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Die schwedische Wirt-
schaft geriet 2016 etwas
in Gegenwind
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Prognose fiir die schwed/i-
sche Krone
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Die schwedische Krone hat seit der letzten Wé&hrungsprognose aufgewertet, primar weil die
Inflation in Schweden weiterhin steigt und derzeit leicht Gber der Prognose der Sveriges Riks-
bank liegt. Wir erwarten, dass die schwedische Wirtschaft ihr solides Wachstum 2017 fortset-
zen wird. Sveriges Riksbank hat ihre Geldpolitik wahrscheinlich zum letzten Mal gelockert. Wir
halten an unserer Erwartung einer Aufwertung der schwedischen Krone zum Euro fest. In den
nachsten zwdlf Monaten diirfte die schwedische Krone zum Euro im Intervall 909-931 notieren.

Die schwedische Wirtschaft verlangsamte sich im vergangenen Jahr etwas. Grund dafir ist der
leichte Gegenwind, in den die Weltwirtschaft 2016 geriet; davon blieb auch die sehr exportorientierte
schwedische Wirtschaft nicht unberthrt. Gegeniiber den Handelspartnern Schwedens bufBte die
schwedische Krone in 2016 sogar um etwa vier Prozent an Wert ein.

Trotz des Gegenwinds durch die weltwirtschaftliche Entwicklung durfte die schwedische Wirtschaft
sich in 2017 gut behaupten. Das Vertrauen der Industrieunternehmen erreichte Ende 2016 ein neues
Rekordhoch. Positiv ist zudem das nach wie vor hohe Verbrauchervertrauen. Das wird, zusammen
mit niedrigen Zinsen und steigenden Realléhnen, in diesem Jahr den Privatkonsum antreiben.

SchlieBlich trégt auch die Uberaus lockere Geldpolitik der Sveriges Riksbank (Riksbanken) mit zum
schwedischen Wirtschaftswachstum bei. Seit Februar 2015 ist der Leitzins in Schweden negativ, und
die Riksbanken verlangerte jingst ihren Aufkauf von Staatsanleihen fiir frisches Geld bis Ende 2017.
Dann wird sie Anleihen flir 275 Mrd. schwedische Kronen aufgekauft haben.

Wir gehen davon aus, dass wir nunmehr die letzte Lockerung seitens der Riksbanken gesehen haben,
denn die Inflation zieht an und ndhert sich allméhlich der Zielvorgabe der Riksbanken von zwei Pro-
zent. Gleichzeitig haben sich mehrere Mitglieder des Zinsausschusses der Riksbanken in der Zins-
sitzung im Dezember gegen weitere geldpolitische Lockerungen ausgesprochen. Sie sorgt, dass die
lockere Geldpolitik die Gefahr birgt, dass in Schweden finanzielle Blasen entstehen. Diese Sorge
teilen wir.

Wir halten an unserer Erwartung einer Aufwertung der schwedischen Krone in 2017 fest. Die schwe-
dische Wirtschaft legt derzeit gut zu und die Inflation bewegt sich allméhlich in Richtung der Zielvor-
gabe der Riksbanken von zwei Prozent. Daher gehen wir nach wie vor davon aus, dass die Riksban-
ken den Zins héchstwahrscheinlich friiher als die Européische Zentralbank (EZB) anheben wird. Das
kann die schwedische Krone an Wert zunehmen lassen. In den kommenden zwdlf Monaten durfte
die schwedische Krone zum Euro im Intervall 909-931 notieren, gegenlber aktuell etwa 947
EUR/SEK.

2016P 2017P 2018P Zuletzt
Sydbank Riksbanken Sydbank Riksbanken
BIP 3.2 % 25% 2,6 % 22 % 2,4 % 0,5% (Q3)
Inflation* 1,4 % 1,7 % 1,6 % 1,9 % 1,9 % 1,9% (Dez.)
Anlagehorizont Waéhrungsprognose Termin- Leitzins- Konsens
EUR/SEK kurs prognose

Spot 946,6 - -0,50% -

3 Monate 944-967 (944-967) 945,8 -0,50% (-0,50%) -0,50 % (-0,50 %)
6 Monate 932-954 (932-954) 945,5 -0,50% (-0,50%) -0,50 % (-0,40 %)
12 Monate 909-931 (909-931) 945,2 -0,50% (-0,50%) -0,45 % (-0,40 %)

Die eingeklammerten Zahlen sind die Schatzungen aus der vorherigen Wéhrungsprognose. *CPIF — um Zinsaufwendungen
bereinigte Inflation
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Dies ist eine Ubersetzung der danischen Analyse ,Valutaudsigt — Sverige*. Im Zweifelsfall gilt der danische Text.

Diese Publikation wendet sich an die Kunden der Sydbank und darf ohne ausdriickliche Einwilligung der Bank weder veréffentlicht noch in sonstiger Weise weiterge-
geben werden. Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen beruhen auf Quellen, die wir fur zuverlassig halten. Die Sydbank tbernimmt jedoch keine Haftung
fur Mangel, hierunter etwaige Fehler der Quellen, Druckfehler oder Berechnungsfehler sowie geédnderte Voraussetzungen.

Etwaige Empfehlungen in dieser Publikation spiegeln die Erwartungen der Bank aufgrund von Marktverhéltnissen, sie basieren aber nicht auf fundamentalen, analyti-
schen Verhéltnissen. Die Publikation kann nicht allein die Grundlage der Anlageentscheidungen bilden, sie kann jedoch im Zusammenhang mit der Beratung bei der
Sydbank einbezogen werden. Bei dieser Beratung sind zugleich die individuellen Verhaltnisse der Kunden zu berlicksichtigen.

Anlagen sind mit einem Risiko finanzieller Verluste verbunden. Weder historische Ertrdge und Kursentwicklungen noch Prognosen fir die Zukunft in dieser Publika-
tion kénnen als zuverléssiger Indikator fir zukinftige Ertrdge und Kursentwicklungen dienen. Ein Ertrag und/oder eine Kursentwicklung wie in dieser Publikation
beschrieben kénnen negativ werden. In den Féllen, in denen die Informationen auf Bruttoertrdgen beruhen, kann der Ertrag aufgrund von Gebuihren, Provisionen und
anderen Kosten eventuell niedriger als in dieser Publikation angefiihrt ausfallen. Angaben dieser Publikation tber die steuerliche Erfassung einer Disposition sind
vorbehaltlich dessen, dass eine steuerliche Erfassung immer von der individuellen Situation der einzelnen Kunden abhéngt und dass die Bestimmungen sich im
Ubrigen in Zukunft andern kénnen. Bei Geschéften mit Finanzinstrumenten in einer anderen Wahrung als der dénischen Krone besteht auBerdem das Risiko, dass
Wahrungskursschwankungen zu héheren oder niedrigeren Ertragen fiihren kénnen.

Diese Publikation ist kein Kauf- bzw. Verkaufsangebot und stellt keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von Finanzinstrumenten dar.

Die Bank kann vor der Veréffentlichung infolge der Publikation gehandelt haben.

Die Sydbank haftet nicht fur eventuelle Verluste, die sich direkt oder indirekt aus der ausschlieBlichen Nutzung dieser Publikation ergeben.

Sydbank A/S, Peberlyk 4, 6200 Aabenraa. CVR 12626509, steht unter Aufsicht des dénischen Aufsichtsamtes fiir das Kreditwesen (Finanstilsynet), Arhusgade 110,
DK-2100 Kgbenhavn Q.

Kurse aktualisiert um 08:27 Uhr.

Die letzten Wahrungsprognosen finden Sie hier:
http://www.sydbank.dk/investering/nyheder/publikationer/pub?type=Makro%C3%B8konomi-+og-+valutaudsigter&category=Valutaudsigten+-+Sverige
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