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De okonomiske nogletal
fra Norge har vaeret af
blandet karakter

Inflationen i Norge vil
veere i fokus i de kom-
mende méneder

Vi opjusterer vores prog-
nose pd den norske kro-
ne en smule

Den norske krone er styrket lidt siden sidste Valutaudsigt. Arsagen er forventninger om
stabile oliepriser og en sveekket euro. | gjeblikket er der stort fokus pé inflationen i Nor-
ge, der i januar var lavere end Norges Banks inflationsmalszetning. Det er forste gang si-
den maj 2015. Vi forventer, at den norske krone skal styrkes lidt yderligere i 2017. Vi op-
justerer derfor vores prognose pa norske kroner. Der er dog neeppe udsigt til nogen kraf-
tig styrkelse, da den norske gkonomi fortsat bevaeger sig langsomt fremad. P4 tolvmé-
neders sigt forventer vi, at den norske krone vil handle i intervallet 83-86 i forhold til
danske kroner.

Den norske gkonomi fortsaetter med at bevaege sig fremad i et moderat tempo. De seneste
okonomiske nggletal fra Norge har veeret af blandet karakter. Vi har blandt andet set, at den
hajere oliepris har smittet positivt af pa stemningen i industrien. Nar snakken falder pa det
norske arbejdsmarked, haefter vi os ved, at arbejdslesheden pa det seneste er faldet. Det
skyldes dog desveerre, at flere nordmeend falder ud af arbejdsstyrken. Vi vurderer dog, at der
ikke er nogen presserende grund til at vaere pessimistisk omkring den norske gkonomi. Nor-
ges Banks regionale netveerk, der er en undersggelse blandt virksomhederne i Norge, viser en
forventning om moderat gkonomisk vaekst i den kommende tid.

| gjeblikket er der stort fokus pa inflationen i Norge. Det skyldes, at inflationen i januar aftog
overraskende meget til 2,1 procent. Dermed er inflationen lavere end Norges Banks inflati-
onsmalsaetning for forste gang siden maj 2015. Den lavere inflation skyldes blandt andet, at
prisen pa importerede varer falder i takt med, at den norske krone er blevet styrket. Vi vurde-
rer, at inflationen vil forblive lav i de kommende maneder. Det far dog i ferste omgang naeppe
nogen betydning for Norges Bank. Vi forventer, at Norges Bank vil fastholde styringsrenten
uzendret pa 0,5 procent et godt stykke ind i 2018.

Vi opjusterer vores prognose péa den norske krone en smule. Det skyldes, at olieprisen ser ud
til at veere stabiliseret omkring 55 dollars per tende. Det vil give en hjelpende hand til den
norske gkonomi, hvor oliesektoren udger cirka 20 procent. Samtidig forventer vi, at Norges
Bank vil heeve renten for Den Europaeiske Centralbank (ECB). Det vil kunne styrke den norske
krone over for euro, og dermed danske kroner. Risikoen ved vores nyeste prognose er den
kommende udvikling i inflationen. Hvis inflationen fortseetter med at aftage, kan det tvinge
Norges Bank til at seenke styringsrenten og/eller holde styringsrenten lav i leengere tid end
ventet. Vi vurderer dog fortsat, at barren for yderligere lempelser er hgj pa grund af risikoen
for finansielle ubalancer i den norske skonomi. Pa tolvmaneders sig forventer vi, at den nor-
ske krone vil handle i intervallet 83-86 i forhold til danske krone mod lige nu cirka 84,2
NOK/DKK.

2016f 2017f 2018f Seneste
Sydbank | Norges Bank Sydbank Norges Bank
BNP (Fastland) 0,7 % 1,5 % 1,5 % 2,0 % 22 % 0,3 % (Q4)
Inflation (ATE)" 3,1 % 2,3 % 2,4 % 1,8 % 1,8 % 2,1 % (jan.)
Tidshorisont Valutaprognose Termins- Styringsrente- Markeds-
NOK/DKK kurs prognose forventninger

Spot 84,2 = 0,50 % =
3 maneder 82,0-85,0 (80,0-83,0) 83,9 0,50 % (0,50 %) 0,50 % (0,50 %)
6 maneder 82,0-85,0 (81,0-84,0) 83,5 0,50 % (0,50 %) 0,50 % (0,50 %)
12 maneder 83,0-86,0 (82,0-85,0) 82,8 0,50 % (0,50 %) 0,55 % (0,50 %)
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Dette materiale henvender sig til Sydbanks kunder og ma ikke uden bankens udtrykkelige samtykke offentliggeres eller distribueres videre. Materialet er udarbejdet
pa grundlag af informationer fra kilder, som Sydbank finder troveerdige. Sydbank patager sig dog intet ansvar for mangler, herunder eventuelle fejl i kilder, trykfejl eller
beregningsfejl, samt efterfalgende aendrede forudsaetninger.

Eventuelle anbefalinger i materialet er udtryk for bankens forventninger pa grundlag af markedsmaessige forhold, men er ikke baseret pa fundamentale analytiske for-
hold. Materialet kan ikke alene danne grundlag for investeringsbeslutninger, men kan medtages i forbindelse med radgivning i Sydbank, hvor tillige kunders individu-
elle forhold skal indga.

Investering er forbundet med risikoen for skonomisk tab. Hverken historiske afkast og kursudvikling eller prognoser for fremtiden i materialet kan anvendes som pali-
delig indikator for fremtidige afkast og kursudvikling. Et afkast og/eller en kursudvikling som beskrevet i dette materiale kan blive negativ. Hvor oplysningerne er ba-
seret pa bruttoafkast, vil gebyrer, provisioner og andre omkostninger kunne medfere, at afkastet bliver lavere end anfert i materialet. Hvor materialet oplyser om den
skattemaessige behandling af en disposition, er det med forbehold for, at den skattemaessige behandling altid afhaenger af den enkelte kundes individuelle situation
og at reglerne i @vrigt kan aendre sig fremover. Hvis det finansielle instrument handles i en anden valuta end danske kroner, er der endvidere en risiko for, at valuta-
kursudsving kan medfere hgjere eller lavere afkast.

Denne publikation er ikke et tilbud om eller en opfordring til at kabe eller saelge finansielle instrumenter.

Banken kan forinden udbredelsen af materialet have handlet pa baggrund af dette.

Sydbank fraskriver sig ethvert ansvar for tab, der matte have direkte eller indirekte sammenhaeng med dispositioner, der er foretaget alene pa baggrund af materialet.
Sydbank A/S, Peberlyk 4, 6200 Aabenraa, cvr. 12626509 er under tilsyn af Finanstilsynet, Arhusgade 110, DK-2100 Kgbenhavn @.

Kurser er opdateret kl. 09.00.

Seneste valutaudsigter kan findes her:
http://www.sydbank.dk/investering/nyheder/publikationer/pub?type=Makro % C3%B8konomi+og+valutaudsigter&category=Valutaudsigten+-+Norge
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