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Makro og markeder - hovedtrekk

Det har veert noe gkte svingninger og usikkerhet i finansmarkedene den siste uken. Dette skyldes blant
annet usikkerhet knyttet til avstemningen i UK torsdag neste uke (23. juni) om de skal forbli eller forlate
EU.

De siste meningsmalinger viser flertall for utmelding. Skulle dette bli resultatet, vil det bidra til kortsiktig
uro i finansmarkedene, men utslagene kan dempes ved at det legges frem en klar plan for hvordan
prosessen blir og at sentralbanker og andre sentrale aktgrer gjgr det som er ngdvendig for a stabilisere
situasjonen.

Sentralbanken i USA holdt som ventet styringsrenten uendret pa 0,25-0,5% pa rentemgtet denne uken
og skisserer renteoppgang pa naer 1 prosentpoeng det neste aret.

Sentralbanken peker pa at veksten i amerikansk gkonomi er moderat og at arbeidsmarkedet er i bedring
(selv om veksten i nye jobber var lav forrige maned). De anslar at veksten vil ta seg opp i andre kvartal i
ar etter et svakt fgrste kvartal. Det er i hovedsak privat konsum som ventes a Igfte veksten. Videre var
det noe bedring i regionale stemningsrapporter blant bedriftene i New York og Philadelphia.

Her hjemme viste tall fra statistisk sentralbyra at varehandelen i Norge gkte med 3,4% i fgrste kvartal
2016 fra samme periode i fjor. Det var oppgang i alle fylker med unntak av Rogaland som var marginalt
ned. Det var ogsa noen positive signaler i arbeidsmarkedsrapporten fra Manpower. Videre har vi sett
narmere pa befolkningsveksten i Rogaland. Oljenedgangen har bidratt til et svakere arbeidsmarked.
Dette har fgrt til at den hgye innflyttingen til fylket har avtatt til naer null de siste tre kvartaler. Det er
likevel interessant at vi sa langt ikke har hatt nettoutflytting fra fylket — gitt det kraftige, negative
oljeomslaget som har veert.
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Verdensgkonomien — noe gkt usikkerhet i
finansmarkedene (pga Brexit mm)

* @kt usikkerhet om UK kommer til 3

forlate EU (Brexit) den siste tiden har 100 100

bidratt til gkt usikkerhet i

finansmarkedene. Dette har bidratt til % %

oppgang i VIX-indeksen. Lav vekst og

nedsiderisiko for verdensgkonomien

bidrar ogsa til gkt usikkerhet 60 60
* Nivaet pa VIXen er likevel ikke veldig

hgyt. Den er n& omkring 20. P& © ©

begynnelsen av aret var den naer 30 og

pa ettersommeren i fjor omkring 40 . .
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Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Verdensgkonomien — noe nedgang i aksjemarkeder i
det siste, saerlig i Europa

USA best aksjeavkastning siste aret. Europa svakest USA og Norge best aksjeavkastning siste 10 ar
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Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Verdensgkonomien — prisingen av det amerikanske
aksjemarkedet er i den dyre enden

*  Amerikanske aksjeindekser er nzer all-time USA. Aksjemarked. S&P 500 og prising
high. Er aksjene da dyre? 45 2200

. o . . 40 2000
e Tja, malt ved case shiller sin p/e er nzer

topp-nivaene fra de siste ar, samt arene
2003-2007, men likevel langt lavere enn fgr 35
Dotcom-krasjet omkring tusenarsskiftet 1600

1800

1400

f eks p/e, gir dette nedsiderisiko. Samtidig er » “ oo
rentene lave (og blir stadig lavere) og lav
alternativ avkastning for rentepapirer kan gi 2 [ 1000

stgtte til en relativt hgy prising av aksjer J
15 [

30
*  Siden aksjene er i den dyre enden, malt med J‘J“W
|

800

e Her er p/e vist ved case shiller sin variant
. . . . . 10 600
der e (earnings — inntjening) er definert som 2000 2005 2010 2015

gjennomsnittlig inflasjonsjustert inntjening —— S&P 500 case shiller real p/e
de SiSte 10 5I’ ——— S&P 500 COMPOSITE (RH Scale)

Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Verdensgkonomien — lange renter faller og faller, og

er pa rekordlave nivaer

. Rentene har falt i Igpet av 2016 fra allerede lave nivaer.
Hva er arsaken til rentefallet?

. Det enkle svaret: flere kjppere enn selgere.
Sentralbankene kjgper statsobligasjoner og andre sikre
rentepapirer. Andre aktgrer i finanssektoren (banker,

forsikringsselskap, pensjonskasser) ma gjgre det samme.

Den fallende trenden blir selvforsterkende og fa tgr a
benytte seg av de lave rentene

. Mer fundamentale arsaker: lav vekst og lav inflasjon,
samt begrenset investeringslyst i bedriftene

. Nar kommer rentene til 3 stige? Trolig ma vi se tydelige
signaler om at sentralbanker (inkl ECB) trapper ned sine
stpttekjgpsprogrammer. Dette kan ta tid ettersom det
forst vil skje nar gkonomien har kommet godt tilbake.

. Kan lange renter stige raskt? Ja, men lite sannsynlig
ettersom sentralbankers stgttekjgp har til hensikt a
presse rentene ned, og den europeiske sentralbanken
(ECB) har ikke til hensikt a stoppe med det fgrste
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Verdensgkonomien — rentenedgang ogsa for

europeiske land (med hgy gjeld)

Etter 3 ha nadd hgye nivaer i kjglvannet av
gjeldskrisen i Europa sommeren 2011, har
statsrentene i mange av gjeldtyngede land i Europa
falt

10 ars statsrenter er na:
- Frankrike 0,5%

- Irland: 1%

- Italia, Spania og UK: 1,5%
- Hellas 7-8%

Implikasjon: gjeldskrisen i 2011 illustrerte hvordan
usikkerhet om (den hgye) gjelden kan bidra til hgyere
renter, som igjen gjgr det vanskeligere a betale tilbake
renter og avdrag. Det er derfor veldig viktig for
fortsatt stabilitet i Europa at statsrentene forblir lave.
Statsrentene pavirker ogsa rentene til andre aktgrer
(bedrifter mm) og saledes stgtter lavere statsrenter
gkonomisk aktivitet

Hellas ma reforhandle pa et eller annet tidspunkt
ettersom gjelden er alt for hgy til a veere baerekraftig
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Brexit — UK ut av EU? De siste meningsmalingene
kan tyde pa det

. Det er folkeavstemning i UK 23. juni om man skal forbli i EU eller g& ut av unionen

. Meningsmalingene har variert — fra tidligere a vaere en overvekt av stemmer for a forbli i EU til nd i det siste & veere en
overvekt av malinger som tilsier at de forlater EU. Den aller siste oversikten viser at det per 17. juni er 48% som vil ut,
43% forbli og 9% som ikke har bestemt seg

. Konsekvensene av en evt utmelding er usikre og avhengig av hvordan det handteres. | det korte bildet vil pavirkningen
pa resten av verden i hovedsak komme gjennom finansmarkedene. Dersom det politiske bildet i UK stabiliseres
(statsministeren har sagt han blir sittende uansett utfall, men ikke alle tror han pa det) og det raskt kommer en plan pa
plass for hvordan dette vil forega, trenger ikke utslagene a bli szerlig store

. Likevel, utmelding kan ha to negative konsekvenser: 1) det kan gke troen pa andre land vil forlate EU (og Euroen) dvs
oppblussing av gjeldskrise) og 2) veksten i verdensgk. og utmelding kan vaere en av flere faktorer som bidrar til gkt
usikkerhet og et negativt sentiment i en situasjon med lav vekst i verdensgkonomien. Forblir UK i EU kan det bidra til
redusert usikkerhet i markedene og oppgang

. Pa lenger sikt vil uansett dette ikke vaere noe som gir store fglger for finansmarkedene (de glemmer fort). Pavirkningen
for UK vil avhenge av hvordan utmelding handteres, hvilke handelsavtaler de far pa plass mm

Latest developments

REMAIN 43% 480/0 LEAVE

FT poll of polls, updated Jun 17, 2016

The fatal shooting of a British MP shocked the country’s political establishment,

bringing an abrupt halt to the increasingly heated campaign for next week’s Sp a re B a nk o

8 17.06.2016 referendum on UK membership of the EU.
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Brexit — UK ut av EU? De siste meningsmalingene

kan tyde pa det
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@konomiske ngkkeltall vs forventning — litt ned i det
siste

Jkonomiske ngkketall vs forventning. Indeks
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Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Verdensgkonomien — stemningen blant bedriftene

(PMI) pa lavt niva

* Stemningen blant verdens bedrifter,
som er en god indikasjon pa
gkonomisk vekst, har falt til lave nivaer.
Bade industrien og bedrifter utenom
industrien har falt

* Viventer at disse vil ta seg noe opp i
Igpet av aret fra disse lave nivaer, men
det har tatt lengre tid enn ventet og
svake tall fra USA gker usikkerheten
om den videre utvikling i
verdensgkonomien i 2016.
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USA — styringsrenten ble holdt uendret pa 0,25-0,5%

. Markedet venter uendret rente (og oppgang f@rst mot
slutten av aret)

. Som begrunnelse for beslutningen pekte sentralbanken (Fed)
pa at arbeidsmarkedet ikke bedres i same tempo som
tidligere.

. Pa den annen side tar den gk. veksten seg opp og privat
konsum gker

. Selv om arbeidsledigheten har falt, har veksten i nye jobber
avtatt

. Fra begynnelsen av aret har boligsektoren vist bedring og det
negative bidraget fra nettoeksport avtatt, men investeringer
er dempet

. Inflasjonen er under malet pd 2%, delvis som fglge av
nedgangen i energipriser

. Markedets inflasjonsprising/forventninger har avtatt

. Fed venter moderat vekst | gkonomien framover og at
arbeidsmarkedet vil bedres

. Inflasjonen ventes a stige til 2% pa mellomlangt sikt
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USA — styringsrenten ble holdt uendret pa 0,25-0,5%

Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents under

their individual assessments of projected appropriate monetary policy, June 2016
Advanece release of table 1 of the Summary of Economic Projections to be released with the FOMOC minutes

Parsent.
Median’ Central tendency® Range®
Variahle 2016 | 2017 | 2018 | Longer| 2016 | 2007 | 2018 | Lomger | 2016 | 2017 | 2018 | Longer
ran run rn

Changeinreal GDP | 2.0 20 20 | 20 |19-20 19-22 18-21]15-20|18-22 1.6-24 15-22 16-24
March projection 22 21 201 20 |21-23 20-23 18-2111.8-21|19-25 1.7-23 1.8-23|18-24
Unemploymentrate | 47 46 46 | 48 |46-48 45-47 44-48|47-50|45-49 4348 43-50|46-50
March projection 47 46 45 48 |46-48 45-47 45-50}47-50|45-49 43-49 43-50 |47 58
PCE inflation 14 19 20} 20 |[18-17 17-20 19-20% 20 |[13-20 1.6-20 18-21] 20
March projection 12 18 20 20 [10-16 1L7-20 19-20] 20 (LO0-1L6 16-20 18-20) 20
Core PCEinflation® | 17 19 20 | 16-18 17-20 19-20] 13-20 16-20 18-21
March projection 16 18 20 | 14-17 17-20 19 20! 14-21 1620 18 20!
Memo: Projected i i i
appropriate policy path i i i
Federal funds rate 09 16 24| 30 |06-09 14-19 21-20/30-33|06-14 06-24 06-34 |28 38
March projection 00 19 30} 33 |09-14 16-24 25-33130-35[06-14 16-28 21-39!30-40
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USA — styringsrenten ble holdt uendret pa 0,25-0,5%

Figure 2. FOMC panicipams’ ssesmems of sppropriste monmery palley: Midpoint of Larget TRnge of targes kvl for
the fodorel funds ree
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USA — Atlanta Fed modellen indikerer god vekst i 2.
kv 2016 (2,8%)

Evolution of Atlanta Fed GDPNow real :
GDP forecast for 2016: Q2 G DPNow
Quarterly percent change (SAAR)

a5

30

25 [\ e l Aama Fed

,Il A = NGDPNow forecasl
20 1

15 Range of top
10 and botlom
10 forecasls
10 ' : . y ; ; ; : . .
5-Apr 12-Apr 19-Apr 26-Apr 3-May 10-May 17-May 24-May 31-May 7-Jun  14-Jun
Date of forecast

Sources: Blwe Chip Economic Indicators and Blue Chip Financial Forecasts
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USA — stemningen blant konsumentene holder seg

pa bra niva

. Konsumentene er viktige for amerikansk gkonomi, fordi
nesten all vekst i gkonomien skyldes gkt forbruk (lite bidrag
fra investeringer, offentlig sektor og nettoeksport)

. Sentralbanken har ogsa lagt betydelig vekt pa
arbeidsmarkedet og konsumentene i sine signaler om
renteoppgang

. Stemningen blant konsumentene (malt ved indeksen fra
University of Michigan) ble omtrent som ventet og holder
seg pa et bra niva.

. Indeksen var litt ned fra forrige maned. Framtidsutsiktene
er fortsatt betydelig hgyere enn vurderingen av
nasituasjonen

. Troen pa egen gkonomi trekker opp, mens forventninger til
landets gkonomi trekker ned. Egen finansielle situasjon blir
vurdert & veere pa det hgyeste nivaet siden 2007 —i
hovedsak som fglge av Ignnsgkning, samtidig er
inflasjonsforventningene dempet

. Skulle arbeidsmarkedet svekkes og jobbveksten avta, kan
det fgre til gkt forsiktighetsmotivert sparing og dempe
gkonomien.

. UoM viser til at disse data indikerer at forbruket (reelt) vil
stige med omkring 2,5% i 2016 og 2,7% i 2017
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USA — stemningen blant bedriftene omkring New
York (Empire state indeksen) stiger

¢ Bedriftene omkring New York melder USA. Industribedrifter New York. Status og utsikter

om bedre utsikter
60 65

* Bade vurderingen av nasituasjon og

framtidsutsiktene steg mer enn ventet 0 %0
fra mai til juni. Nivdene er (med unntak
av april i &r) pa det hgyeste pé over ett 2 %
ar — og litt over ngytralt
0 50
* Nye ordre og shipments/salg steg fra

negativt til positivt territorium. 20 45
Varelager falt

40 40

*  Vurdering: ngkkeltallene for industrien i
USA svekket seg i Igpet av 2015. 0 2012 2013 2004 2015 2016
Deretter har det vaert noe bedring.
Oppgangen i Empire State tilsier noe
videre bedring i den nasjonale indeksen ye ordre, n3situasjon

(som kommer i begynnelsen av neste Nye ordre, framtidsutsikter
mé ned) --------- ISM PMI Industri (nasjonal), hgyre akse

35

—— Hovedindeks (nasituasjon)
——— Indeks, framtidsutsikter

Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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USA — stemningen blant bedriftene omkring
Philadelfia (Philly Fed indeksen) stiger

b Bedriftene Omkring New Yor'k melder USA. Stemningen blant bedrifter i Philadelfia
om bedre utsikter. Indeksen steg fra - 60
1,8 til 4,7 (mot ventet 1,1)

65

40 60

* Vurderingen av framtidsutsiktene var

litt ned (fra hgyt niva), men 0 f i 55
nasituasjonen steg. Delindikator for o
produksjon steg, mens nye ordre og 0 1l so

shipments/salg var nzaer uendret er
fortsatt pa den negative siden. o ¥ 45
Sysselsettingsutsiktene falt noe er pa

den negative siden [g’

-40 40

* Vurdering: indeksen korrelerer godt - N

med den nasjonale ISM PMI 20 0808 o2 s
indeksen og nivaet er omtrent med povedindeks
||nje med SISte ISM --------- ISM PURCHASING MANAGERS INDEX (MFG SURVEY) :...

Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Kina — litt svakere ngkkeltall

* Industriproduksjon gkte med 6,0% (siste 12 Kina. Ngkkeltall. 12 mnd endring
maneder) i mai. Dette er samme vekst som forrige 60 60
maned og omtrent som ventet (6,1%)

50 50
e Varehandelen gkte med 10,0% i mai. Dette er
samme vekst som forrige maned og omtrent som 0 0
ventet (10,1%)
30 v\ [\ 30
* Investeringene gkte med 9,6% (hittil i ar /*’/\/“,/\ N,
sammenlignet med samme periode i fjor). Dette A]
er lavere vekst enn forrige maned (10,5%) 20 20

10 10

*  Vurdering: Investeringene er litt pa den svake,
men industriproduksjon og varehandel er som
ventet. Industriproduksjonen, som er den viktigste O w10 b u O
av de tre ngkkeltallene, har hatt en noksa stabil
vekst det siste aret. Denne varsler saledes ikke
skarp nedtur (hard-landing) i gkonomien den
naermeste tiden
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Norge — varehandelen opp 3,4% det siste aret.
Rogaland ned 0,3%, oppgang i g@vrige fylker

. Detaljhandel for 68 milliarder kroner Omsetningsstatistikk for detaljhandel unntatt med motorvogner. Omsetning
eksklusiv merverdiavgift, etter fylke
. Bedriftene innenfor detaljhandel omsatte for nesten 68 milliarder
kroner i 1. termin 2016. Det er en vekst pa vel 2 milliarder kroner, Eliicueykzoney HESETEGIE AN
eller 3,4 prosent fra samme periode i 2015. ltermin2015 | 1.termin2016 1. termin 2015 - 1. termin 2016
. Den manedlige detaljomsetningsindeksen viste til sa mmenligning en Hele landet 65 676 67879 34
vekst pa 3,1 prosent i samme periode. Dagligvarebutikkene gkte
omsetningen med 964 millioner kroner eller 3,9 prosent, de to @stfold 3194 3274 25
fgrste manedene i ar. Akershus 7953 8261 38
*  Salg ogreparasjon av motorkjgretgyer gkte med 10,5 prosent osto Bes 52 32
. . Hedmark 2313 2449 59
. Butikker som selger og reparerer motorkjgretgyer omsatte for Gppland 2asg 2391 15
nesten 36 milliarder kroner de to fgrste manedene i ar, en vekst pa — e e a
10,5 prosent fra samme periode aret fgr. Vestiold . - 37
. Engroshandel for 139 milliarder kroner Telemark 2077 2176 48
. Engroshandelsbedriftene omsatte for 139 milliarder kroner i 1. Aust-Agder 1435 1481 52
termin 2016. Dette tilsvarer en vekst p& 7,0 prosent sammenlignet Vest-Agder 2317 2413 ol
med samme periode i 2015. Rogalend 2928 5908 03
Hordaland 6486 6679 3,0
Sogn og Fjordane 1222 1237 1.2
Varehandel omsetningsstatistikk (mill. kr)* More og Romsdal 3178 3226 15
Sor-Trondelag 4032 4245 54
Omsetning Endring i prosent Nord-Trendelag 1620 1727 66
1. termin 1. termin 1. termin 2015 -1 2014 - Nordland 92 3046 2
2015 2016 termin 2016 2015 Troms - Romsa 2098 2160 5.0
Salg og reparasjoner av Finnmark - Finnmarku 916 965 53
motorkjeretay 32322 35725 10,5 99
Engroshandel 129 666 138792 7.0 40
Detaljhandel 65576 67 879 34 35
Dagligvarehandel 24669 25633 39 33

Metthandel 2367 2619 10,6 14,8 SpareBank o
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Norge — noe hgyere prisvekst, uendret vekst i
kjerneinflasjon

* Prisene malt ved KPI steg 3,4% i Norge. Inflasjon
mai, sammenlignet med mai 2015. 6 6
Dette er opp fra 3,2% i april
5 5
* Kjerneinflasjonen (justert for
avgifter og energi) steg 3,2% i mai, ‘ N
samme som i april i i
* Den siste maneden er det sarlig ) / )
gkte priser pa flypriser (bl a pga
langhelger i mai) som trekker opp 1 1
prisveksten. Prisene pa importerte
matvarer steg 1,6%. Prisene pa klaer 0 0
og sko gkte med 0,5%. | motsatt
retning trakk prisene pa bgker, som 1 1
falt med 10,8% (pga bokavtalens
rabattbegrensninger som oppheves 2 a8 1 1 1w 1. 2

1. mai hvert ar)
—— KPI, 12 mnd endring
——— KPI kjerne, 12 mnd endring

Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Norge — noe hgyere prisvekst, men litt lavere vekst i

kjerneinflasjon

e Detsiste aret (tolvmanedersendring) er
det seerlig hgyere elektrisitetspriser som
trekker opp inflasjonen, mens lavere priser
pa drivstoff trekker i motsatt retning.

e Elektrisitet inkludert nettleie var opp 17,6
prosent. Dette den hgyeste
tolvmanedersendringen siden oktober
2013. Prisene pa elektrisitet inkludert
nettleie trekker tolvmanedersveksten i KPI
opp 0,5 prosentpoeng.

*  Mgbler, husholdningsartikler og alminnelig
vedlikehold av bolig viste en samlet
prisoppgang pa 6,4 prosent i perioden. Fra
mai 2015 til mai 2016 steg prisene pa
flyreiser 27,2 prosent. Prisene pa klesplagg
steg 5,0 prosent de siste tolv maneder.

e Tolvmanedersveksteni KPI ble
hovedsakelig dempet av lavere
drivstoffpriser. Bensin- og dieselprisene
har de siste tolv maneder falt henholdsvis
3,0 0g 6,9 prosent.
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Norge — litt bedring i Manpowers
bemanningsindeks, og noe bedre i Sgrvest

Fra pressemeldingen:
Optimismen stor i byggebransjen

Arbeidsgiverne planleggeren beskjeden
oppbemanning i sommermanedene, ifglge
Manpowers arbeidsmarkedsbarometeret. Men
optimismen er stor i byggebransjen.

Underspkelsen spgr norske arbeidsgivere om de
skal oppbemanne, nedbemanne eller ikke forventer
endringer det kommende kvartalet. Av de 751
arbeidsgiverne som deltok i undersgkelsen,
forventer 11 prosent gkt bemanning, syv prosent
nedbemanning og 82 prosent iDe totale
forventningene er dermed uendret sammenlignet
med forrige kvartal, med en netto forventet
bemanning pa 3 prosent(seongjustert).
Arbeidsgivere i syv av ni bransjer og i to av fem
regioner sier de skal oppbemanne det neste
kvartalet.

Flere bransjer positive

Det er arbeidsgivere innen jordbruk, skogbruk, jakt
og fiske som er mest optimistiske fgr inngangen av
tredje kvartal, med en netto forventet bemanning
pa 14 prosent. Ogsa arbeidsgiverne innen bygg og
anlegg ser positivt pa neste kvartal, med en netto
forventet bemanning pa 12 prosent.

—Dette er gode nyheter for bygg-og
anleggsbransjen. Vi forventer gkt etterspgrsel etter
arbeidskraft til denne bransjen, blant annet pa
grunn av prosjekter inneninfrastruktur og
boligbygging, sier konsernsjefi ManpowerGroup,
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Sammenlignet med forrige kvartal er det optimisme
i flere bransjer, syv av ni bransjer sier de skal
oppbemanne framover mot fem av ni ved forrige
maling.

Mest optimisme pa S¢rvestlandet

Kun to av fem regioner forventer gkt bemanning i
tredje kvartal. Arbeidsgiverne pa Sgr-Vestlandetog
Stor-Oslo melder om gkt optimisme.

—Det er overaskende a se at det er optimisme pa
Servestlandet, og det er for tidlig a si om det er en
varig trend. Det blir spennende a fglge med
framover pa om det er et signal pa at bunnen er
nadd. NAV Rogaland har nylig rapportert om at de
ser tendenser til at det lysner, blant annet ved
atantall ledige stillinger gker. Ifglge var
undersgkelse sier 16 prosent av arbeidsgiverne pa
Servestlandet at de har planer om & oppbemanne,
mot 9 prosent forrige kvartal, sier Brath.

Bade Nord-Norge, Midt-Norge og @stlandet
forventer lavere bemanning neste kvartal.

—Alt i alt tegner norske arbeidsgivere et noe
avventende, men variert bildeoverhva vi kan
forvente de neste tre manedene, sier Brath.
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Norge — befolkningsvekst i Rogaland har avtatt med
lavere innflytting

*  Tidlig pa 2000-tallet var

befolkningsveksten omkring 1% Befolkning. Rogaland. Endring per kvartal. Antall og %. Kilde:
(o]

SSB
. Den tok seg opp til nzer det 3.000 2,5%
dobbelte i 2006-2013 2.500 2,0%
2.000 1,5%
. | lgpet av 2014 avtok veksten 1.500 Lo
markert . Forelgpig bunn ble nddd i 1.000 e
4. kv. 2015 med 0,5%. Den tok seg 500 0,5%
litt opp i 1. kv. 2016 0 0,0%
-500 -0,5 %
. Fgdselsoverskuddet har veaert stabilt NIRRT R R R R R ERER R R, ’
. . ° Y ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ X X X
tilbake til slutten pa 1990-tallet og NRX2S8DINFTLL8 IR ONT N
det er nettoinnflytting (bade 222 RIRRR]IRIIRRRRR

innenlands og utenlands) som har

Nettoinnflytting, inkl. inn- og utvandrin
bidratt til endringen VEng & &

I Fpdselsoverskot

. Nettoinnflytting er na naer null. Den e [Folkevekst
falt svakt de to siste kvartalene i
2015 og steg svakt i fgrste kvartal
2016
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Norge — lavere nettoinnflytting til Rogaland skyldes i hovedsak
lavere netto innvandring fra utlandet (bade lavere innvandring
og gkt utvandring) — samt noe gkt utflytting innenlands

Befolkning. Rogaland. Nettoinnvandring fra Befolkning. Rogaland. Nettoinnflytting
utlandet. Endring per kvartal. Antall. Kilde: innenlands. Endring per kvartal. Antall.
SSB Kilde: SSB
3.000 3.000
2.500 2.500
2.000
2.000 1.500
1.500 1.000
1.000 >00 ‘
0
500 500
0 -1.000
NS ERNVEES NS BN S N S N S N
¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ X
=00 5888888883343
N s BUIN R BUIN B R BvIN B RS OO OO0 606110 o0 o o
ﬁééfﬁ#ﬁ%f%éfﬁ#% A -2 NN NN~~~
DO OO0 00000 ™ v o o o
[N NeleololololololollololNolNolNo) . .
AHNNNNNNNNNNCQNN mmmm Utflytting, innalandsk
Innvandring s Utvandring Innflytting, innalandsk
== Netto innvandring e Netto innflytting, innenlands
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Olje — prisen har kommet opp fra bunnen

Oljepris. Spot og 3 ars forward. USD/fat Oljepris. Spot og 3 ars forward. USD/fat
120 160
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20 0
2014 2015 2016 02 04 06 08 10 12 14 16
—— Oljepris —— 3 ars forward —— Oljepris 3 ars forward
Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank

26 17.06.2016 Presentasjon text SDBTEBEII'Iko

SR-BANK



Norske kroner — styrket seg litt fra svake nivaer

Kronekurs. Vs USD, EUR og GBP
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Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Kronekurs. Vs USD, EUR og GBP
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Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Lange renter — nedadgaende trend, men noe opp
den siste tiden

Renter (swap). 5 &r. USA, Europa og Norge Renter (swap). 5 &r. USA, Europa og Norge
2,5 8
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—— Norge —— USA —— Euro —— Norge —— USA —— Euro
Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Norske renter

Norge. Renter

1 e NN

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

—— Styringsrente ——— 10 ars swaprente - 3 mnd nibor

Source: Thomson Reuters Datastream, SpareBank 1 SR-Bank
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Disclaimer

Dette er utarbeidet av SpareBank 1 SR-Bank ASA, Markets (heretter benevnt SR-Bank Markets).

Innholdet er kun ment for bruk av personer og/eller selskapet som har fétt tilgang til informasjonen fra SR-Bank Markets. Enhver form for reproduksjon/gjenbruk av hele eller deler av innholdet mé ikke finne sted
uten etter forutgdende samtykke fra SR-Bank Markets. Innholdet ma ikke pd noen mate gjgres tilgjengelig for allmennheten.

Denne rapporten md anses som markedsfgringsmateriale med mindre den er utarbeidet i henhold til krav for investeringsanalyse, jf Forskrift til verdipapirhandelloven 2007/06/29 nr 876. SR-Bank Markets gjgr sitt
ytterste for at informasjonen skal vaere sd korrekt og fullstendig som mulig, og informasjonen baserer seg pd kilder som vurderes som pdlitelige, men SR-Bank Markets kan pd ingen mdte innestd for at
informasjonen er korrekt, presis eller fullstendig, og/eller egnet for kundens formdl med G innhente informasjonen. Det skjgnn som eventuelt kommer til uttrykk i dokumentet ma ikke oppfattes som garanti,
forsikring eller Igfte. SR-Bank Markets fraskriver seg ett hvert gkonomisk ansvar for tap, bade direkte eller indirekte tap eller kostnader, som helt eller delvis skyldes beslutninger, handlinger og/eller unnlatelser
foretatt med utgangspunktet i den informasjon som fglger av dok tet. Uttalel i dok tet gir uttrykk for SR-Bank Markets oppfatninger pd det tidspunkt dokumentet ble utarbeidet, og oppfatningen vil
kunne veere gjenstand for endringer uten sarskilt varsel.

Lovbestemmelser og/eller internt regelverk om taushetsplikt vil kunne vaere til hinder for utveksling av informasjon mellom selskaper, avdelinger og ansatte i SpareBank 1 SR-Bank ASA konsernet. Det vil si at det kan
foreligge informasjon i SpareBank 1 SR-Bank ASA konsernet som kan ha betydning for den informasjon og de oppfatninger som fremkommer i dette dokument, men som ikke har veert tilgjengelig for vedkommende
som har utarbeidet dokumentet.

SpareBank 1 SR-Bank ASA og/eller datterselskap av banken og/eller ansatte i konsernet kan vaere markedspleier (market maker) i, handle med eller ha posisjoner i omtalte markeder og/eller finansielle instrumenter,
eller ha sikkerhet i omtalte eller beslektede finansielle instrumenter, eller yte finansielle réd eller banktjenester til og innenfor de samme omréder/markeder.

Informasjonen skal ikke forstds som et tilbud eller anbefaling om kjgp eller salg av finansielle instrumenter (eller valuta) eller posisjonstaking i omtalte markeder, og verken hele eller deler av informasjonen kan
brukes som grunnlag for inngdelse av noen form for kontrakt eller forpliktelse.

Vennligst ta kontakt med SR-Bank Markets for ytterligere informasjon vedrgrende denne rapport, slik som eierskap, offentlig kjente corporate oppdrag og @vrig informasjon relatert til Lov om verdipapirhandel
2007/06/29 nr 75 og Forskrift til verdipapirhandelloven 2007/06/29 nr 876. Informasjon om SR- Markets Alminnelige forretningsvilkdr er tilgj lig pd var hje ide www.sr-bank.no.

SR-Bank Markets, en divisjon i SpareBank 1 SR-Bank ASA - organisasjonsnummer NO 937 895 321 i Foretaksregisteret, er medlem av Norges Fond. lerforbund og underlagt tilsyn av Finanstilsynet.
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