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Makrogkonomi: Ngkkeltall og nyheter siste uken

Makrogkonomi

Aksje- og rentemarkeder

Energimarkeder

USA — stemningen blant konsumentene stiger og er pa noksa hgyt niva og noe bedre enn ventet.
Detaljhandelen vokser noe mer enn ventet, mens stemningen blant bedrifter i New York-omradet
er noe svakere enn ventet

Europa — industriproduksjonen s3 vidt i pluss og stemningen blant tyske investorer faller, men er
fortsatt pa et brukbart niva (begge noe svakere enn ventet)

Kina — veksten i industriproduksjonen holder seg naer uendret pa 6%, og detaljhandelen vokser
ogsa i stabilt tempo pa omkring 10%, mens veksten i investeringene litt ned til 11,4%.

Norge — oljeinvesteringstellingen fra SSB indikerer naer uendret investeringsniva pa norsk sokkel i
i 2016 (etter nedgang pa 11% fra 2014 til 2015). Bedriftsundersgkelsen til Norges Bank (regionalt
nettverk) indikerer produksjonsvekst nzer null i norske bedrifter og fallende produksjon i
oljefylkene som ogsa gjenspeiles i at nedbemanningene i bransjen fortsetter

B@rs — Oslo bgrs litt ned mot 630 siste uken, nedgang ogsa i Europa mens USA har veert
sideveis

Renter — norske renter litt opp etter oljeinvesteringstellingen, men sideveis siste uke
Valuta — norske kroner litt sterkere etter oljeinvesteringstellingen

Oljeprisen (Brent) litt ned til under 65 USD/fat

Amerikansk oljepris (WTI) fglger Brent men noe lavere enn Brent som fglge av hgy produksjon
og infrastrukturutfordringer

Gassprisene sideveis i Europa og USA, fortsatt betydelig lavere i USA
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Makrogkonomi: Ngkkeltall og nyheter siste uken

e USA — stemningen blant konsumentene stiger og er pa noksa hgyt niva og noe bedre enn ventet.
Detaljhandelen vokser noe mer enn ventet

* Norge — oljeinvesteringstellingen fra SSB indikerer naer uendret investeringsniva pa norsk sokkel i i
2016 (etter nedgang pa 11% fra 2014 til 2015)

Positivt

* Kina —veksten i industriproduksjonen holder seg nzer uendret pa 6%, og detaljhandelen vokser
Som ventet 0gsa i stabilt tempo pa omkring 10%, mens veksten i investeringene litt ned til 11,4%.

¢ USA- stemningen blant bedrifter i New York-omradet er noe svakere enn ventet
e Europa — industriproduksjonen sa vidt i pluss og stemningen blant tyske investorer faller,
men er fortsatt pa et brukbart niva (begge noe svakere enn ventet)

NEgatIVt * Norge - bedriftsundersgkelsen til Norges Bank (regionalt nettverk) indikerer
produksjonsvekst nzer null i norske bedrifter og fallende produksjon i oljefylkene som
ogsa gjenspeiles i at nedbemanningene i bransjen fortsetter
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Overordnet - sentrale utviklingstrekk og utsikter

Makrogkonomi

Aksje- og rentemarkeder

Energimarkeder

Verdenspkonomien — vekst naer normalen i 2015 (pa linje med 2014) og lavere oljepris hjelper godt. Vi venter
omtrent samme vekst i ar som i fjor (noe hgyere i Europa og USA, noe lavere i Kina)

USA — veldig bra mot slutten av 2014, men som ventet har veksten avtatt noe. Vi venter vekst pa omkring 2,5%
i 2015.

Europa — dempet vekst omkring 1% og lav inflasjon. ECB har startet nytt stptteprogram (QE) for a lgfte vekst og
inflasjon. Krisen ifm Krim og Russland og Hellas er stgrste usikkerhet pa kort sikt

Kina — det har veert noe avdemping i ngkkeltallene, og vi venter at veksten dempes noe i 2015 sammenlignet
med 2014

Norge — oljenedgangen trekker ned aktiviteten. Samtidig bidrar grei utvikling i verdensgkonomien, svakere
valuta og lave renter til at effekten pa norsk gkonomi dempes. Vi venter vekst pa 1-1,5% i 2015, som er noe
lavere enn 2,2% i 2014

Oslo Bgrs opp ca 5% i 2014 — dempes av oljeservice. Malt mot pris/bok er bgrsen fortsatt i den rimelige
enden

Amerikanske bgrser har steget betydelig med bedring i makrogkonomien og holder seg neer rekordnivaer.
Hoyt priset pa pris/bok. Europeiske bgrser er lavere priset enn USA

Lave renter internasjonalt bidrar til lave renter ogsa i Norge

Betydelig fall i oljeprisen (Brent) i 2014 — var nede i under 45 USD/fat i januar, men har na kommet opp
omkring 65 USD/fat. Vi venter at prisen vil stige noe etter hvert som markedsbalansen strammes til

Amerikansk oljepris (WTI) fglger i stor grad Brent
Gassprisene i Europa ,og seerlig i USA, holder seg ogsa noksa lave
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Verdensgkonomien — vekst i ar pa linje med 2014, lavere oljepris hjelper

Verdensgkonomien, arlig endring, IMF anslag 2014-2018

Percent
N
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Source: Reuters EcoWin
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USA — stemning blant konsumentene gker og er pa noksa hgyt niva

. Det er to viktige indekser
som mdler stemningen
blant konsumenter i USA.

. Disse er University of
Michigan (UoM) og
Conference Board (CB)

. UoM falt fra forrige
madling og ble lavere enn
ventet. Nivdet er
imidlertid fortsatt noksa
bra

. Bdde vurderingene av
ndsituasjonen og
forventningene trekker
opp

. Det er forventningene til
noe hgyere lgnnsvekst
som trekker opp

. Nivaéet indikerer omkring
3% konsumvekst for 2015
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USA — detaljhandelen stiger noe mer enn ventet

Etter noen mdneder
med lavere vekst, gkte
veksten i
detaljhandelen i mai.
Bedring i
arbeidsmarkedet og
lave energipriser bidrar
positivt

Percent
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USA — bedriftene i New York omradet melder om noe svakere utsikter

Indeksen falt til minus
2

Ventet oppgang fra til
5,2 fra 3,1 foreggende
mdned

Det var nedgang i nye
ordre, mens
sysselsettingsindeksen
steg litt
Forventningene til de
kommende seks
mdneder falt ogsa litt,
fra 28 til 25
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USA — det amerikanske boligmarkedet holder seg noksa bra

Antall byggetillatelser
steg mer enn ventet.
Noe nedgang i antall Det amerikanske boligmarkedet
igangsatte boliger,
men holder seg fortsatt

noksad bra

0,4

0 T T T T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

}— United States, Business Surveys, NAHB, NAHB/Wells Fargo Housing Market Index, SA, Index (venstre akse)
= Housing starts i mill. enheter
=} Building Permits i mill. antall

Source: Reuters EcoWin, SR-Markets
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USA - nye arbeidsledige i USA holder seg lavt

. Nye arbeidsledige var 279,000 mot ventet

uendret pa 277,000. Fra uke til uke svinger 700k 700k
disse nye, og det er vanlig a se pa siste 4 ukers
snitt for a finne retning. 650k 650k
. , , 600k 600k
. Dette er de laveste nivdene vi har sett relativt
til befolkningsst@rrelsen siden 70-tallet. 550k 550k
s 500k 500k
e Nivaene er lave, noe som begrenser
potensialet for ytterligere nedgang. 450k 450k
400k 400k
350k 350k
300k 300k
250k 250k

08 09 10 11 12 13 14 15

— Nye arbeidsledige i USA, snitt siste 4 uker
Reuters EcoWin og SR-Bank Markets
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Kina — stabil vekst i industriproduksjon etter svakere trend foregaende maneder

Veksten i
industriproduksjon naer
uendret siste maned.
Industriproduksjonen gkte
6,1% i mai (mot ventet
6,0% og forrige maned
5,9%)

Veksten i investeringer ble
11,4% i mai. Dette er noe
lavere foregdende maned
da oppgangen var 12%

Veksten i detaljhandel
holdt seg stabil pd 10,1%

Veksten i disse
ngkkeltallene for kinesisk
gkonomi har avtatt de
siste drene.

Siste mdneds mer stabile
utvikling kan indikere at
myndighetenes
stgttetiltak har begynt &
gi effekt (samtidig som
deler av avdemping i
pkonomien ogsd skyldes
at myndighetene gnsker G
fa mer kontroll med
eiendoms- og
kredittmarkeder)
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Europa — industriproduksjonen i april sa vidt i pluss

Industriproduksjonen i
Europa gkte med 0,1%
i april. Dette var
svakere enn ventet pa
0,4% og forrige maned
ble nedjustert til et fall
pd 0,4%
Energisektoren, samt
ikke-varige
konsumgoder, trekker
ned

Tyskland hadde god
vekst pa 0,8%, mens
bdde Frankrike og
Italia var i minus
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Europa — optimismen blant tyske investorer noe ned

Den tyske ZEW
indeksen gjenspeiler
stemningen blant tyske
investorer om tysk
gkonomi

Indeksen kom godt opp
i siste halvdel av
fjordret og nivaet har
holdt seg bra hittil i ar,
men falt noe mer enn
ventet i juni

Indeksen er nd pd 31,5,
som fortsatt er noe
hgyere enn langsiktig
gjennomsnitt pa 25
Det er seerlig
usikkerhet om Hellas
som trekker ned
indeksen
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Europa — brudd i forhandlingene med Hellas

Lite fremdrift i forhandlingene. Hellas er forelgpig
ikke villige til G giennomfgre reformer (pensjon,
arbeidsmarked mm) og institusjonene holder
igjen

Greske banker lekker innskudd i et vanvittig
tempo.

Pd et halvt dr har bankene mistet €60 mrd i
innskudd.

ECB har frontet disse pengene, €100 mrd, som
greske banker skal Iéne opp i markedet og betale
tilbake. Sa langt har det blitt lite av det.

I S, R

Greek PM tears into lenders as euro zone prepares for
'Grexit'

ATHENS/EERLIN | Y LEFTERIS PAPADIMAS AND ERIK KIRSCHSAUM

000000

PICTURE5: THE PENSION PROBLEM

Graece’s spanding on p2nslons Is tres times” highar
mMan Germany's 3 debt talke founder. Sliideshow o
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Norge — vi venter at Norges Bank setter ned renten

Norges Bank har signalisert rentenedgang
pd kommende mgte

Utviklingen siden siste har i hovedsak vaert
som Norges Bank har ventet.

Noe svakere arbeidsmarked og rapporter
fra nzringslivet. Inflasjonen litt lavere enn
Norges Banks anslag. Svakere kronekurs.
Boligpriser har flatet ut. Forbruket holder
seg bra og SSBs oljeinvesteringstelling
indikerer hgyere investeringer i 2016 enn
Norges Banks anslag

STYRINGSRENTEN

1,25%

Meste rentebeslutning offentliggjeres 18.

MER OM STYRINGSRENTEN -

SpareBank
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Norge — SSBs oljeinvesteringstelling indikerer stabil utvikling fra 2015 til 2016

(bedre enn ventet)

Investeringene i naeringene rgrtransport og
utvinning av olje og gass blir i
farstegangssanslaget for 2016 oppagitt til
184,9 milliarder kroner. Dette er 1,4
prosent mer enn tilsvarende anslag for
2015 (for ett dr siden) og tyder pa stabile
investeringer. Samtidig oppjusteres
anslagene for 2015 til 190,1 milliarder
kroner.

AnMALLE invesleringer nai drel far

AALALLE investeringer august drat far
ANLALLE invesleringer dovember Siel far
Antalle investeringer lebroar samme A
ANMALLE invesLeringer mai samme S
AnvalLe investeringer august sarmme S

ANLALLE investeringer november samme Ar

Pilapte investeringer

2013
194285
204045
207 815
198 678
211303
212 768
211300
211 883

Antatte og palepte investeringskostnader olje- og gassutvinning og
rartransport, etter anslagstidspunkt og tid

Irvesteringer (mll. kr)

2014
20B 223
215 095
223 259
223724
231 700
227 267
21E 5B4
214 310

2015
182 420
1BS 256
1EE 570

1BS D49

2NE
184302

[ S1andarduegn i tabeller

Figur 1. Investeringer. Oljevirksomhet. Arsanslag gitt pa ulike tidspunkt

Milliarder kromer
250

2014

225

2013
200

2016
s 2015

175

150

125

o

Mai -1 AUR 1 Now. 1

Kilde: Statistisk sentralbyra.

Feb.t
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Aug t
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Feeb, t+1
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Norge — SSBs oljeinvesteringstelling ble bedre enn fryktet og indikerer stabil
utvikling fra 2015 til 2016

Mer til utbygging, mindre til felt i drift
Investeringene til feltutbygging anslds til
hele 59,5 milliarder kroner i 2016. Dette er
en oppgang fra siste anslag for 2015 pG 58
mrd kr. PUD for feltutbyggingen Maria er

levert og nd inkludert Investeringer (mill. kr) etter investeringsomrade og registreringstidspunkt
Investeringene til felt i drift i 2016 anslas til 2015
69,1 milliarder kroner. Dette er ned fra 80,7 ; Antate Antatte Antatte Antatte Antatte Antatte =
AnLatie . : - 2 o Antate
i investeringsr |||ve=‘l=||r|_gr| nm.-n:u_uE..-- |:-.v='.I|=rL|IH.g=r investeringer i o |||w=l.=||rlﬁe| : Pé!u[.:!e investaringer
mrd kr som er siste anslag 2015 maidrmfer | B sammede | e | sammedr | sammedr | B0 | maidrecfer
Optimisfiske Ieteanslagfor 2016 lait 182420 185 256 188 570 189 049 190 095 o L a 184902
Uvinning av rhalje og
. . . . o . alurg L 177516 1B0 410 E3718 183722 185373 o Q a 1B2022
Leteinvesteringene i 2016 blir anslétt til i ’ ; o ;
hele 36,9 milliarder kroner, opp fra 22,3 . kel . o . = s
i Fellutbygging 56331 &7 783 57 959 o [ [ 59529
mrd kr som er siste anslag for 2015. SSB i DL g A g e b 3k 2k
bemerker at anslaget for neste dr normalt i fars AL L : L i ECC
. . . o Produksjonsboring E545 18591 12274 0 1] a 11 867
nedjusteres (og trolig mer enn vanlig nd) sl -y s s - 2 - s
Felu i drift 75448 78 554 7223 80 762 0 4] L] 63121
slik at deler av den planlagte letingen kan Varer 6860 8216 7844 775 0 o 0 5594
b/lfOI'SkjﬂVEt Tjenester 23993 23437 21244 20851 0 Q a 13871
Produk: 44595 46 891 43143 52160 o a L] 49655
Endring i anslaget for 2015 Landvirksamhet 4549 4185 5358 5508 0 [ (1] aan
. Nedstengning og
Nazer uendret samlet sett. Betyde/,ge figming 7E57 oon 1676 12410 13914 o [ [ 12177
. . . . 4905 4 846 4852 53z8 4722 o a L] 2880
endringer i sammensetning. Feltutbygging

betydelig ned, fra 68 til 58 mrd kr drevet av
nedgang i varer og produksjonsboring. Felt
i drift er opp fra 72 til 81 mrd kr drevet av
produksjonsboring

Statistixkbanken kildetabell 02050
& Statistizk sentralbyrd

SR-BANK
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Norge — SSBs oljeinvesteringstelling viser nedgang fra 4. kv 2014 til 1. kv 2015.

Investeringer i feltutbygging faller, mens felt i drift gker

Fall i investeringsaktiviteten fra 4.
kvartal 2014 til 1. kvartal 2015

De pdlgpte investeringene i 1.
kvartal utgjorde 47,8 milliarder
kroner. Dette er 6,3 prosent
mindre enn ansldtt i forrige kvartal
og 7,3 prosent mindre enn de
pdlapte investeringene i 4. kvartal
2014.

Oljeselskapene ansldr
investeringene i 2. kvartal til G bli
52,3 milliarder kroner.
Boreaktiviteten i april og mai i Gr
gir indikasjoner pa starre aktivitet i
2. kvartal enn i 1. kvartal. Anslaget
for 2. halvdr er ng pé 90 milliarder
kroner, som tilsvarer et
gjennomsnitt pé 45 milliarder
kroner for hvert av kvartalene.
Ndvaerende investeringsplaner
tyder pa gkte investeringer i 2.
kvartal, mens aktiviteten ser ut til
d falle i 2. halvdr.

Utfarte investeringskostnader etter kostnadsart. Utvinning av raolje- og
naturgass, og rartransport. Millioner kroner

1. kvarval
24
rvesleringer i alt 52095

Uvinmning av raolje og

naturgass 51103
Leting og kanSepdludier B 967
Undersekelsesboring 6537
Generelle undersekelser s09
Feltavaluaring Malubvikling 430
NsLrasjon og andre -
542
E5
Varer, lfelwibygging 7855
Tjenester, el bygging 4 553
Produkijensbaring,
leltutbygging 4707
Felvidrift 23278
Warer, el i drilt 2363
Tjenester, el i drilt 5334
;:;.l::iuk-._'_'-ll:.huling_ fel focEm
Landvirksombet 336
Madatengning op erning 1 006
Reriransport 392

£

X kwartal
2014

55734

54 253

E 935

B 251

3. kvartal
2014

=9

53 615

8133

4. kvartal 1. kwartal
2014 2015
1570 47 B43
50 ED2 46 736
E 2ES 6 BD9
5705 4 TE7
EE0 513
4TR 50
E43
3595
13 257
B 607
6 BS5
3795 2612
19 465 21786
291 2079
7104 L E3d
10 2E1 14 DE3
036 266
2759 610
768 o7



Norge — Norges Banks bedriftsundersgkelse (regionalt nettverk) indikerer fortsatt
vekst i Norge, men naermer oss null...

1 Vekst i produksjon. Aggregert

Siste 3 maneder og neste 6 maneder
Indeks’ - venstre akse, prosent (annualisert) - hayre akse

5

4

3

10

| | | | | |
2004 2006 2008

—— Siste 3 maneder

| | | | | |
2010 2012 2014

Neste 6 maneder

Kilde: Norges Bank
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Norge - ikke overraskende er det oljeleverandgrer som trekker ned. Todeling i

revers

2 Vekst i produksjon. Industri og oljeleverandgrer
Siste 3 maneder og neste 6 maneder
Indeks - venstre akse, prosent (annualisert) - hayre akse

5

M

/\

{

\

\ ,
\/\V/\ //\J

N

\

}

", =
1
I~

2004 2006

—— Oljeleverandgrer®
Hjemmemarkedsindustri
Eksportindustri**

2008

2010 2012 2014

—— Hjemmemarkedsrettede oljeleverandarer

—— Eksportrettede oljeleverandgrer

Kilde: Norges Bank
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Naeringer rettet mot husholdninger holder seg oppe

3 Vekst i produksjon. Varehandel, tjienesteyting og bygg og anlegg
Siste 3 maneder og neste 6 maneder
Indeks - venstre akse, prosent (annualisert) - hgyre akse

5 10
4+ 4 8
3r 4 6
2 F 4 4
1F s 2
L]
0 — 0
-1 4 -2
-2 44
-3 I 1 1 I 1 1 I I 1 1 1 1 -6
2004 2006 2008 2010 2012 2014
—— Varehandel —— Tjenesteyting husholdninger
=== Tjenesteyting naeringsliv* = Bygg og anlegg
* Fram til og med runde 2014-4 inneholder denne serien fjenesteleveranser til petroleumssektoren
Disse leveransene er fatt ut fra og med runde 2015-1 Kilde: Narges Banks regionale nettverk

SR-BANK
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Utsikter til nedgang i Sgrvest

Region Sgrvest

6.1 Veksti produksjon

Siste 3 maneder og neste 6 maneder
Indeks” - venstre akse, prosent (annualisert) - hgyre akse

5

h & d N & o N w
T

1 1 1 1
2004 2006

—— Siste 3 maneder

1 1
2008

1 1 1 1
2010 2012

Neste 6 maneder



Utsikter til noe fallende investeringer og sysselsetting i Sgrvest

Region Sgrvest

6.2 Vekst i investeringer
Forventet endring i investeringer neste 12 maneder
Indeks’ - venstre akse, prosent - hgyre akse

5

4
3
2

[N

Region Segrvest

6.3 Vekst i sysselsetting

Siste 3 maneder og neste 3 maneder’. Prosent

V

. . . . . . . . I . . I
2004 2006 2008 2010 2012 2014

50 5 5
1 40 4+ 14
1 30 3| 13
120 2t 42
11 Tr /\/\/\/\/y\/\ 11
0 0 /\/"V/\ V4 /\M/\_/V\v — 0
1-10 Al 14
120 2 12
4 -30 3L 4-3
4 -40 4l 4 -4
-50 ) . . ) ) ) ) ) . , ) )
2004 2006 2008 2010 2012 2014
—— Siste 3 maneder - Neste 3 maneder

Kilde: Norges Bank
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Norge — SSB venter dempet vekst i Norge pa 1,2% i og moderat oppsving i

begynnelsen av neste ar

SSB sine oppdaterte utsikter er ikke
mye endret fra forrige kvartal
Anslaget pd veksten i norsk
gkonomi i 2015 er pG samme niva
som forrige kvartal. Det ventes
vekst pd 1,2% i dr for det blir et
moderat oppsving neste dr til 2,4%
Det er nedgang i oljeinvesteringene
som trekker ned veksten.
Oljeinvesteringene ventes a falle
med neer 15% i ar, 8% neste dr for
det flater ut de pdfelgende drene

Konjunkturtendensene til Norge og utlandet

Arbeidsledigheten nar en topp pa 4,3 prosent i 2016

Publizert: 4. juni 2015

Fall i oljeinvesteringene wentes & bidra til at BMP Fastlands-Norge oker med bare 1,2 KONTAKT ==
prosent i 2015. Et moderat produksjonsoppsving ventes 3 sette inn tidlig neste ar, men ) .
uten at det hindrer arbeidsledigheten i & oke ogsa neste ar. Torbjarn Eika

E-pos=t: torbioern
of: 21 09 48 07

Makrogkonomiske hovedstgrrelser 2003-2018

Regnskap og prognoser. Prosentvis endring fra dret for der ikke annet framgdr

Frognoser

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2004 2010 2011 2012 2013*2014* 2015 2016 2017 2M2
Realokonomi

Karsum i husholdningsr my. 32 54 44 S50 53 17 00 3E& 23 35 21 20 19 21 ¥ 27
Kaorsum i offentig forvalinirg 13 13 19 1,9 20 24 41 22 10 & 17 27 25 I3 0 23
Bruttoirwestering i fast redkspital 04 100 120 91 117 09 68 66 74 76 &£8 06 -32 15 38 33

Utvinning g rortrareport 138 105 167 32 60 47 23 KO 13 151 47 17 045 B3 1R
Fastlands-MNorge 49 107y 111 8% W42 09 -104 £4 50 74 29 17 12 49 55 33
Nazringer -142 125 181 127 227 31 -1B4 €5 11 W05 11 02 01 47 50 45
Biclig 18 162 97 40 27 90 81 -6 170 W &4 -6 02 53 41 12
Offentig forvaltning 59 26 0& B4 B7 72 77 48 11 A8 &5 82 40 48 7B 30
Ettersporsal fra Fastlands-Norge" 16 51 &1 50 &2 16 -14 16 2& 32 21 21 19 28 31 27
Lagerendring® -1z 24 01 14 02 01 -25 29 -03 03 05 02 0& 02 -05 OO0
Ekspart -1 10 o5 -0 14 01 41 0F 08 14 30 27 19 21 EF 34
Riolje og naturgass -0@ 07 50 66 -24 -13 -1& €9 56 05 76 15 -05 -0F -01 03
Tradigorelle varer 37 36 53 &1 B2 35 ED0 32 01 02 10 23 34 43 L0 L3
Impart 2 90 7% 97 wo 32 -100 B3 40 31 43 19 27 35 17 32
Tradigjorelle varer 57 o1y B4 1k 72 12121 892 485 26 32 £33 1E 30 41 44
Bruttonasjonalprodukt 09 40 26 24 29 04 16 06 10 27 07 22 12 17 25 18

Fastlaret-Norge

Industri og bergeerk 28 45 36 26 2B 27 JE 21 17 20 32 35 02 324 45 48
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Norge — SSB venter noe hgyere arbeidsledighet

Lavere vekst bidrar til lav vekst i nye
jobber og sysselsetting og dette
bidrar til at arbeidsledigheten gker
noe. Oppgangen i ledighet ventes
imidlertid @ bli noksd beskjeden, fra
4,1% na til 4,2% som snitt for 2015
09 4,3%i2016

SSB venter at styringsrenten vil bli
satt ned og holdt uendret i 2016 og
2017

Arbeidsmarked

Utfarte timeverk i Fastlands-Marge
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Priser og lanninger
Arslann
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Impaortesid kronekurs (44 land)y
NOK per eunc (niva)
Utenriksakonomi
Driftsbalanzzn, mrd. kroner
Driftsbalansan i prosant aw BWP
Utlandet
Eksportrmarkedsindikator
Konsumpris euro-omradst
Perigemarkedsrente, euro {(niva)

2003

=20
1.2

3,0
24

-39
&0

1,3

13,7

195,2 2206 3228 357,7

121

4,0
21
23
m

124

7.9
21
21
255

16,2

70
12
22
356

161

97
22
an
423

2007 2008

48
41

EN
iz

2009 20100 2011 2012 2013* 2014

=20
-0,5

0.2
0,5
05
79

42 37
21 25
26 14
-6,0 45
-5 00
19 &3
32 21
55 43

1.7
1,5

18
21

J 33 37 j
50 22 &7 20 7A 75
2874 408,3 255, 282,7 344,9368,0
122 156 107 108 127 1349
66 1,7 -100 112 53 13
22 33 03 17 7 1%
43 4§ 12 08 14 05
423 536 333 484 621 £49

2018

1.1
13

Progrioser

2015 2016 2017

o7 1,7 05 05 07

12 11 02 02 13

0 11 098 08 1.0
712 710

21 55

40 27 48 5 22
18 26 21 4 320
75 B85 B7 90 92

22 53 53 | A
78 84 B4R B4 EA
307,7 2970 208,2 2337 2881
00 94 66 70 &2
18 44 41 47 56
1.2 04 02 11 15
02 02 01 01 03
©3% 621 4783 523 542

61

04
563

Réoljepris i krorer (niv)®



Norge — NHOs konjunkturbarometer indikerer noksa svak utvikling for norsk
gkonomi: «blir verre fgr det blir bedre»

\ESLLES Anslag makrogkonomiske

regnskapet hovedstarrelser

2014 2015 2016 2017

Konsum i husholdninger mv. 2,0 1% 2 2%
Konsum i offentlig forvaltning 277 2% 2% 1%

Bruttoinvestering i fast
0,6 48 0,6 3,8
realkapital

- Utvinning og rertrensport
- Fastlands-Norge il77 -1 2% 3
0,2 A% 2% 3

er
- Boliger (husholdning -1,6 0 % %

- Offentlig forvaltning 8,2 3% 1% 1%
Ettersporsel fra Fastlands-

il 1,4 725 25
Norge (ekskl. lagerendr.)
Eksport i alt 2,7 1% 2 2%

Tradisjonelle varer 23
Réolje og naturgass

Import i alt

Bruttonasjonalprodukt
BNP Fastiands-Norge
Sysselsetting
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Norge — NHOs konjunkturbarometer indikerer noksa svak utvikling for norsk
gkonomi: «blir verre fgr det blir bedre»

NHOs markedsindeks

Vurdering av den generelle marke dssituasjonen i gye blikket og

utsiktene fremover”
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Diifferanse mellom andel bedrifter som et pcmtwe og negative

“For undersakelser fra farste og and e kvartal er det utsiktene for
andre halvir sam et benyttet, mens forun detsskelsene fm tredje o
fierde kvartal er det utsiktene for de kommende 31 som et benyttet.
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Differanse mellom andel bedrifter som et posi tive og negative.
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halvir som et benyttet, mens for undersekelsene fra tredje og fierde

kvartal er det utsiktene for de kommende 31 som er benyttet.

NHOs markedsindeks - IKT* og forretningstjenester

—Markedsutsikter

arkedssituasjonen
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For underspkel ser fra forste og andre kvartal er det utsi ktene for andre

halvir som er benyttet. mens for undesskelsene fra tredjeog fierde
kwvartal et det utsiktene for de kommende ir som er benyttet.

Markedssi tuasjonen
Swvaravgitt forste kvartal 2015 og tredje og flerde kvartal 2or4
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Differanse mell om andel bedrifter som er positive og negative.
+) Informasjon og kommunikasjon og vitenskapelig og telmisk
tienesteyting (58-63.60-75)
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Norge — NHOs konjunkturbarometer indikerer noksa svak utvikling for norsk
gkonomi: «blir verre fgr det blir bedre»

Markedssituasjonen

W2 kv.2015 W1 kv 2015 4. k. 2014

Dslo op Akershus | —————
Trlap-Nord Norge |— 1
HHO Totalt I ——
Rrest Pstlanc I ————
Sorland-Vestland —

Trondeloy

Hordaland e —————

Innlande! i —
Mare og Romsdal —

Rogaland :

0 5 10 1s » 3 0

Andel bedrifter som svarer “god” fratrukket andel som svarer“dérlig”.
Fylker som har mer enn 200 svar.

Svar avgitt tre siste kvartaler

NHOs markedsindeks — Rogaland
Vurdering av den generelle markedssituasjonen i pyeblikket
og utsiktene fremovers,
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01 Innledning og oppsummering

OZ Verdensgkonomien — USA, Europa og Kina

03 Norge og regionen

04 Markeder — energi, aksjer, renter og valuta

05 Vedlegg
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Europa — sentralbanken har startet kjgp av sikre obligasjoner og presser ned
rentene, som er betydelig lavere enn i USA. Noe oppgang siste uker

Government Benchmarks, Bid, 10 Year, Yield, Close

Percent

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15
— Germany, EUR — Germany, EUR —— United States, USD

Source: Reuters EcoWin
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Europa — sentralbankens stgttekjgp har presset renten ned og differansen mot
USA til neer rekordniva. Dette har ogsa bidratt til markert svekkelse av valutaen,
men utflating/reversering siste tiden

2,5 1,7
2,0 1,6
1,5 1,5
1,0 1,4

: o AN

Percent
EUR

-0,5 1.1
-1,0 1,0
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-2,0 0,8
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—/} EUR/USD
I—— USA 10-ars statsrente minus tysk 10-ars statsrente [ - Germany, Government Benchmarks, Bid, 10 Year, Yield, Close, EUR]
Source: Reuters EcoWin
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USA - amerikanske aksjer priset hgyt pa pris/bok. Sentralbankens stgttekjgp av sikre
obligasjoner (i tre omganger) har Igftet aksjekursene

. Amerikanske aksjer prises
fortsatt til over 2,5x
bokfgrte verdier og dette er
hgyere enn Europa og Norge

. Prisingen i forhold til
bokfgrte verdier har veert
hgyere i USA enn i Europa
(og Norge) de siste 20 arene,
delvis som fglge av hgyere
egenkapitalavkastning

. Prising malt mot inntjening
(P/E) er i den hgye enden
sammenlignet med historisk

2050

1850

1650

1450

1250

1050

850

650

450

Federal Reserve Total Assets

W Traditionl yhokings W Lencing

W Long-tem Treasury purchases

W Liquicity to key crodit markets W Federal agency debx mongage backed secuites purchases

$4.0 rrllion
35

2007 2008 2009 2010

SOURCE: FEDERAL RESERVE EANK OF CLEVELAND

\r

011

T T T

98 99 00 O1

— PB 2,8

— PB 2,0

T T T T T T T T

02 03 04 05 06 07 08 09

— S&P 500 Index

10

11

T T T

12 13 14 15

SR-BANK

SpareBank o



Europa - europeiske aksjer har steget i ar, korrigert noe ned i det siste. Mer a ga pa
som fglge av sentralbankens stgttekjpp?

Europeiske aksjer har Euro STOXX 50

steget til ca 1,7 x bokfgrt

verdi 8500

Normalt prises bgrsen

mellom 1,5 og 2,3 (som i 8000

Norge)

Skal prisingen i gvre del av 7500

bandet, som USA, tilsier

dette en oppgang pa noe

over 30% 7000
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— P/B1,7 — P/B2,3 — Euro STOXX 50 Index
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Prising Oslo Bgrs:

Etter nedgangen i hgst har
Oslo Bgrs steget, og tilbake
over 1,5x bokfgrte verdier. De
siste ti arene har man vaert
under dette nivdet pa 1,5*bok
kun i korte perioder. Bgrsen
er na pa omkring 1,6x
bokfgrte verdier

Bokfgrt verdi stiger med god
inntjening og tilbakeholdt
overskudd blant bedriftene

fortsatt i den rimelige enden malt mot bokfgrte verdier
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— P/B1,5 — Oslo Begrs Hovedindeks
— P/IB2,3 — Norway, Oslo SE, Benchmark (OSEBX) Index, P/BV, NOK

SR-Bank Markets, Reuters EcoWin
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Prising Oslo Bgrs: utbytte yield fortsatt betydelig hgyere enn 5-ars rente

Norway, NOK

Percent
(6]
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— Interest Rate Swaps, Ask, 5 Year, Close — Oslo SE, Benchmark (OSEBX) Index, Dividend Yield
Source: Reuters EcoWin
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Olje - oljeprisen (Brent) noe under 65 USD/fat, markedet venter prisoppgang (i
markedet prises olje 3 ar frem i tid til omkring 75 USD/fat)

Oljeprisen pd
nordsjgolje (Brent
spot) var under 45
USD/fat i slutten av
januar 2015

Deretter har den
steget noe, men veert
volatil

Markedets
forventninger til
prisutvikling har
kommet litt opp etter
falt fra 100 til omkring
75 USD/fat

Markedsbalansen
strammer seg til i Igpet
av dret, men fortsatt
overskudd av olje
tilsier et usikkert
prisbilde

USD/Barrel
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25

World, Energy, Oil, Close, USD
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— Brent, 1 Month Forward, ICE — Brent Crude Futures 36-Pos, ICE

Source: Reuters EcoWin
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Olje — malt i norske kroner. Spotpris svinger, mer stabil fremtidspris

800
700
600 " h
500 #“ |
Oljepris, spot (i NOK) 0 i
400 |" ‘
rl
300 ‘ Markedets
forventning til
oljepris fem ar
200 , frem i tid (i NOK)
100
0 -7

85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

= Markedets forventning til oljepris (i NOK) 5 ar frem i tid [ * Norway, Fixings, NOK/USD, NOK]
—— Oljepris spot (i NOK) [ * World, Energy, Oil, Crude Oil - North Sea (Brent), Dated, Close, USD]
Source: Reuters EcoWin
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Gassprisene i Europa holder seg bedre enn i USA

Prisutviklingen gjenspeiler utvikling i
tilbud og etterspgrsel

Betydelig tilbud, seerlig i USA

- har bl a bidratt til lave kullpriser og
kulleksport til Europa

Dempet etterspgrsel, saerlig i Europa

- Lave kullpriser har bidratt til at kull
erstatter gass

- @kt produksjon av fornybar

Komfortabel labersituasjon
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Norske kroner noe svakere i det siste

Norge, valutakurs, vs EUR, USD og GBP

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
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— Bank of England GBP/NOK ~ — EUR/NOK ECB Reference Rate

— Federal Reserve USD/INOK ~ — Federal Reserve USD/NOK
Source: Reuters EcoWin
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Norske kroner noe svakere i det siste

Norway, Fixings, Fixing
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Citigroups pkonomiske overraskelsesindeks

Alle de tre store regionene
overrasker nd pd nedsiden eller
er naer null

Index (diffusion)
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VEDLEGG

01 Verdensgkonomien — USA, Europa og Kina

02 Norge ogregionen

03 Markeder — energi, aksjer, renter og valuta
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USA — BNP falti 1. kv 2015, som ventet

Hgy vekst pd 4-5% i 2. og 3.
kvartal i fjor, men det
dempet seg noe til 2% i 4.
kvartal

Farste anslag for veksten i 1.
kvartal 2015 ble 0,2% (drlig
rate) og lavere enn ventet pa
1%.

Andre anslag (publisert 29.
mai) og viste at utviklingen
ble enda svakere en farst
antatt. BNP falt med 0,7%
fra forrige kvartal (érlig
rate). Nedjusteringen kom i
hovedsak som fglge av
svakere eksport enn tidligere
antatt og lavere
lageroppbygging

Det er noen midlertidige
effekter som trekker i
negativ retning (vaer og
havnestreik) samtidig som
dette ogsa reiser spgrsmdl
ved oppsvinget i
amerikanske gkonomi.

Det er noen likheter med
fjordret der det begynte
svakt, men tok seg godt opp
de pdfolgende kvartaler
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USA — jobbveksten pa solid niva og bedre enn ventet. Arbeidsledigheten naer

uendret pa 5,5%

Nye jobber er at av de aller
viktigste ngkkeltall for
hvordan det gdr i USA (og
globalt)

Jobbveksten tok seg godt
opp igjen siste maned med
280,000 nye jobber utenfor
landbruket i USA i april. Det
var en god del bedre enn
ventet pd 221,000 (som var
pa linje med forrige maned)
Det aller meste av
oppgangen er i privat
sektor: profesjonell og
forretningmessig
tjenesteyting, helse,
fritid/forngyelse. Utvinning
(gruve og petroleum) falt.
Arbeidsledigheten litt opp
fra 5,4% til 5,5%.
Sysselsettingsandelen
omtrent uendret pG 63%
Lgnnsveksten ble litt hpyere
enn ventet med 0,3%
(ventet 0,2%)

Person (millions)
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USA — stemningen blant servicebedrifter noe ned, men fortsatt bra niva (rammes
mindre av sterkere dollar)

ISM-indeksene er blant de
beste temperaturmdlere for
amerikansk gkonomi

Servicesektoren (ISM non-
manufactuering) falt litt i
mai, men nivdet er fortsatt
bra. Indeksen ble 55,7 (ned
fra 57,8 og det var ventet
57,1), som fortsatt er godt
over det ngytrale 50-nivdet
og tilsvarer 3% BNP vekst

De fleste delindekser var litt
ned (nye ordre, sysselsetting,
produksjon), mens
prisindeksen steg

Stemningen i Industrien (ISM
manufactuering) steg i mai
etter betydelig nedgang
tidligere i ar. Indeksen steg
fra 51,5 til 52,8 (mot ventet
51,9) og nivaet er sdledes
godt over det ngytrale nivdet
pd 50. Priser, gkt
ordrereserve, nye ordre og
sysselsetting trekker opp.
Nivdet pd industri-indeksen
tilsvarer BNP vekst pd
omkring 3%

Forventningsindikatorer
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Source: Reuters EcoWin, SR-Markets
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USA — stemningen blant servicebedriftene litt ned, men fortsatt bra niva

Noe lavere tempo blant industribedriftene (mai)

MANUFACTURING AT A GLANCE
MAY 2015
[eriegSeriesPercentage] Rate

Index|Index]  Paint of Trend*

— _— 1 Change Months)
P szalsis] =i [ aowing [ Faster 23
INew Orders 558 (535 +23 Growing Faster 30
Production 545|560 -1.5 Growing Slower 33
Employment 517483 34 Growing |From Contracting 1
Bupplier Deliveries 50.7) 501 .6 Slowing Faster 24
nventories 51.5[485 +2. Growing |From Contracting 1
A aapl +195 Toolow | Slower &
rPrlces A5:5 205 =60 Decressing | Slower 7
Backlog of Orders 535|435 40 Growing |From Contracting 1
[Exports 500(515 -1.5  |Unchanged From Growing 1
Imports 55.0) 340 1.0 Growing Faster 28
OVERALL ECONOMY Growing Faster 72
Manufacturing Sector Growing Faster 29

Manufacturing ISM® Report On Business® dzts is s2azonzlly adjusted for New Orders, Production,
Employment and Supplier Deliveries indexes.

*Mumber of months moving in current direction.

Utsiktene blant servicebedriftene fortsatt bra niva (mai)

ISM® NON-MANUFACTURING SURVEY RESULTS AT A GLANCE
COMPARISON OF I5M® NON-MANUFACTURING AND ISM* MANUFACTURING SURVEYS*
MAY 2015
MNon-Manufacturing Manufacturing
index [Ser ercent Direction Rate LTn:nu SeriegSeriesPercen
Index|Index| Point of Mont Point
May | Apr_|Cha Change May | Apr [Change|
| NMI=/PMIE SO 57820 Growing I Slower 54 S528|515| 13
Business 585(6le| -21 | Growing Slower 70 545|380 15
{Activity/Production
New Orders 57.9:1:58.2 1 D10 ] Groning I Slower 70 558 | 535| <23
Employment 553|567 | -14 | Growing Slower 15 517|483 | =34
PE Deliveries 50.0[535| -35 |Unchanged| From Slower 1 507 | 50 +0.6
inventories 51.0 (510 0 Growing Same 2 515|485 | =2
"rlces 359 [50.7:[: +5.8: [Increasing 3 435 | 405| 90
Ecklg& of Orders L = =B Ccrn:*act‘ngFral‘u: ving| 1 535 485| 40
MNew Export Orders 550 | 485 | +685 | Growing From 1 500(515( 15
Contracting
imports 535(51.5| +20 | Growing Faster 4 550| 340| =10
Inventory Sentiment 59.0 585 | -05 | TooHigh Slower 216 MUA | WA [ N/A
|Customers' Inventories | MN/A | MA | BVA A HIA WA [ 455 440| <15
Overall E ry Growing Slower 70
Non- uring Sector Growing Slower 54

* Non-Manufacturing ISM* Report On Business” data is seasonally adjusted for Business Activity,

Mew

Orders, Prices and Employment Indexes. Manufacturing ISM® Report On Business® data is seasonally

adjusted for New Orders, Production, Employment and Supplier Deliveries.

** Number of months maoving in current direction.
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USA — stemningen
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25

BResentasjon text

blant industribedrifter bedres, servicebedrifter holder seg bra

United States, Business Surveys

=== Manufacturing Sector, PMI, Manufacturing Sector, Total, SA
= Markit PMI, Services Sector, PMI, Services Sector, Business Activity, SA|

00 o1 02 03 04 05 06 o7 08 09 10 1" 12 13 14 15
—— ISM Manufacturing, PMI total, SA, Index

—— ISM Non-manufacturing, NMI/PMI, Index
Source: Reuters EcoWin
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USA — stemningen blant konsumentene holder seg fortsatt godt

Det er to viktige indekser som mdler
stemningen blant konsumenter i
USA.

Disse er University of Michigan
(UoM) og Conference Board (CB)
CB indeksen viser fortsatt bra
stemning blant konsumentene.
Den siste malingen steg litt fra
forrige maned og nivaet er solid.
Bedring i arbeidsmarkedet bidrar til
4 trekke opp vurdering av
nasituasjonen

Nasituasjonen er en del hgyere enn
framtidsutsiktene, som falt litt, og
indikerer fortsatt usikkerhet om
utviklingen fremover.

Nivaet stgttes av bedring i
gkonomien, lavere arbeidsledighet,
lave renter, oppgang i boligpriser
og aksjer.

Index
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—— Consumer confidence, expectations
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== Consumer confidence
Reuters Ecowin og SR-Bank Markets
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Europa — gkonomisk vekst i 1. kvartal 2015 hgyere enn forrige kvartal, men litt

svakere enn ventet

BNP for Eurosonen
steg 0,4% fra 4. kv.
2014 til 1. kv. 2015
(litt lavere enn ventet
pd 0,5%)

Frankrike (0,6% vs
ventet 0,4%) og Italia
(0,3% vs ventet 0,2%)
overrasket pd
oppsiden

Tysk gkonomi vokste
mindre enn ventet
med 0,3% mot ventet
0,5% og var
hoveddrsaken til at
samlet BNP for
Eurosonen ble lavere
enn ventet.

125

BNP-vekst:

2000

I BNP EMU q/q [ar 1 quarter]

2001 2002 2003 2004 2006 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
— BNP EMU yly [ar 4 quarters]

2014 2015

Source: Reuters EcolWin, SR-Markets

SpareBank o

SR-BANK



Growth rates of GDP in volume
(based on seasonally adjusted* data)

Percentage change compared with the Percentage change compared with the
previous quarter same quarter of the previous year
2014 | 2015 2014 | 2015
Qz Q3 Qs | ot Qz @3 a1 | at
EA1S 01 0.2 03 04 03 0.8 0g 1.0
EAlE 01 02 03 04 03 08 0g 10
Eu2e 02 03 04 04 13 1.2 13 14
Member States
BEelgium 01 0.3 02 03 11 1.0 10 09
Bulgaria 03 04 04 08 18 15 13 20
Czech Republic 03 04 04 : 21 22 14 :
Denmark 01 08 05 : 13 12 18 :
Germany 01 0.1 07 03 14 12 15 10
Estonia 10 0.4 12 EE] 28 24 28 18
Ireland 1.2 04 02 : &1 41 41 :
Greece 03 07 -4 02 03 15 13 03
Spain 0§ 08 07 08 12 18 20 28
France 01 02 00 08 02 02 oo 07
Croatia 02 02 00 : -10 08 04 :
italy 02 0.1 00 03 03 05 05 0.0
Cyprus 02 02 04 16 18 21 -1.8 02
Latvia 07 0.4 05 04 23 23 21 21
Lithuania 08 05 07 R 23 27 28 15
Luxembourg 05 23 - 13 38 -
Hungary 10 08 08 0§ 29 24 £k 31
Malta 1.2 0.8 08 : 21 EX £ :
Netherlands"* 07 03 08 04 1.1 1.0 14 24
Austria 0.0 0.0 00 01 05 03 oo 0.4
Poland 08 0.8 07 : 23 32 32 :
Portugal 0§ 02 04 04 09 12 08 14
Romania L] 22 10 16 18 29 27 42
Slovenia 10 06 03 - 23 31 20 -
Slovakia 07 08 07 08 24 25 28 29
Finland 0z 0.1 02 04 0.0 o 01 0.1
Sweden 08 05 1.1 : 24 23 26 :
United Kingdom 08 06 08 03 29 28 30 24
Other countries
Iceland EL) 42 02 : 18 21 19 :
Norway 11 08 08 : 19 17 20 :
Switzerland 03 07 06 - 18 19 20 -
United States 1.1 12 05 04 28 27 24 30

Data not available

ntage change compared

same quartes of the previous year cal

*  The seasonal adjustment does not indlude a working-ay comection for Ireland, Remania, Slovakia and loeland.
Perce i culated from working-day adjusted data
" The Austian Instiute of Economic Ressarch in its domestic publication uses the frend cycle growth rate. Quarterly national accounts dats

in unadjusted and seasenally adjusted format are published by Statistics Austria 2 months after the refersnce period.

Europa — gkonomisk vekst i 1. kvartal 2015 hgyere enn forrige kvartal, men litt
svakere enn ventet
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Europa — bedriftens forventninger har gkt (noe utflating den siste tiden), fortsatt

bedring i Spania og Italia

Blant europeiske bedrifter ble nedgangen i fgrste
halvdr 2014 avlgst av noe bedre utvikling andre
halvar 2014 som har fortsatt inn i 2015.

Den viktige tyske IFO-indeksen (for
industribedriftene) flater ut pa siste mdling (22.
mai) pd et greit niva

Denne utflatingen ser vi ogsd i tallene for Europa.
Det kom imidlertid gode tall for industrien i
Spania og Italia siste uke. | Italia steg PMI for
industrien fra 53,8 til 54,8 (mot ventet nedgang
til 53,1), mens det i Spania var oppgang fra 54,2
til 55,8 (ventet 54,4)

Markit sin bedriftsmdling for industribedriftene i
Europa steg marginalt fra 52,0 til 52,3 (mot
ventet 51,8). Dette er over det ngytrale 50-nivdet
og illustrerer at svekkelsen i valutakursen fortsatt
gir litt drahjelp. Tyskland ble litt svakere enn
ventet (51,4) mens Frankrike ble bedre enn ventet
(49,3). Dette er i trad med BNP-tallene for 1. kv
2015

Ogsa blant servicebedriftene i Europa er det tegn
til utflating. Indeksen (PMI) ble 53,3 (mot forrige
54,1 og forventet 53,9). Bade Frankrike og
Tyskland er over 50, men ble svakere enn ventet.
Spania og Italia trekker opp

Disse tallene indikerer at de positive effektene for
Europa av lave energipriser, svak valutakurs og
lave renter flater ut. Reveresing av valutakurs og
renteoppgangen de siste ukene kan ogsa bidra til
stgrre usikkerhet

De europeiske ngkkeltallene har for en periode
veert bedre enn markedsforventningene. Dette
har bidratt til oppjusterte markedsforventninger
og tallene er nd mer pa linje med forventningene.
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Forventningsindikatorer:

60,00

55,00

50,00

45,00

40,00

35,00
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2005 2006 2007 2008 2009

30,00

T T T

2013 2014 2015

|=— IFO, Germany, Business climate index, business sector (main IFO index), Index, 2005=100
—| Markit PMI, Euro Zone, Manufacturing Sector, PMI, Manufacturing Sector, Total, Flash

—| Euro Zone, PMI, Services Sector, Total business activity
—| Markit/ADACI PMI, Italy, Composite, PMI, Composite, Output
—| Markit/CIPS PMI, United Kingdom, Composite, PMI, Composite, Output

—/| Italy, PMI, Manufacturing Sector, Total, Index
—| Spain, PMI, Manufacturing Sector, Total

Source: Reuters EcoWin, SR-Markets
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Europa — Stemningen blant tyske bedrifter (IFO-indeksen) holder seg pa bra niva.
Vurdering av nasituasjon gker, mens forventningene faller litt

Ifo Business Climate Germany (Index)

Ifo Business Climate in Germany

Ifo Business Survey May 2015
1pg |Pdsx. 2005 = 100, seasonally adjusted by K-13ARIMA-SEATS - e LA ILE S T og COnstruction
Industry and Trade’ G I 10 |
120 | Ty &n |Ifu Business Clirnatel- 120 e — A\ - )
20 [P | - NV
115 115 it / . ”r\\vf 40 VAV s
0 M 1Y, A r
: 20
] A0 | - foy A
110 110 20 | assessmant lrinkg a0 I
a0 | of business e
105 105 shtuation 40 | Assessment of
A0 | busi situation
el 1 1 T [ . [ |8 T e
100 1 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2010 2011 2012 2013 2014 2015
=1 | 1 95 Wholesaling Retailing
40 40
o0 o 30 30 !
Assessmen! of business | 20 20 h
B I sitwation T Busi tati 1 8% 10 o AN p
LEI1EsS expecialions M VY W Hvl
{ L AT, .
g - l l - B0 9 ' 9 lf A ‘T Y2
A0 a0 fil 'y S
75 | | | | § | | | | | 7 20 ‘“5‘?"5"‘”!:11_ 20 ! . | hssessment of
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 2042 2013 2014 2015 o _““""_“"'| " IR ecectations business sitation
sxpectations |
a0 : | 0 |

1} Manufacturing. construction, wholasaling and retailing. .
moszois @ o

Business Situation and Expectations by Sector
May 2015; balances, sepsonally adiusted by X-13ARIMA-SEATS

2010 2011 2012 2013 2014 2015

. . R i R
2010 2011 2012 2013 2044 205

Source: o Businass Sursay o h
2RMHANG

Surce: Il Busness Surey.
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Europa — inflasjonen gker noe mer enn ventet i Eurosonen, men fortsatt lavt

Inflasjonen holder seg
fortsatt lavt og langt
under mdlet pd 2%.

Inflasjonen er nd
0,3%. Energiprisene
er betydelig lavere
enn for et Gr siden og
trekker ned samlet
inflasjon, mens
kjerneinflasjonen er
0,9%. Tjenester og
mat/alkohol og
tobakk har hgyest
prisvekst.

Konsumpriser:

40

35

3,0

25

2,0

1,5

1,0

0,5

0,0

-0,5

T T T T T T T T T T T T T

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
— Inflasjonsmédl = KPI, total = KPI, kjerne

T T

2013 2014 2015

Source: Reuters EcoWin, SR-Markets
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Europa — tyske konsumenter ser fortsatt lyst pa fremtiden

Til tross for noe avdemping den
siste tiden gdr det ganske bra i tysk
gkonomi

Stemningen blant forbrukerne (GfK)
holder seg hgyt, som ventet.
Arbeidsmarkedet er fortsatt bra
med nedgang i arbeidsledigheten
fra 5,0til 4,7% det siste dret. Lave
renter bidrar ogsa positivt

Dette stgtter opp om stemningen
blant forbrukerne og indeksen (GfK)
er pd det hgyeste nivaet siden 2001
Villigheten til stgrre kigp er ogsa pa
hgyt niva

Detaljhandelen steg med 1,7% siste
madned, etter fall forrige mdaned og
forventet naer uendret.

22,5
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Germany, Consumer Surveys
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— GfK Consumer climate indicator, SA
— Germany, Retail Sales, Total excluding motor vehicles and automotive fuel, SA, Chg P/P (left hand axis)

Source: Reuters EcoWin
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Europa — penger i omlgp og kredittetterspgrsel stiger

Det brede pengemengdemdlet M3
fortsetter G stige og veksttakten
oker

Samtidig er det ogsd noe oppgang i
private Ién (justert verdipapirisering

Euro Zone, M3, SA, Index, 2010M12=100

mm)
10,0
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50

Percent

2,5

T T T T T T T
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— c.o.p 12 months
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Source: Reuters EcoWin
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Eurosonen: Arbeidsledigheten faller
. Arbeidsledigheten i Europa tikker nedover,
sakte men sikkert.

. De regionale forskjellene er sveert store, hvor
den sdkalte periferien har sveert hgy ledighet,
mens andre har sveert lav (Tyskland).

*  Stemningsindikatorene (PMI) blant bedriftene i
Europa indikerer vekst pd om lag 2 % i aret i
BNP.

. Det er til dels store regionale forskjeller.

. Men de som tidligere var verst, er na best.
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Kina — bedring i handelsbalansen, men svak import indikerer svakere innenlandsk

etterspgrsel

Det er store svingninger i
mdnedstallene.
Handelsbalansen steg betydelig
fra forrige maned og viste et
overskudd pa naer 60 mrd USD,
som var hgyere enn ventet pG 45
mrd USD, og drevet av oppgang i
eksport og nedgang i import
Den siste mdneden var det
betydelig oppgang i eksporten
(etter to svake mdneder) og
eksporten til USA er en viktig
bidragsyter og utgjgr nd naer
19%, som er det hgyeste siden
august 2010

Eksporten er imidlertid nesten
3% lavere enn pag samme tid i
fjor

Importen falt fra forrige méned
og er ng 18% lavere enn pd
samme tid i fjor

Selv om stemningen blant
bedriftene har vist en noksa
stabil utvikling siste maneder
gker disse handelstallene
usikkerheten om innenlandsk
etterspgrsel i Kina og om
myndighetene klarer G ng
vekstmdlet pa 7%. Vi venter at
myndighetene vil komme med
flere tiltak for G stgtte
gkononomen

USD (pillions)
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Source: Reuters EcoWin
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Kina — stemningen blant industribedriftene naer uendret, servicebedriftene pa

hgyere niva

Det er ulike mal pa temperaturen i
bedriftene.

De siste mdlingene (31. mai) fra det
offentlige statistikkbyrdet (NBS) viser at
utsiktene for industrien flater ut pa
omkring 50, som er ngytralt nivd. Dette
var som ventet. Produksjon og nye ordre
er litt opp. For bedrifter utenfor industrien
fortsetter den avtakende trenden og
nivdet ble noe lavere enn forrige mdned.
Den var ned fra 53,4 til 53,2, men nivdet
er fortsatt godt over 50. Bdde nye ordre
og sysselsetting er under 50, mens
forventningene holder seg hgyt og trekker
opp. HSBC service (2. juni) gkte til 53,5

HSBC sin indikator for industrien (publisert
20. mai) viser omtrent uendret niva fra
forrige mdling. Den ble 49,1, som er litt
lavere enn ventet pd 49,4 (og forrige
madling ble justert ned til 48,9). Indeksen
er lavere enn det ngytrale 50-nivdet og
indikerer avdemping i Kina med dempet
utvikling for de fleste delindekser som
folge av lavere etterspgrsel bade hjemme
og ute. Produksjon var ned for fgrste gang
i2015

Myndighetene har innfgrt stgttetiltak for
d dempe nedgangen, bl a rentenedgang
lettet pd reservekravene for banker, og vi
venter at det vil komme mer.
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Norge — uendret arbeidsledighet (AKU) og noe nedgang i registrert arbeidsledighet
(NAV, ikke sesongjustert)

Percent
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81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15
— arbeidsledighet (AKU), sesongjustert

— arbeidsledighet (NAV)

Source: Reuters EcoWin
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Norge — uendret arbeidsledighet siste maned (AKU fra SSB) pa 4,1%

Ifslge Arbeidskraftundersgkelsen (AKU)
fra SSB steg antall arbeidsledige med
2000 personer for mars (gjennomsnitt av
februar-april) fra forrige maned og den
sesongjusterte arbeidsledigheten
utgjorde 4,1 prosent 2015. Dette er
uendret fra forrige maned.

| forrige ikke-overlappende 3-mdneders
periode (nov-jan) var arbeidsledigheten
3,8%. Pkningen til 4,1% pd siste méling
skyldes oppgang i arbeidsledige pg 9000
personer og nedgang i antall sysselsatte
pd 19000. Sistnevnte md ses i lys av en
kraftig gkning i sysselsatte i desember
var veldig hgyt (skyldes trolig endret
rapportering)

Sysselsettingsandelen ble 68,0% av
befolkningen i alderen 15-74 dr, ned 0,6
prosentpoeng.

AKU er en utvalgsundersgkelse og dekker
ogsd de som ikke kvalifiserer for
dagpenger hos NAV samt de som er pd
tiltak mm hos NAV. Derfor kan AKU bli
hgyere enn registrerte ledige hos NAV

Arbeidslayse og sysselsetting for personar 15-74 ar. Sesongjusterte tal !
Mars 2015 | [nddring frd farre ikkje-overlappande Lreminadersperiode
Arbeidslause personar 114000 3000
prosent av arbe 41 03
Sysselsette personar 2 639 000 13000
prosent av befolkninga 68,0 0.6
! 3-rmibna it med namnet il midlarsie mAnaden i perioden.

Figur 1. Arbeidslause (AKU), regi

strerte arbeidslause og registrerte arbeidslause pluss

arbeidsmarknadstiltak, Sesongjusterte tal, tremanaders glidande glennomsnitt

1000
120

Registrerte arbeidslause + tiltak’
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a0

Arbeldslause (AKL)

:-JM

,V/”\/\ A

60 Registrerte arbeidslause’

40
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0
Mars Mars Mars Mars Mars Mars Mars Mars Mars Mars
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! Dessetalaer reine manadsviseral, ikkje remdnaders glidende giennomsnit.

Kimlde: Statistisk centralbyra.
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Norge — noe nedgang i registrert arbeidsledighet (NAV) til 2,7%, men naer uendret
sesongjustert og pa samme niva som i fjor

Den registrerte arbeidsledigheten
var i felge NAV pa 2,7% i mai. Dette
er ned fra 3,0% i april. Tallene er
imidlertid ikke sesongjustert
Sesongjusterte tall viser en liten
oppgang i bade arbeidsledige (200)
og tiltak (100) fra forrige mdned
Sammenlignet med samme periode
i fjor er arbeidsledigheten uendret
paé2,7%

Summen av registrerte ledige,
delvis ledige og tiltak er 4,2% (som
er nzer AKU)

Utviklingen har veert ulik i fylkene. |
oljefylkene har arbeidsledigheten
okt. Rogaland har gkt mest siste dr,
etterfulgt av Hordaland og Vest-
Agder

Mai 2015
Ialt
Endring Endring Prosent av
Prosent av fra i fjor fraifjor arbeidsstyrken
Antall  arbeidsstyrken Antall Prosent i flor
Helt ledige 74994 2.7 2 499 3 27
Delvis ledige 30217 1.1 1183 4 1.1
Arbeidssekere pa tiltak 13 584 0,5 -1 466 -10 0,6
Mai 2015
Endring Endring Prosent av
Prosent av fra i fior fraifljor arbeidsstyrken
Antall 1 Antall Prosent i flor
lalt 74994 27 2499 3 27
@stiold 4 846 34 -482 -9 37
Akershus 7585 24 259 4 24
Oslo 12229 33 -414 -3 35
Hedmark 2374 24 -323 -12 28
Oppland 1911 20 -225 -1 22
Buskerud 3084 27 -92 -2 28
Vestfold 3448 28 -243 =/ 30
Telemark 2848 33 -51 -2 33

Vst Agder
Rogaland

Hortaiang

Sogn og Fjordane
Mere og Romsdal
Ser-Trendelag
Nord-Trendelag
Nordland

Troms

Finnmark

@vrige omrader
Ukjent

324
i
-49
262

-33

21

19
21
24
26
27
22
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Norge — arbeidsledigheten gker i oljefylkene

Registrerte arbeidsledige
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Norge — ledige stillinger naer uendret fra i fjor, feerre innenfor ingenigr og IKT, flere

i offentlig sektor

Mai 2013

Endring fra i fjor
per virkedag

Prosent

1 alt 17 346 4
@etfold 602 2
Akershus 1405 5
Oslo 2014 4
Hedmark 543 1
Oppland 633 23
Buskenud BI7 3
Viestfold [ 6
Telemark 532 2
Aust-Agder 382 -5
Viest-Agder 602 23
Rogaland 1381 4
Herdaland 1612 -1
Sogn og Fjordane 363 K
More og Romsdal 836 -3
Ser-Trendelag 1233 14
Mord-Trendetag 307 23
Mordland o0t 0
Troms g1e 16
Finnmark 350 24
Brige omrader 0 130
Utland 100 E:

69 17.06.2015 Presentasjon text

Mai 2013
Endring fra i fjor
per wirkedag
Ialt 17 346 4
Leders 305 4
Ingenier- og iki-fag B46 -36
Underisning 2575 -7
Akademisks yrker B4G il
Helze, pleis og omsong 3963 23
Bame- og ungdomsarbeid BEg -3
Meglers og kensulenter 527 13
Kontorarbeid B1G 13
Blutikk- o salgsarbeid 1802 -1
Jordbruk, skogbauk og fiske 132 M
Bygg og anlegg 1215 17
Industriarbeid G020 -7
Reisgliv og fransport 1271 15
Serviceyrker og annet arbeid 1352
Ingen yrkeshakgrunn eller uoppgitt 137 2
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Norge — arbeidsledigheten i Rogaland har gkt mest (antall) for ingenigrer, IKT,
industriarbeid og bygg/anlegg. Tilsvarende utvikling for ledige stillinger, men
oppgang i offentlig sektor demper nedgangen

-

4a. Heilt ledige fordelt pa yrke

Mai 2015
Rogaland
Endring fra i fior  Endring fra i fjor
Antall Antall Prosent
I alt T 635 2515 43
Leders T3 20 38
Ingenier- og iki-fag are 848 198
Undervisning 108 13 14
Akademiske yrker 127 53 72
Helse, pleie og omsorg 361 T2 25
Barne- og ungdomsarbeid a4 21 7
Meglers og kensulenter 243 122 101
Kentorarbeid T30 244 50
Butikk- og salgsarbeid 681 106 19
Jordbruk, skogbruk og fiske 100 -14 -12
Bygg og anlegg 1206 4583 a2
Industriarbeid 1257 540 75
Reiseliv og transport 6833 103 18
Serviceyrker og annet arbeid 503 a1 18
Ingen yrkesbakgrunn eller uoppgitt 252 33 15

17.06.2015 Presentasjon text

- 13. Tilgang av registrerte ledige stillingar fordelt pa yrke
Mai 2015
Rogaland
Endring fra i flor
per virkedag
Antall Prosent
lalt 1381 -4
Ledere 16 -18
Ingeniar- og ikt-fag 43 63
Undervisning 183 -12
Akademiske yrker 58 -20
Helse, pleie og omsorg 388 18
Barne- og ungdomsarbeid a5 g
Meglere og konsulenter 43 &0
Kontorarbeid 55 1
Butikk- og salgsarbeid 122 1
Jordbruk, skogbruk og fiske 8 347
Bygg og anlegg 143 -8
Industriarbeid &5 =27
Reiseliv og transport T4 22
Serviceyrker og annet arbeid 24 -3
Ingen yrkesbakgrunn eller uoppgitt 4 124
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Norge — god vekst i detaljhandelen

Detaljomsetningsindeksen, 2005=100
Omsetningsvolumet til
detaljhandelsbedriftene gkte 2,0 prosent -

fra mars til april i 6r (etter enn oppgang i 1?‘2": 20 {:: R

o . .o 5 015 2015 / April 2015
pa 0,3 prosent fra februar til mars i dr.) 2615 2015 L]

Endring i prosent

De fleste bransjene hadde en gkning i
omsetningsvolumet fra mars til april i ar.
Salg i dagligvarebutikkene bidro seerlig
til gkningen i denne perioden.
Dagligvarebutikkene utgjgr omlag 38
prosent av omsetningen i
detaljhandelen.

i
=]

Butikker med salg av IKT-utstyr,
fritidsutstyr, kleer og sko, og salg via PR
internett bidro ogsa til gkningen fra
mars til april i ar. Salg pa
bensinstasjonene og butikker med salg i
av telekommunikasjonsutstyr, hadde 135

derimot en nedgang i denne perioden, —— Detzlhandel ekskdusiv salg av momrvogner sesongjustert
— Detaljhandel eksklusiv salg av motorvogner trend

Figur 1. Detaljomsetningeni volum, sesongjustert og trend. 2005=100

Virkedagskorrigerte tall viser at
omsetningsvolumet til
detaljhandelsbedriftene gkte med 2,2
prosent i perioden februar—april 2015
sammenlignet med samme
tremdnedersperiode 2014. 120

130

125

115

Jan. Jan Jan. Jan, Jan. Jan. Jan, Jan.
2008 2009 2o 2011 mz 2013 24 2015

Kilde: Seatistisk senmralbyra.
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Norge — den gkonomiske veksten i 1. kv 2015 ble lavere enn forrige kvartal, men
noe hgyere enn ventet

. Den gkonomiske veksten for
Fastlands-Norge ble 0,5% i 1.
kvartal 2015 fra med forrige
kvartal, men ca 0,3pp av dette
skyldes gkte lagre. Det var
liten nedrevidering av veksten i
2014

. Dette var noe bedre enn
markedet ventet (omkring
0,2%),

. Nedgangen i
petroleumssektoren trekker
ned med et fall pé 0,7% fra
forrige kvartal (nedgang i
levererandgrindustrien inkl
verft, maskiner og utstyr).

. Bygg og anlegg gkte fra forrige
kvartal

. Tjenesteytende nzeringer gkte
med 0,7% (offentlig sektor opp
0,6%)

. Husholdningenes konsumvekst
gkte med 0,7%

. Bruttoinvesteringer pG
fastlandet var ned og i industri
og bergverk falt investeringene
med vel 20 prosent.
Nedgangen var spesielt kraftig
for ressursbasert industri og
skipsbyggingsindustrien.

P2esentasjon text

Figur 1. Bruttonasjonalprodukt Sesongjusterte volumindekser. 2012=100

Indeks
110

100 Bruttonasjonalprodukt
95
50 Bruttonasjonalprodukt for
Fastlands-Norge
a5
20
75
1.k 1. kv, 1. kv 1. kv 1. v 1. kv 1. kv 1. kv 1. kw ke 1.kw
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 202 2013 2014 2015

Kilde: Stavstisk sentralbyrd,

Makroekonomiske hovedsterrelser. Sesongjustert velumendring fra

foregaende pericde!

04

Bruttonasjonalprodukt

Erumonzsanalpraduis
Fastlands-Norge

Petraleumsyirksomhet og
utenrks gefart

Innenlandsk sluttanvendelse

Kensum i husholdninger og
ideelle organiszsjoner

Konsum i offentlig forvaltning

Bruttoinvestering i fast
realkapital

Eksportialt

Importi ait

Sysselsatte personer

Utfarte timeverk

+ Tall for de to siste rene er forelepige.

22

22

2 kvaral
2014
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2. kvartal
2014

04

0.1
05

26
24

4. kvartal
2014

1. kvartal
2nms
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Petroleumsaktivitet er mer enn bare investeringer — driftskostnader er en
betydelig del og er viktig for aktivitet i regionen

Investeringene 350
varierer

Driftskostnadene er

mer stabile — og 300 mmmm |nvesteringer
forventes @ holde
seg godt de .
kommende drene 250 m Driftskostnader
[ Leting
@ 200
c
o
S
%‘ mmmm Nedstengning og
g 150 sluttdisponering

I ‘ | I | mmmm Bvrige kostnader
100 I i

=@ Sum

50 -

0 Kilde: NPD
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Norge — stemningsbarometeret fra Finans Norge faller videre

Forventningsbarometeret 2014,/2015:

2kvartal | 3kvartal | 4kvartal | 1kvartal | 2 kvartal

Ytter/igere nedgang i 2014 2014 2014 2015 2015
forventningsbarometeretfra Forventningsbarometerey 18,8 18,8 13,5 6,5 17
forrige kvartal. Nivaet er nd usarc for se3ng- o9

X ilfeldige variasjoner)
det laveste siden 2009
Det er S@rllg utVlkIlngen for Landets gkonomi siste &r| 15,1 21,1 32 -149 -21,0
landets gkonomi som trekker Lantets skonomi neste | 3,5 12 -190 -237 322

H H ar

ned. Forventningen til
kommende C""-fa”er videre Sterre anskaffelser 28,5 335 278 188 184
P& den annen side holder Eqen okonomi siste &1 | 20,6 243 21,0 231 16
forventningene ti/ egen Egen gkonomi neste &r 245 304 26,0 224 236

gkonomi seg omtrent

uendret. Malingen for 2 kvartal er gjennomfart fra 23. til 29. april
—  Stigende boligpriser og
rekordlave Idnerenter 40
har slatt positivt ut for
husholdningene. Det 30 M\ A~ N
A TEAAN Y
usikkerhetsmomentet 20 ,\
er utviklingen i \l\\j\l \ /J v \I\
arbeidsmarkedet, men 10
gkende arbeidsledighet \ I \
Serennéikkeuttilé 0 L) LLLALALAARRRRNRRRRRNRE " ANRRRRRNRRRRRND ARRLMARRARMARRRRNRNNY) ) [ALAARRRLEARRRRLERRRRANEY
skape privatgkonomisk N I e R = B& S 99N
bekymring. 10 B =S =T =T =2 T = T = = = = T
-20
30 Forventningsbarometeret SDBTEBank o
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Norge — lavere stemning i alle regioner. Mest ned og lavest pa Sgr- og Vestlandet

Norway, Consumer Surveys

50

Net balance

91 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

Consumer confidence, by region, Oslo/Akershus

Consumer confidence, by region, rest of Ostland

Consumer confidence, by region, Sor/Vestland

Consumer confidence, by region, Trondelag/Nord Norge

— — Consumer confidence indicator (Adjusted for Trend & Seasonal Variations), Trend, SA

Source: Reuters EcoWin
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VEDLEGG

01 Verdensgkonomien — USA, Europa og Kina

02 Norge ogregionen

03 Markeder — energi, aksjer, renter og valuta
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Amerikansk oljepris (WTI) svinger med Brent

Amerikansk oljepris
(WTI) svinger med Brent 150

og har kommet godt
opp, men noe lavere
pga flaskehals i energi- 125
nfrastruktur i USA
100
o
c
1))
2 75
[a)
0
>
50
25
0 ‘

01t 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

— WTI Light Crude Spot — WTI Light Crude Futures 35-Pos

SR-Bank Markets, Reuters EcoWin
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Norske lange (swap) renter skraper bunnen

Norway, Interest Rate Swaps, Ask, Close, NOK
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Statsobligasjoner 10 ar — ned i 2014 og historisk lav tysk rente, noe opp i det siste

Government Benchmarks, Bid, 10 Year, Yield, Close
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Risikopremien pa statsgjeld har falt siden sommeren 2012 — Italia og Spania litt
opp med mer uro rundt Hellas i det siste

Risikopremier, statsgjeld
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Risikopremier for ulike risikoklasser — risikopremien har veert fallende

Eurosonen, kredittmarked, renter for ulike risikoklasser
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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 fatt tilgang til informasjonen fra SR-Bank Markets. Enhver form for reproduksjon/gjenbruk av hele eller deler av innholdet md ikke finne sted
uten etter forutgdende samtykke fra SR-Bank Markets. Innholdet ma ikke pd noen mdte gjares tilgjengelig for allmennheten.

Denne rapporten md anses som markedsfaringsmateriale med mindre den er utarbeidet i henhold til krav for investeringsanalyse, jf Forskrift til verdipapirhandelloven 2007/06/29 nr 876. SR-Bank Markets gjor sitt
ytterste for at informasjonen skal vaere sd korrekt og fullstendig som mulig, og informasjonen baserer seg pa 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 formal med G innhente informasjonen. Det skjgnn som eventuelt kommer til uttrykk i dokumentet ma ikke oppfattes som garanti,
forsikring eller Ipfte. SR-Bank Markets fraskriver seg ett hvert skonomisk ansvar for tap, bdde 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 dokumentet. Uttalelsene i dokumentet gir uttrykk for SR-Bank Markets oppfatninger pé det tidspunkt dokumentet ble utarbeidet, og oppfatningen vil
kunne veere gjenstand for endringer uten seerskilt varsel.

Lovbestemmelser og/eller internt regelverk om taushetsplikt vil kunne veere 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 veere 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 rad eller banktjenester til og innenfor de samme omrdder/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 forretningsvilkér er tilgjengelig pé vér hjemmeside 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 Fondsmeglerforbund og underlagt tilsyn av Finanstilsynet.
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