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Riksbanken sankte som vantat styrrantan till 2 procent och haller

dorren oppen for ytterligare en sankning vid behov. Konjunkturen och
arbetsmarknaden ar svag. Rantor med langre lOptider stiger nagot i takt med
aterhamtningen.

Svensk BNP reviderades nyligen ned for flera ar tilloaka i tiden samtidigt som konjunkturstatistik éver nuldget
och arbetsmarknaden ar svag. Hushallen ar fortsatt mycket pessimistiska, dven om stdmningslaget ar
marginellt battre i de senaste utfallen. Till det ska laggas att sallankdpshandeln foll tillbaka mycket kraftigt

i maj efter tre manader i rad av patagligt hogre kdp. Maj utfallet var sa svagt att det ar svart att forsta och
risken ar att det far bagaren att rinna dver for Riksbanken. Sannolikheten for att Riksbanken sénker redan vid
nasta mote ar dock relativt liten enligt Riksbankens egen rantebana.

Nordeas beddmning ar fortsatt en gradvis aterhdmtning av ekonomin. Rensar vi konsumtionen fran energi
och livsmedel ar efterfragan inte langre negativ, utan tydligt positiv. Det ar rimligt att géra da inledningen

pa aret var varm, vilket gjorde att energikonsumtionen holls nere. Det ar bra for hushallen som da far pengar
over till annan konsumtion. Till det ska laggas att styrrantan har halverats sedan toppen samtidigt som det
finns ett uppddamt konsumtionsbehov efter flera ar av svag efterfragan. Realldnerna ar dessutom positiva och
hushallen har amorterat ned sina skulder samtidigt som sparandet ar historiskt hogt.

Inflationen ligger fortsatt 6ver malet och forvantas gora det stora delar av innevarande ar. Riksbanken tycks
dock inte vara namnvart bekymrade da de raknar med att inflationen faller tillbaka mot slutet av aret. Det
ar aven Nordeas beddémning. Laget ar dock mycket osékert da vi annu inte vet effekterna av tullar, stigande
fraktpriser och ett oljepris som har gungat rejalt i kolvattnet av krig och oroshardar.
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Skillnaden mellan en rérlig bolaneranta och en bunden krymper, i synnerhet om Riksbanken sanker styrréantan
ytterligare an gang. Valet mellan rorligt och bundet i nulédget ar darmed inte givet, utan bor snarare avgoras
av preferenser och hushallets 6vriga situation.
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DISCLAIMER

Nordea Markets is the commercial name for Nordea's international capital markets operation.

The information provided herein is intended for background information only and for the sole use of the intended
recipient. The views and other information provided herein are the current views of Nordea Markets as of the date of
this document and are subject to change without notice. This notice is not an exhaustive description of the described
product or the risks related to it, and it should not be relied on as such, nor is it a substitute for the judgement of the
recipient.

The information provided herein is not intended to constitute and does not constitute investment advice nor is the
information intended as an offer or solicitation for the purchase or sale of any financial instrument. The information
contained herein has no regard to the specific investment objectives, the financial situation or particular needs of any
particular recipient. Relevant and specific professional advice should always be obtained before making any
investment or credit decision. It is important to note that past performance is not indicative of future results.

Nordea Markets is not and does not purport to be an adviser as to legal, taxation, accounting or regulatory matters in
any jurisdiction.

This document may not be reproduced, distributed or published for any purpose without the prior written consent from
Nordea Markets.

In the United States, to the extent that this publication or report includes an analysis of the price or market for any
derivative and is not otherwise exempt from the applicable U.S. Commodity Futures Trading Commission (CFTC)
regulations, it is approved for distribution in the United States to US persons that are eligible contract participants from
a CFTC perspective. Nordea Bank Abp is a provisionally registered swap dealer with the CFTC. Any derivatives
transactions with US persons must be effected in accordance with the provisions of the Dodd-Frank Wall Street
Reform and Consumer Protection Act.
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