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@konomisk Oversikt: Glimt av lys

Kontrasten er stor mellom nesten-dgden-opplevelsen for Eurosonen pa slutten av fjoraret og
situasjonen na. Ny pakke med finansieringshjelp til Hellas og massive utlan til bankene fra
Den europeiske sentralbanken har roet ned finansmar  kedene. Men nye lan Igser ikke
problemene. Det gir bare kriselandene et vindu til a rydde opp i budsjettunderskudd og
gjennomfare vekstreformer. Norsk gkonomi kom i fjor gjennom eurokrisen med skrekken.
Veksten her i landet overrasker positivt.

| arets farste utgave av makrorapporten @konomisk Oversikt justerer Nordeas gkonomer opp
anslagene for veksten i Norge, men ned vekstanslagene for Eurosonen. Det er ikke bare den sterke
veksten i oljeinvesteringene som bidrar til god vekst i Norge. Ogsa god vekst i investeringer innen
kraftforsyning, boliger og tienesteytende neeringer trekker opp bruttonasjonalproduktet.
Sysselsettingsveksten har ogsa overrasket positivt.

Norske forbrukere var i fjor hgst forsiktige med pengebruken. “Jeg tror det skyldtes at folk var usikre
pa hvor hardt Norge ville bli rammet av gjeldskrisen i Eurosonen” sier sjefgkonom i Nordea Steinar
Juel. “Nar det na viser seg at fa arbeidsplasser ble truet, venter vi at privat forbruk vil vokse sterkere
utover varen. Veksten i folks disponible realinntekt er hay”.

God gkonomisk vekst og nesten full sysselsetting tilsier at renten i Norge burde veert hgyere. Null-
rentesituasjonen i verden rundt oss begrenser Norges Banks muligheter til & heve renten uten at
kronen skal bli ugnsket sterk. @konomene i Nordea mener det er risiko for at den lave renten kan gi
overraskende sterk vekst i privat forbruk, boliginvesteringer og boligpriser. En hgyere vekst enn
ventet med tilhgrende tilstramning i arbeidsmarkedet kan tvinge Norges Bank til & heve renten
tidligere enn antatt selv om det skulle gi en klart sterkere krone. “I revidert nasjonalbudsjett som
kommer i mai og i statsbudsjettet for 2013 som kommer i oktober bgr derfor regjeringen sette
bremsen noe pd” sier Steinar Juel. “Budsjettpolitikken blir avgjgrende for kronekursen fremover”,
legger han til.

| utgangspunktet venter gkonomene i Nordea uendret styringsrente et ars tid, og deretter gradvis
renteoppgang. Usikkerheten er imidlertid stor. Gjeldskrisen i Eurosonen kan komme til & eksplodere
igjen og sende st@rre negative sjokk inn i norsk gkonomi. Eventuelt kan et gkt konfliktniva eller en ny
opprarsbalge i Midtasten sende oljeprisen kraftig opp. Det vil kvele de tegn vi na ser til bedre
vekstutsikter i USA og forverre gjeldskrisen i Europa.

Du kan lese hele rapporten pa www.nordea.com
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Nordeas visjon er & veere en Great European Bankkidrfor sine medarbeidere som skaper betydeligi ¥er kunder og
aksjonzerer. Vi gjgr det mulig for kundene & na sirdé ved 4 tilby et vidt spekter av produkter, tiEeeog lgsninger innenfor bank,
kapitalforvaltning og forsikring. Nordea har rundt Inillioner kunder, rundt 1.400 salgskontorer ogotant de ti starste fullservice
bankene i Europa malt etter markedsverdi. Nordegeaksr notert pA NASDAQ OMX Nordic Exchange i StoltkhHelsinki og
Kgbenhavn.
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