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USA og Kina reduserer tollsatsene midlertidig

Markedene starter uken med fornyet optimisme etter at USA og Kina er blitt enige om & midlertidig redusere
tollsatsene pa hverandres varer. | en felles uttalelse heter det at partene na gir seg selv tre maneder til &
forhandle frem en mer varig lgsning pa handelskonflikten.

USA vil redusere sine samlede tollsatser pa kinesiske varer fra 145 % til 30 %, mens Kina svarer med a
senke sine fra 125 % til 10 %. De kraftige, men midlertidige reduksjonene stgttes av uttalelser fra begge

sider om at ingen av partene gnsker & bryte de gkonomiske bandene seg imellom.

Amerikanske myndigheter beskriver forhandlingene som konstruktive, saerlig med hensyn til helserelaterte
importvarer og mulige fremtidige innkjgpsforpliktelser fra Kina. Samtidig understreker USA at flere av de
opprinnelige Trump-tariffene fortsatt vil bli opprettholdt. Kina har pa sin side fremhevet viktigheten av
gjensidig respekt og varsler at det fortsatt gjenstar betydelig arbeid far en varig avtale er pa plass.

Nyheten om lavere tollbarrierer ga umiddelbart Igft i aksjemarkedene. Det globale risikosentimentet har
bedret seg, noe som reflekteres i hgyere oljepriser og styrking av valutaer i fremvoksende markeder.
Amerikanske aksjefutures er opp nzer 3 %, mens bade asiatiske og europeiske barser viser solid oppgang.

Brent-olje handles na nzer 66 USD per fat, mens tidrige amerikanske statsrenter har steget til 4,44 %.
EURUSD &pnet pa 1,1244, men ligger na rundt 1,1084. EURNOK har falt til rundt 11,58, et tegn pa at
bedringen i de globale utsiktene gir stgtte til en sterkere krone.

Vi mener likevel det er grunn til & tolke utviklingen med en viss forsiktighet. Tidligere forhandlingsrunder har

vist at slike midlertidige l@sninger ofte faller sammen far man oppnar strukturelle endringer.

Pa fredag ble de norske inflasjonstallene for april publisert. De viste en moderat nedgang, men
kierneinflasjonen holder seg pa 3,0 %, godt over Norges Banks malsetting. Selv om dette er lavere enn
mars-nivaet pa 3,4 %, tyder utviklingen pa at det fortsatt er for tidlig & vente noen rentelette. Med et sterkt
arbeidsmarked og hgye boligpriser virker det sannsynlig at Norges Bank vil holde styringsrenten uendret

fremover.

Senere denne uken far vi BNP-tall for 1. kvartal, der det ventes en vekst p& 0,6 % i fastlands-BNP, i trad
med Norges Banks prognoser. Samme dag legges det reviderte nasjonalbudsjettet for 2025 frem. Vi
forventer at den finanspolitiske impulsen oppjusteres med mellom 1 og 1,5 prosentpoeng — blant annet som
falge av gkt stette til Ukraina. Budsjettet ventes ikke & gi vesentlige markedsreaksjoner.

Tirsdag ettermiddag offentliggjeres amerikanske inflasjonstall for april, som blir den farste indikasjonen pa
om nye tollsatser og hgyere globale varekostnader begynner & presse opp konsumprisene. Markedet venter
en prisvekst pa 0,3 % fra mars til april, bade for total og kjerneinflasjon. Et hayere tall kan styrke dollaren
ytterligere og trekke opp forventningene til fremtidige rentegkninger fra Federal Reserve.
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VALUTAKURSER

12.05.2025 Prognoser pr 02.01.2025

Sist slutt | dag % endring 01.04.2025 01.07.2025 01.01.2026

EURINOK 11,6663 11,5945 062% Wb 11,70 11,55 11,35
USDINOK 10,3802 10,4479 065% p 11,70 11,67 11,02
GBP/NOK 13,7961 13,7758 0,15% 2 13,76 13,43 13,20
CHFINOK 12,4721 12,3569 092% W 12,58 12,69 11,95
JPYINOK 7,1335 7,0491 1,18% W 7,31 7,22 6,92
SEK/NOK 1,0677 1,0641 034% W 12,58 12,69 11,95
DKK/NOK 1,5636 1,5544 059% Wb 5,13 5,04 4,93
PLN/NOK 2,7569 2,7364 0,74% 2,28 2,29 2,30
EUR/PLN 4,2327 4,2371 0,10 % kA 4,20 4,30 4,40
EURIUSD 1,1250 1,1097 -136% Wb 1,00 0,99 1,03
EUR/GBP 08458  0,8417 049% Wb 0,85 0,86 0,86
EURIIPY 163,53 164,48 058% Ap 160,00 160,00 164,00
EURICHF 09353  0,9383 032% Ap 0,93 0,91 0,95
EUR/SEK 10,9294 10,8960 031% Wb 11,70 11,50 11,50
Valutaprognosene oppdateres
RENTER kvartalsvis
IBOR / IRS NOK EUR CHF JPY GBP USD
3 mnd Jovernight 4,59 2,12 0,20 0,49 421 4,29
3Y renteswap 4,05 2,06 3,69
5Y renteswap 3,97 2,23 3,71
7Y renteswap 3,98 2,37 3,78
10Y renteswap 3,99 2,54 3,69

AKSJEINDEKSER OG RAVARER

Indeks Sist slutt % endring Ravare Siste % -endring
OSEBX 1505,35 023 @ Brent Olje 65,67 2,75% A
DOW JONES 41 912 (2,08) Wl

Nasdaq C. 17 468 (4,00) W

DAX 22 621 0,50

SHANGHAI 3380 0,41 dn

Nikkei 225 36 793 (0,64) W

Indikative kurser (Kilde: Bloomberg og SPV Markets)

Har du spgrsmal knyttet til kjgp og salg av renter og valuta? Kontakt meglerbordet pa tlf. 55 37 99 00.
Rapporten utvikles av SPV Markets



v

Sparebanken
Norge

Disclaimer:

Denne publikasjonen ("Publikasjonen") skal anses som markedsfgringsmateriale og ikke som en investeringsanbefaling i henhold til EUs

markedsmisbruksforordning (EU) nr. 596/2014 (Market Abuse Regulation) og tilhgrende regler i Verdipapirhandelloven.

Publikasjonen er utarbeidet av Sparebanken Vest Markets, en del av Sparebanken Vest ("Banken"), pa bakgrunn av offentlig tilgjengelig informasjon og
utelukkende for informasjonsformal. Sparebanken Vest Markets har ikke foretatt uavhengig verifikasjon av informasjonen, og garanterer ikke at
informasjonen er presis eller fullstendig. Uttalelser i publikasjonen reflekterer Sparebanken Vest Markets oppfatning pa utarbeidelsestidspunkt og vil vaere

gjenstand for endring uten varsel.

Innholdet i publikasjonen utgjgr ingen personlig anbefaling eller persontilpasset investeringsrad og er ikke ment som grunnlag for investeringsbeslutning
eller annen forretningsmessig beslutning hos mottaker. Publikasjonen er ikke et tilbud om eller oppfordring til 3 kjgpe eller selge valuta eller finansielle
instrumenter eller delta i noen investeringsstrategi. Relevant og konkret profesjonell radgivning bgr alltid innhentes forut for investeringsbeslutning.
Banken og andre selskap i Sparebanken Vest konsernet, samt ansatte og tillitsvalgte kan ikke holdes ansvarlig for verken direkte eller indirekte tap eller

utgifter som skyldes forstdelsen av og/eller bruken av denne publikasjonen.

Banken og andre selskap i Sparebanken Vest konsern eller ansatte og tillitsvalgte i konsernet kan handle med eller ha posisjoner i omtalte eller beslektede
instrumenter, eller yte finansielle rad og banktjenester. Regelverk om konfidensialitet og interne retningslinjer begrenser informasjonsutveksling mellom
ulike deler av Banken og informasjon i andre deler av Banken av relevans for publikasjonen, vil ofte veere ukjent for ansatte i Sparebanken Vest Markets

som har utarbeidet publikasjonen.

Publikasjonen skal ikke reproduseres, distribueres eller publiseres av mottaker uten forutgaende skriftlig samtykke fra Sparebanken Vest Markets.
Distribusjon av publikasjonen vil i enkelte jurisdiksjoner vaere undergitt lovmessige begrensninger og enhver som har publikasjonen i sin besittelse er selv

ansvarlig for a ta rede pa og etterleve slike begrensninger.

Sparebanken Vest Markets er en del av Sparebanken Vest, organisasjonsnummer 832 554 332, som er underlagt tilsyn av Finanstilsynet. Informasjon om

Sparebanken Vest og bankens Alminnelige forretningsvilkar for handel med finansielle instrumenter finnes pa www.spv.no.
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