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SEB EKONOMISK ANALYS 

 Japan: En stark men åldrande jätte 

 

• Den japanska ekonomin har vaknat, 
tack vare strukturreformer och extern 
draghjälp. Exportindustrin kan väntas 
skörda fortsatta framgångar baserade 
på framstående ingenjörskompetens. 

• Men betydande utmaningar väntar. 
Statsskulden kräver stramare budget-
politik över en lång period. Befolk-
ningen krymper och kostnaderna för 
pensioner och sjukvård stiger. 

• Trycket är hårt på fortsatta strukturre-
former, men den nya regeringen under 
Shinzo Abe är mer traditionalistisk än 
den förra.  

• En slutsats blir att Bank of Japan lär 
fortsätta att hålla styrräntan låg och 
därmed medverka till en svag valuta 
framöver. 

=
Många dörrar, många nycklar 
råÇÉê=ÑÉÄêì~êá=OMMT=ÖÉåçãÑ∏êÇÉ=Éå=Öêìéé=
Ñ∏êÉíê®Ç~êÉ=Ñ∏ê=åçêÇáëâí=å®êáåÖëäáî=Éå=êÉë~=
íáää=g~é~åI=~åçêÇå~Ç=~î=pb_K=aÉäÉÖ~íáçåÉå=Ó=
ëçã=äÉÇÇÉë=~î=j~êÅìë=t~ääÉåÄÉêÖ=Ó=íê®ÑÑ~J
ÇÉ=é™=âçêí=íáÇ=Éå=ëíçê=ë~ãäáåÖ=ÉâçåçãÉê=çÅÜ=
~ÑÑ®êëã®åK==
=
aÉåå~=mj=ë~ãã~åÑ~íí~ê=ãáå~=ÉÖå~=áåíêóÅâ=
Ñê™å=êÉë~åK==aÉå=Ü~ê=ÇçÅâ=î~êáí=çî~åäáÖí=
ëî™êëâêáîÉåK=^ãÄ~ëë~Ç∏êÉå=çÅÜ=g~é~åâ®åJ
å~êÉå=i~êë=s~êÖ∏=Ü~ê=ë~Öí=~íí=~å~äóëÉå=~î=
g~é~å=®ê=ëçã=~íí=∏ééå~=Éå=Ç∏êê=ãÉÇ=Éå=îáëë=
åóÅâÉäI=Ä~ê~=Ñ∏ê=~íí=Ñáåå~=~íí=Ç®ê=Ä~âçã=
Ñáååë=®ååì=Éå=Ç∏êêI=ëçã=âê®îÉê=Éå=ÜÉäí=~åJ

å~å=åóÅâÉä=Ó=çÅÜ=®îÉå=çã=ã~å=äóÅâ~ë=ãÉÇ=
ÇÉíI=ìééí®ÅâÉê=ã~å=ëíê~ñ=Éå=íêÉÇàÉ=Ç∏êê=çëîK=
=
bå=î®ëíÉêä®ååáåÖ=ÑáååÉê=ÇÉí=à~é~åëâ~=ë~ãJ
Ü®ääÉí=ëî™êí=~íí=Ñ∏êëí™I=áåíÉ=ãáåëí=Ñ∏ê=~íí=à~J
é~åÉê=ë™=ëóëíÉã~íáëâí=ÑáäíêÉê~ê=áåÑçêã~íáçå=Ó=
ÇÉí=ã~å=áåíÉ=îáää=ëÉ=Ñ∏êíáÖëK=péê™âÉíë=åó~åJ
ëÉê=Ó=äáâ~=Ñáåâ~äáÄêÉê~ÇÉ=ëçã=ÄìÖåáåÖ~êå~=Ó=
ìíÖ∏ê=çÅâë™=Éíí=ÜáåÇÉê=Ñ∏ê=Ñê~åâ=âçããìåáJ
â~íáçåK=
=
ûåÇ™=Ü~ê=g~é~å=Ääáîáí=ãóÅâÉí=∏ééå~êÉK=pÉJ
Ç~å=âêáëÉåë=ÄçííÉå=Ó=êìåí=NVVR=Ó=Ü~ê=êÉÇçJ
îáëåáåÖ=çÅÜ=éêçÄäÉãáåîÉåíÉêáåÖ=Ääáîáí=âä~J
ê~êÉI=ÇÉÄ~ííÉå=Ñêá~êÉI=Äóê™âê~íáåë=ÖêÉéé=ëî~J
Ö~êÉ=çÅÜ=ÉåÖÉäëââìåëâ~éÉêå~=ç®åÇäáÖí=
ãóÅâÉí=Ä®ííêÉK===
 
Tillbaka efter ett förlorat decennium 
f=g~é~å=í~ä~ê=ã~å=çã=NVVMJí~äÉí=ëçã=Éíí=
ÒÑ∏êäçê~í=ÇÉÅÉååáìãÒK=ûîÉå=çã=âêáëÉå=î~ê=
óííÉêëí=ãáäÇ=á=Ñ∏êÜ™ää~åÇÉ=íáää=ã™åÖ~=~åÇê~=
Çê~ÄÄ~ÇÉ=ä®åÇÉê=Ó=ÇÉÑä~íáçåÉå=Ü∏ää=ìééÉ=
êÉ~ää∏åÉêå~=çÅÜ=Éå=Éñé~åëáî=Ñáå~åëéçäáíáâ=
ÑìåÖÉê~ÇÉ=ëçã=ëí∏íÇ®ãé~êÉ=Ó=ÑáÅâ=ëáÖ=ÇÉå=
íáÇáÖ~êÉ=ëíçäíÜÉíÉå=∏îÉê=ÇÉå=Òà~é~åëâ~=ãçJ
ÇÉääÉåÒ=Éå=êÉà®ä=âå®ÅâK==
=
aÉ=ëÉå~ëíÉ=Ñóê~=™êÉå=Ü~ê=ÇçÅâ=ëÉíí=Éå=Öê~ÇJ
îáë=åçêã~äáëÉêáåÖ=~î=ä®ÖÉíK=f=à~åì~êá=åçíÉê~J
ÇÉë=ÇÉå=SMÉ=ã™å~ÇÉå=á=ëíê®Åâ=~î=éçëáíáî=
íáääî®ñí=Ó=Ñ~âíáëâí=ÇÉå=ä®åÖëí~=çÄêìíå~=ìééJ
Ö™åÖÉå=ëÉÇ~å=Ä∏êà~å=~î=NVRMJí~äÉíK==cóê~=
Ñ~âíçêÉê=äáÖÖÉê=Ä~âçã=íáääÑêáëâå~åÇÉíW=
=
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• _~åâ=çÑ=g~é~åë=Éñé~åëáî~=éçäáíáâ=ëçã=Ñê=
ç=ã=OMMN=éìãé~ÇÉ=ìí=ëíçê~=ã®åÖÇÉê=äáâJ
îáÇáíÉí=á=ÉâçåçãáåK=

• bíí=ÑçêíëâêáÇ~åÇÉ=ê~íáçå~äáëÉêáåÖë~êÄÉíÉ=
á=áåÇìëíêáåK=bÑíÉê=Ü~åÇ=ë~åÉê~ÇÉë=Ñ∏êÉí~J
ÖÉåë=Ä~ä~åëê®âåáåÖ~ê=çÅÜ=Ç®êãÉÇ=çÅâë™=
ãáåëâ~ÇÉ=çÅâë™=Ä~åâÉêå~ë=âêÉÇáíÑ∏êäìëJ
íÉêK=

• bå=Öê~Çîáë=ìééäìÅâêáåÖ=~î=ÇÉå=ëíÉä~=
à~é~åëâ~=ãçÇÉääÉåK=iáîëíáÇë~åëí®ääåáåÖJ
~êå~=Ü~ê=ãáåëâ~í=á=çãÑ~ííåáåÖI=ÇÉí=ëí~êâ~=
âçêëîáë~=®Ö~åÇÉí=á=Ñ∏êÉí~ÖëÖêìééÉêå~=
EâÉáêÉíëìF=Ü~ê=ãçåíÉê~íë=åÉÇI=ãáåáëíÉêáJ
Éêå~ë=Äóê™âê~íÉê=Ü~ê=í~éé~í=ã~âíK=lãJ
Ñ~íí~åÇÉ=ÑìëáçåÉê=Ü~ê=ëâ~é~í=åó~I=ëä~ÖJ
âê~ÑíáÖ~=Ñ∏êÉí~ÖI=áåíÉ=ãáåëí=á=Ä~åâëÉâJ
íçêåK=

• aÉ=ëÉå~ëíÉ=™êÉåë=íáääî®ñí=á=rp^=çÅÜ=háå~=
Ü~ê=Ñ∏êëÉíí=à~é~åëâ=ÉñéçêíáåÇìëíêá=ãÉÇ=
î®ñ~åÇÉ=~îë®ííåáåÖëã~êâå~ÇÉê=ë~ãí=
ã∏àäáÖÜÉíÉê=íáää=çãÑ~íí~åÇÉ=ÇáêÉâíáåîÉJ
ëíÉêáåÖ~ê=á=êÉÖáçåÉê=ãÉÇ=ä™Ö~=âçëíå~ÇÉêK=

=
oÉëìäí~íÉí=Ü~ê=Ääáîáí=Éå=êÉå®ëë~åë=Ñ∏ê=ÇÉå=
íê~ÇáíáçåÉää~=à~é~åëâ~=áåÖÉåà∏êëíìåÖ~I=éêÉJ
Åáëáçåëáåêáâí~ÇÉ=çÅÜ=Ü∏ÖíÉâåçäçÖáëâ~=ÉñJ
éçêíáåÇìëíêáåK=g~é~åëâ~=Ñ∏êÉí~Ö=äÉÇÉê=∏îÉêJ
ä®ÖëÉí=ÇÉ=áåíÉêå~íáçåÉää~=é~íÉåíäáÖçêå~I=çÅÜ=
Ü~åÇÉäëÄ~ä~åëÉå=îáë~ê=Éåçêã~=∏îÉêëâçííK=
i™åÖë~ãí=Ü~ê=ÇÉí=ëíçê~=çìíéìíÖ~éÉí=EëâáääJ
å~ÇÉå=ãÉää~å=éçíÉåíáÉää=çÅÜ=Ñ~âíáëâ=_kmF=
ãáåëâ~íX=ÉåäáÖí=çÑÑáÅáÉää~=ÇÉÑáåáíáçåÉê=®ê=ÇÉí=
åì=Ñ~âíáëâí=ÜÉäí=ÉäáãáåÉê~íK=
=
Outputgapet har slutits 

=

=
Källa: Finansdepartementet 

=

pà®äîÑ∏êíêçÉåÇÉí=Ü~ê=ä™åÖë~ãí=™íÉêâçããáíK=
qçâóç=®ê=é™=î®Ö=~íí=™íÉêí~=ëáå=éçëáíáçå=ëçã=
Éíí=ÖäçÄ~äí=ÅÉåíêìã=Ñ∏ê=~êâáíÉâíìêI=ãçÇÉ=çÅÜ=
ÇÉëáÖåK=qê~ÑáâÉå=Ü~ê=í®íå~í=çÅÜ=åó~=~ÖÖäçJ
ãÉê~íáçåÉê=~î=ëâóëâê~éçê=Ó=ãÉÇ=ÉñíêÉãí=
Çóê~=~åíáJàçêÇÄ®îåáåÖëëóëíÉã=Ó=ëâàìíÉê=á=
Ü∏àÇÉåK=bÑíÉê=NR=™êë=Ñ~ää~åÇÉ=Ñ~ëíáÖÜÉíëéêáëÉê=
Ü~ê=íêÉåÇÉå=î®åíK=f=qçâóç=ëíÉÖ=Ñ~ëíáÖÜÉíëéêáJ
ëÉêå~=ìåÇÉê=OMMS=ãÉÇ=NM=éêçÅÉåí>=
=
Gnagande oro 
ûåÇ™=®ê=ãÉÇÉäà~é~åÉå=Ó=ÒÑêì=t~í~å~ÄÉÒ=Ó=
çêçäáÖ=áåÑ∏ê=Ñê~ãíáÇÉåK==c™=î™Ö~ê=íêç=~íí=
ìééÖ™åÖÉå=ëâ~=Ñçêíë®íí~I=å®ëí~å=áåÖÉå=î™J
Ö~ê=íêç=~íí=ÇÉå=Ö~ãä~=à~é~åëâ~=ãçÇÉääÉå=
ãÉÇ=Ü™êÇ=ëçÅá~ä=âçåíêçääI=ä™Ö=~êÄÉíëä∏ëÜÉíI=
äáîëä™åÖ=íêóÖÖÜÉí=çÅÜ=ëí~Äáä~=ëçÅá~ä~=êÉä~íáçJ
åÉê=ëâ~=âìåå~=™íÉêìééê®íí~ëK=
=
pâ®äÉí=®ê=~íí=g~é~å=ëáííÉê=á=Éå=âåáéí™åÖ=ãÉÇ=
íî™=Éä~â~=ëâ®åâä~êK==ü=Éå~=ëáÇ~å=ÇÉãçÖê~J
ÑáåW=bå=™äÇê~åÇÉ=ÄÉÑçäâåáåÖ=ãÉÇ=ä™Ö~=Ñ∏ÇÉäJ
ëÉí~ä=âçããÉê=~íí=áååÉÄ®ê~=âê~ÑíáÖí=ëíáÖ~åÇÉ=
éÉåëáçåëJ=çÅÜ=ëàìâî™êÇëâçëíå~ÇÉêI=ë~ãíáJ
ÇáÖí=ëçã=~åí~äÉí=Ñ∏êî®êîë~êÄÉí~åÇÉ=âêóãJ
éÉêK=ü=~åÇê~=ëáÇ~å=ÇÉå=á=ë®êâä~ëë=ëí∏êëí~=
ëí~íëëâìäÇÉå=Ää~åÇ=ÇÉ=ìíîÉÅâä~ÇÉ=ä®åÇÉêå~=
Ó=NSM=éêçÅÉåí=~î=_km=EÑóê~=Ö™åÖÉê=ãÉê=®å=á=
pîÉêáÖÉFK=
=
hçãÄáå~íáçåÉå=~î=ëíçê~=™í~Ö~åÇÉå=™=Éå~=
ëáÇ~å=çÅÜ=î®ñ~åÇÉ=Ñáå~åëáÉêáåÖëéêçÄäÉã=™=
ÇÉå=~åÇê~=ëâ~é~ê=Éå=ã®êâÄ~ê=çêç=áåÑ∏ê=
Ñê~ãíáÇÉåK=bå=~î=î™ê~=Ñ∏êÉÇê~ÖëÜ™ää~êÉI=
hÉååÉíÜ=`çìêíáëI=ìííêóÅâíÉ=ÇáäÉãã~í=ë™=Ü®êW=
aÉí=Ñáååë=íî™=î®äÑ®êÇëãçÇÉääÉêX=ÇÉå=~åÖäçJ
ë~ñáëâ~=ãÉÇ=ä™Ö~=ëâ~ííÉê=çÅÜ=ä™Ö~=ÄáÇê~ÖI=
çÅÜ=ÇÉå=ÉìêçéÉáëâ~=ãÉÇ=Ü∏Ö~=ëâ~ííÉê=çÅÜ=
Ü∏Ö~=ÄáÇê~ÖK=jÉå=á=g~é~å=ê™ÇÉê=ä™Ö~=ëâ~ííÉê=
çÅÜ=Ü∏Ö~=ÄáÇê~ÖK=aÉí=®ê=çÜ™ääÄ~êíK=g~é~å=
ã™ëíÉ=î®äà~=î®ÖK====
=
p~ååçäáâí=âçããÉê=Éå=à~é~åëâ=ä∏ëåáåÖ=~íí=
î~ê~=ëíÉÖîáë=çÅÜ=ìåÇîáâ~=~ää~=óííÉêäáÖÜÉíÉêK=
^ää~=ê®âå~ê=ÇçÅâ=ãÉÇ=~íí=ÇÉí=çìåÇîáâäáÖ~=
î®Öî~äÉí=âçããÉê=~íí=ãÉÇÑ∏ê~=Ä™ÇÉ=ëâ~ííÉJ
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Ü∏àåáåÖ~ê=çÅÜ=åÉÇëâìêå~=ìíÖáÑíÉêK=aÉå=
Ñ∏êêÉ=éêÉãá®êãáåáëíÉêå=gìåáÅÜáêç=hçáòìãá=
Ä∏êà~ÇÉ=Çê~=åÉÇ=ÇÉ=ëíçê~=çÑÑÉåíäáÖ~=áåÑê~J
ëíêìâíìêáåîÉëíÉêáåÖ~êå~I=ãÉå=ÇÉ=å∏Çî®åÇáJ
Ö~=áåÖêÉééÉå=á=íê~åëÑÉêÉêáåÖëëóëíÉãÉå=™íÉêJ
ëí™êK=p~ååçäáâí=âçããÉê=âçåëìãíáçåëëâ~ííÉå=
EÉå=ëçêíë=à~é~åëâ=ãçãëF=~íí=Ü∏à~ë=êÉà®äí=Ñê™å=
Ç~ÖÉåë=ä™Ö~=R=éêçÅÉåíK=aÉå=åóÉ=éêÉãá®êãáJ
åáëíÉêå=pÜáåòç=^ÄÉ=Ü~ê=ÇçÅâ=ìåÇîáâáí=Ñê™J
Ö~åX=íçäâåáåÖÉå=®ê=~íí=Öê~Çîáë~=ëâ~ííÉÜ∏àJ
åáåÖ~ê=âçããÉê=~íí=áåäÉÇ~ë=ãÉå=áåíÉ=Ñ∏êê®å=
ÉÑíÉê=î~äÉí=íáää=∏îÉêÜìëÉí=Eá=àìäáFK=
=
Antal personer över 65 års ålder 

=
=
Räcker en motor? 
lë®âÉêÜÉíÉå=çã=Ñê~ãíáÇÉå=çÅÜ=â®åëä~å=~íí=
çÄÉÜ~ÖäáÖÜÉíÉê=Ñ∏êÉëí™ê=ä®ÖÖÉê=Éå=Ää∏í=Ñáäí=
∏îÉê=Ñêì=t~í~å~ÄÉë=Ñê~ãíáÇëíêçK=hçåëìJ
ãÉåíÑ∏êíêçÉåÇÉí=äáÖÖÉê=ä™ÖíI=çÅÜ=ÜìëÜ™ääëJ
ëé~ê~åÇÉí=Ü~ê=ëíáÖáí=ìåÇÉê=ëÉå~êÉ=íáÇ=Eíáää=NQ=
éêçÅÉåí=~î=ÇÉ=ÇáëéçåáÄä~=áåâçãëíÉêå~FK=aÉíJ
í~=ãÉÇÑ∏ê=~íí=ÇÉå=éêáî~í~=âçåëìãíáçåÉå=
î®Öê~ê=~íí=í~=Ñ~êíK=a®êãÉÇ=ë~âå~ë=ÇÉå=îáâíáJ
Ö~ëíÉ=ãçíçêå=Ñ∏ê=Éå=ÄêÉÇ=çÅÜ=ëå~ÄÄ=Ñçêíë~íí=
íáääî®ñíX=g~é~å=ÑäóÖÉê=Ä~ê~=é™=Éå=ãçíçê=Ó=
ÉñéçêíáåÇìëíêáåK=
=
cê™Ö~å=®ê=Üìê=ä™åÖí=ÇÉí=ê®ÅâÉêK=bå=~åå~å=~î=
î™ê~=Ñ∏êÉÇê~ÖëÜ™ää~êÉI=jÉêêáää=ióåÅÜë=ÅÜÉÑJ
Éâçåçã=gÉëéÉê=hçääI=ãÉå~ÇÉ=~íí=_kmJ
íáääî®ñíÉå=ÇÉ=âçãã~åÇÉ=Ñóê~JÑÉã=™êÉå=Ä∏ê=
âìåå~=å™=OJO½=éêçÅÉåí=™êäáÖÉåK=aÉíí~=®ê=
ÇçÅâ=Éå=ãóÅâÉí=äàìë=ÄáäÇI=âä~êí=∏îÉê=âçåëÉåJ
ëìëK=fjc=ìééëâ~íí~ê=g~é~åë=éçíÉåíáÉää~=íáääJ

î®ñí=íáää=Å~=N½=éêçÅÉåí=çã=™êÉíX=~íí=ëáÑÑê~å=®ê=
ë™=ä™Ö=ÄÉêçê=á=Ü∏Ö=Öê~Ç=é™=~íí=~åí~äÉí=~êÄÉí~J
ÇÉ=íáãã~ê=âêóãéÉêK=hçääë=éêçÖåçë=áååÉÄ®ê=
ë™äÉÇÉë=~íí=g~é~å=ëâìääÉ=Ñçêíë®íí~=~íí=î®ñ~=
âä~êí=∏îÉê=íêÉåÇ=óííÉêäáÖ~êÉ=ÇÉå=ä™åÖ=éÉêáçÇI=
®îÉå=ÉÑíÉê=ÇÉí=~íí=çìíéìíÖ~éÉí=åì=ëäìíáíëK=
=
c∏ê=~íí=ÇÉíí~=ëâ~=áåíê®ÑÑ~=ã™ëíÉ=ÇçÅâ=ÑäÉê~=
ë~âÉê=áåíê®ÑÑ~=ë~ãíáÇáÖíK=_óÖÖëÉâíçêå=ã™ëíÉ=
Ö™=áÖÉåçã=Éíí=âê~ÑíáÖí=ìééëîáåÖ=Ó=å™Öçí=
ëçã=áåíÉ=®ê=çã∏àäáÖíI=ÖáîÉí=~íí=ìíÖ™åÖëä®ÖÉí=
®ê=Ñ∏êÜ™ää~åÇÉîáë=ëî~ÖíK==jÉå=Ç®êìí∏îÉê=
ã™ëíÉ=éêçÇìâíáîáíÉíÉå=á=íà®åëíÉëÉâíçêå=äóÑí~=
êÉà®äí=Ó=îáäâÉí=Ääáê=ëî™ê~êÉK=
=
g~é~åë=íà®åëíÉëÉâíçê=®ê=ëíçê=çÅÜ=ä™ÖéêçÇìâJ
íáîK=pâáääå~ÇÉå=ÖÉåíÉãçí=áåÇìëíêáéêçÇìâJ
íáçåÉå=®ê=ëí∏êêÉ=®å=á=å™Öçí=~åå~í=ä~åÇI=Ü~ê=
Çàìé~=ê∏ííÉê=çÅÜ=Ö®ääÉê=®îÉå=áåçã=~åå~êë=
ÉÑÑÉâíáî~=çêÖ~åáë~íáçåÉêK=aÉí=Ä∏ê=ë™äÉÇÉë=
åçíÉê~ë=~íí=éêçÇìâíáçåÉå=~î=íà®åëíÉê=®ê=áåÉÑJ
ÑÉâíáî=®îÉå=áåçã=ÇÉ=î~êìéêçÇìÅÉê~åÇÉ=Ñ∏êÉJ
í~ÖÉåK====
=
s~êÑ∏ê=ë™=®ê=Ñ~ääÉí=Ö™ê=ä™åÖí=ìí~åÑ∏ê=ê~ã~êå~=
Ñ∏ê=ÇÉåå~=êÉëÉê~ééçêíK=jÉå=Éå=áÅâÉ=çêáãäáÖ=
íçäâåáåÖ=®ê=~íí=ëâ®äÉí=äáÖÖÉê=á=Çàìé~=íê~ÇáíáçJ
åÉêK=qê™åÖÄçÇÇÜÉí=çÅÜ=ëíêáâí=ÜáÉê~êâá=Ö∏ê=
~íí=à~é~åÉêå~=™=Éå~=ëáÇ~å=Ü~ê=Éå=ä™åÖ=íê~ÇáJ
íáçå=~î=éêÉÅáëáçåë~êÄÉíÉ=çÅÜ=ãáåá~íóêáëÉJ
êáåÖI=™=~åÇê~=ëáÇ~å=âä~êí=~îÖê®åë~ÇÉ=éêáî~í~=
êÉîáê=Ç®ê=ã~å=áåíÉ=∏îÉêëâêáÇÉê=Öê®åëÉêX=ë™J
î®ä=ëéê™â=ëçã=êáíì~äÉê=ìåÇÉêëíêóâÉê=ëíÉäÜÉJ
íÉå=á=êÉä~íáçåÉê=ã®ååáëâçê=ÉãÉää~åK=oÉëìäí~J
íÉí=ÄäáêI=ÉåäáÖí=ÇÉåå~=~ã~í∏êëçÅáçäçÖáëâ~=
~å~äóëI=áåÇìëíêáÉää=çÅÜ=áåÖÉåà∏êëã®ëëáÖ=
ëâáÅâäáÖÜÉíI=ãÉå=Éå=ëíÉäí=ÑìåÖÉê~åÇÉ=çÅÜ=
Äóê™âê~íáëâ=íà®åëíÉëÉâíçêK=
===
i™åÖë~ãí=äìÅâê~ë=ÇÉå=Ö~ãä~=à~é~åëâ~=ãçJ
ÇÉääÉå=ìééK=oÉÑçêãÉê=~î=íà®åëíÉëÉâíçêå=ìíJ
Ö∏ê=Éå=ëíçê=éçíÉåíá~äK=jÉå=Ñ∏ê=ÉÖÉå=ÇÉä=Ü~ê=
à~Ö=ëî™êí=~íí=íêç=~íí=Éå=ë™=çãÑ~íí~åÇÉ=âìäíìêJ
êÉîçäìíáçå=ëí™ê=Ñ∏ê=Ç∏êêÉå=~íí=íà®åëíÉéêçÇìâJ
íáîáíÉíÉå=éä∏íëäáÖí=ëâìääÉ=í~=Éíí=à®ííÉëâìííK=
=
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Abe: Mer traditionalist än förnyare 
aÉí=éçäáíáëâ~=ä®ÖÉí=í~ä~ê=çÅâë™=ãçí=ëíçê~=
â~ëíK=aÉå=Éâçåçãáëâ~=éçäáíáâÉå=ìåÇÉê=hçáJ
òìãá=îêÉÇë=çã=ãçí=êÉÑçêãÉê=çÅÜ=éêáî~íáëÉJ
êáåÖ~êI=ë~ãíáÇáÖí=ëçã=éêÉãá®êãáåáëíÉêå=
í~Åâ=î~êÉ=ÇÉå=ÉÖå~=â~êáëã~å=âìåÇÉ=Ñ™=ãÉÇ=
ëáÖ=î®äà~êå~=ãçí=ÇÉí=ÉÖå~=é~êíáÉíë=EiamF=
ëíÉä~=ëíêìâíìêÉê=çÅÜ=Äçëëî®äÇÉK=
=
jÉå=Ñ∏êåó~êÉå=hçáòìãá=Ü~ê=Çê~Öáí=ëáÖ=íáääJ
Ä~â~I=çÅÜ=Ü~åë=ÉÑíÉêíê®Ç~êÉ=ëçã=éêÉãá®êJ
ãáåáëíÉêI=pÜáåòç=^ÄÉI=®ê=ãóÅâÉí=ãÉê=íê~ÇáJ
íáçå~äáëíK=e~å=âçããÉê=Ñê™å=Éå=áåÑäóíÉäëÉêáâ=
éçäáíáëâ=ëä®âíI=ãÉÇ=™íëâáääáÖ~=ãáåáëíê~ê=á=íáJ
ÇáÖ~êÉ=ÖÉåÉê~íáçåÉêK=^ÄÉ=Ü~ê=í~Öáí=íáää=å™ÇÉê=
ÇÉ=íê~Çáíáçå~äáëíáëâ~=é~êíáî®ååÉê=ëçã=éêçíÉJ
ëíÉê~ÇÉ=ãçí=hçáòìãáë=éêáî~íáëÉêáåÖ~êI=çÅÜ=
Ü~å=îáë~ê=ÄÉíóÇäáÖí=ëí∏êêÉ=Ñ∏êëí™ÉäëÉ=Ñ∏ê=ÇÉå=
Ñê~âíáçåëçêÖ~åáë~íáçå=ëçã=Ñ∏êÉíê®Ç~êÉå=îáääÉ=
Äêóí~=ìééK=e~åë=Ñê®ãëí~=ã™ä=®ê=~íí=Ñ∏êåó~=
âçåëíáíìíáçåÉå=Eî~êÑ∏ê=çÅÜ=Üìê=Ü~ê=áåíÉ=êáâJ
íáÖí=Ñê~ãÖ™ííF=çÅÜ=~íí=™íÉêìééê®íí~=êÉëéÉâí=
Ñ∏ê=g~é~å=ìíçãä~åÇëK=jÉå=Ü~åë=ÉâçåçãáëâJ
éçäáíáëâ~=ëíê~íÉÖá=®ê=ÇáÑÑìëK=pâ~ííÉÜ∏àåáåÖ~ê=
ä®ê=âçãã~I=ãÉå=á=ëã™=ëíÉÖK=
=
aÉí=®ê=ëî™êí=~íí=ëÉ=êÉÖÉêáåÖÉåë=Ñ∏êÄÉêÉÇ~=
å™Öê~=ëí∏êêÉ=êÉÑçêãÉê=ëçã=ìåÇÉê=∏îÉêëâ™ÇJ
äáÖ=íáÇ=ëâìääÉ=âìåå~=ÄáÇê~=íáää=~íí=ë®íí~=êÉà®ä=
Ñ~êí=é™=Äóê™âê~íá=çÅÜ=íà®åëíÉéêçÇìâíáîáíÉíK=
fåíÉ=ÜÉääÉê=íêçê=à~Ö=~íí=ÇÉå=åìî~ê~åÇÉ=êÉÖÉêJ
áåÖÉå=ëâìääÉ=îáäà~=ÖÉåçãÑ∏ê~=ëí∏êêÉ=åÉÇJ
ëâ®êåáåÖ~ê=~î=íê~åëÑÉêÉêáåÖëëóëíÉãÉåK=jáå=
ëäìíë~íë=®ê=~íí=^ÄÉJêÉÖáãÉå=âçããÉê=~íí=
â®ååÉíÉÅâå~ë=ãÉê=~î=~íí=Ü~åâ~=ëáÖ=Ñê~ã=®å=
~î=Çà®êî~=êÉÑçêãÉêK=aÉíí~=ìåÇÉê=Ñ∏êìíë®ííJ
åáåÖ=~íí=ÇÉå=∏îÉêäÉîÉê=î~äÉí=á=ëçãã~êK=^ÄÉë=
éçéìä~êáíÉí=Ü~ê=Ñ~ääáí=ÇÉ=ëÉå~ëíÉ=ã™å~ÇÉêå~X=
Éå=êÉÖÉêáåÖëâêáë=ÉÑíÉê=Éå=î~äÑ∏êäìëí=â~å=áåíÉ=
ìíÉëäìí~ëK=
=
Hårt tryck på Bank of Japan 
jçí=ÇÉå=Ü®ê=Ä~âÖêìåÇÉå=®ê=ÇÉí=ìééÉåÄ~êí=
~íí=ÅÉåíê~äÄ~åâÉå=ëáííÉê=á=Éå=ëî™ê=ëáíì~íáçåK==
lã=ëí~íëëâìäÇÉå=ëâ~=âìåå~=í~ë=åÉÇ=íáää=Ü~åJ
íÉêÄ~ê~=åáî™Éê=EìåÇÉê=NMM=éêçÅÉåí=~î=_kmF=

ìåÇÉê=ÇÉ=å®êã~ëíÉ=SJU=™êÉå=ã™ëíÉ=Éå=ê~Ç=
éìëëÉäÄáí~ê=Ñ~ää~=é™=éä~íë=ë~ãíáÇáÖíK==
=
hçåëìãíáçåëëâ~ííÉå=ã™ëíÉ=äóÑí~ë=ãÉÇ=½JN=
éêçÅÉåíÉåÜÉí=çã=™êÉíI=ë~ãíáÇáÖí=ëçã=ÇÉ=
çÑÑÉåíäáÖ~=áåÑê~ëíêìâíìêáåîÉëíÉêáåÖ~êå~=ëâ~J
ä~ë=åÉÇ=óííÉêäáÖ~êÉI=éêáî~íáëÉêáåÖ~êå~=ÑçêíJ
ë®ííÉê=çÅÜ=ëçÅá~äÑ∏êë®âêáåÖ~êå~=êÉÑçêãÉê~ëK=
jÉå=Ó=çÅÜ=Ü®ê=äáÖÖÉê=ÇÉí=ëî™ê~=Ó=ÇÉíí~=Ñ™ê=
áåíÉ=âå®Åâ~=âçåëìãÉåíÑ∏êíêçÉåÇÉí=ÉääÉê=
Äêóí~=å~ÅâÉå=~î=íáääî®ñíÉåK=
=
aÉí=çéíáã~ä~=ëÅÉå~êáçí=Ñ∏ê=g~é~å=îçêÉ=Éå=
™êäáÖ=_kmJíáääî®ñí=é™=O½=éêçÅÉåí=çÅÜ=Éå=áåJ
Ñä~íáçå=é™=O=éêçÅÉåíK=aÉí=ëâìääÉ=ÖÉ=Éå=ÜóÖÖJ
äáÖ=åçãáåÉää=íáääî®ñí=çÅÜ=ãÉê=ã~å∏îÉêìíJ
êóããÉ=Ñ∏ê=Ä™ÇÉ=êÉÖÉêáåÖ=çÅÜ=ÜìëÜ™ääK=bå=ë™=
é~ëë=ä™Ö=çÅÜ=ëí~Äáä=áåÑä~íáçå=®ê=çÅâë™=Ñ∏êÉåJ
äáÖ=ãÉÇ=Ñçêíë~íí=ä™Ö~=êÉ~äê®åíçêI=îáäâÉí=®ê=
äáîëå∏Çî®åÇáÖíI=ÖáîÉí=ëâìäÇÄ∏êÇ~åK==
=
Styrränta och inflation 

=
=
jÉå=ãçí=Ä~âÖêìåÇ=~î=~ää~=ÇÉ=éêçÄäÉã=ëçã=
äáëí~íë=çî~å=Ó=áåâäìëáîÉ=âêóãé~åÇÉ=ÄÉÑçäâJ
åáåÖ=çÅÜ=ëî~Ö=éêçÇìâíáîáíÉí=á=íà®åëíÉëÉâíçêå=
Ó=®ê=ÇÉí=ëî™êí=~íí=ëÉ=Éåë=Éå=íÉçêÉíáëâ=ÅÜ~åë=
~íí=ÇÉíí~=ëÅÉå~êáç=ëâìääÉ=âìåå~=Ñ∏êîÉêâäáÖ~ë=
ãÉÇ=~åå~í=®å=~íí=_~åâ=çÑ=g~é~å=Ñçêíë®ííÉê=~íí=
Çêáî~=ä™Öê®åíÉéçäáíáâK=aÉíí~=®ê=çÅâë™=ÜÉäí=
íóÇäáÖí=î~Ç=êÉÖÉêáåÖÉå=îáää=Ó=çÅÜ=âä~êí=ëáÖå~J
äÉê~êK=
=
cçêíë~íí=ãóÅâÉí=ä™Ö=ëíóêê®åí~=ÖÉê=íî™=éçëáJ
íáî~=ÉÑÑÉâíÉêI=ãÉÇ=à~é~åëâ~=∏Öçå=ëÉííK=aÉí=
ìåÇÉêä®íí~ê=Ñ∏ê=áåÑä~íáçåÉå=~íí=ëíáÖ~=ìéé=ãçí=
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ÇÉå=∏åëâ~ÇÉ=åáî™åI=çÅÜ=ÇÉí=ã∏àäáÖÖ∏ê=Éå=
Ñçêíë~íí=ëî~Ö=óÉåK=
=
_~åâ=çÑ=g~é~å=Ü~ê=ìåÇÉê=ëÉå~êÉ=™ê=í~ä~í=çã=
~íí=Ä∏êà~=Òåçêã~äáëÉê~Ò=ëáå=ëíóêê®åí~I=çÅÜ=
Ñáå~åëã~êâå~ÇÉêå~=Ü~ê=íáÇáÖ~êÉ=éêáë~í=áå=
Ü∏àåáåÖ~ê=íáää=Éå=Äê~=Äáí=∏îÉê=N=éêçÅÉåí=ìåJ
ÇÉê=å®ëí~=™êK=jÉå=ÇÉ=ìåÇÉêäáÖÖ~åÇÉ=ëî~ÖÜÉJ
íÉêå~=á=ÇÉå=à~é~åëâ~=Éâçåçãáå=Ü~ê=íáääë~ãJ
ã~åë=ãÉÇ=Ü™êí=éçäáíáëâí=íêóÅâ=Ñê™å=êÉÖÉêJ
áåÖÉå=ãÉÇÑ∏êí=Éå=ãóÅâÉí=ãÉê=Ñ∏êëáâíáÖ=Ü∏àJ
åáåÖëéêçÅÉëë=®å=î~Ç=ëçã=î~ê=î®åí~íK=
=
bå=ÜóÖÖäáÖ=_kmJëáÑÑê~=Ñ∏ê=Ñà®êÇÉ=âî~êí~äÉí=
OMMS=ÖàçêÇÉ=ÇÉí=îáëëÉêäáÖÉå=ã∏àäáÖí=Ñ∏ê=_çg=
~íí=Ü∏à~=ëáå=ëíóêê®åí~=Ñê™å=MIOR=éêçÅÉåí=íáää=
MIR=åì=á=ÑÉÄêì~êáK=aÉí=Ç®ãé~ê=íáääÑ®ääáÖíîáë=
ãáëëí~åâ~êå~=çã=éçäáíáëâ=äóÇáÖÜÉíK=jÉå=
Ñê~ã∏îÉê=Ü~ê=à~Ö=ëî™êí=~íí=íêç=å™Öçí=~åå~í=®å=
~íí=Ü∏àåáåÖ~êå~=Ääáê=óííÉêëí=Ñ∏êëáâíáÖ~K=bå=
Ü∏àåáåÖ=íáääI=ìåÇÉê=~åÇê~=Ü~äî™êÉí=OMMTI=®ê=
ë~ååçäáâK=jÉå=Ç®êÉÑíÉê=îÉíÉ=íìë~å=çã=ÇÉí=
Ääáê=å™Öçí=ãÉêK=g~Ö=íêçê=~ääíë™=~íí=ëíóêê®åí~å=
ìåÇÉê=∏îÉêëâ™ÇäáÖ=íáÇ=Ñê~ã∏îÉê=ëí~åå~ê=
ìåÇÉê=N=éêçÅÉåí=Ó=ä®ÖêÉ=®å=î~Ç=à~Ö=íáÇáÖ~êÉ=
íêçííK==
=
Svag yen 

=
=
bå=ë™=ä™Ö=ê®åí~=ÄÉíóÇÉê=å~íìêäáÖíîáë=Éå=ÑçêíJ
ë~íí=ëî~Ö=óÉå=Ó=îáäâÉí=®ê=éêÉÅáë=î~Ç=êÉÖÉêJ
áåÖÉå=îáää=Ü~K=vÉåÉå=®ê=ÉåäáÖí=~ää~=íáääÖ®åÖäáJ
Ö~=ã™íí=êÉà®äí=ìåÇÉêî®êÇÉê~ÇI=å™Öçí=ëçã=Ää=

~=ëóåë=á=Ü~åÇÉäë∏îÉêëâçííÉíK=råÇÉê=ëÉå~êÉ=
íáÇ=Ü~ê=ÇÉå=Ñ~ääáí=ãçí=ë™î®ä=Ççää~êå=ëçã=ÉìJ
êçåK=bå=Ñçêíë~íí=ãàìâî~äìí~éçäáíáâ=âçããÉê=
Ç®êÑ∏ê=~íí=ëí∏í~=é™=Ü™êÇ=âêáíáâI=Ä™ÇÉ=Ñê™å=
rp^=çÅÜ=brK=jÉå=ìê=Éíí=áåÜÉãëâí=à~é~åëâ=
éÉêëéÉâíáî=Ó=ãÉÇ=ÇÉ=ÇÉãçÖê~Ñáëâ~=çÅÜ=ÑáJ
å~åëéçäáíáëâ~=ëä~ÖëâìÖÖçêå~=~ääí=å®êã~êÉ=Ó=
®ê=ÇÉí=áåíÉ=ã®êâäáÖí=~íí=ã~å=îáää=í~=Üà®äé=~î=
Éå=ëî~Ö=óÉåI=Ä™ÇÉ=Ñ∏ê=~íí=Ü™ää~=ìééÉ=âçåJ
âìêêÉåëâê~ÑíÉå=çÅÜ=ìåÇîáâ~=ÇÉÑä~íáçåK=
=
bå=Ñçêíë~íí=ëî~Ö=óÉå=ÄÉíóÇÉê=~íí=î~äìí~å=
Ñçêíë®ííÉê=~íí=î~ê~=ÑìåÇáåÖî~äìí~I=Çîë=
ã™åÖ~=âçããÉê=~íí=ä™å~=á=óÉå=çÅÜ=éä~ÅÉê~=á=
~åÇê~=î~äìíçêK=råÇÉê=ëÉå~êÉ=íáÇ=Ü~ê=îáëë=çêç=
Ñ∏êÉâçããáí=Ñ∏ê=~íí=ÇÉåå~=ÒÅ~êêó=íê~ÇÉÒ=~ÄJ
êìéí=ëâìääÉ=ìééÜ∏ê~I=çã=_çg=Ü∏àÉê=ê®åí~åK=f=
ë™=Ñ~ää=ëâìääÉ=óÉåÉå=ëíáÖ~=ëâ~êéíI=ãÉÇ=™íÑ∏äJ
à~åÇÉ=íìêÄìäÉåë=Ó=å™Öçí=ëçã=ëâÉÇÇÉ=NVVU=á=
ëî~ääî™Öçêå~=~î=oóëëä~åÇëâêáëÉåK=oáëâÉêå~=
Ñ∏ê=Éå=ë™Ç~å=íìêÄìäÉåë=íÉê=ëáÖ=ÇçÅâ=àìëí=åì=
áåíÉ=~âìí~I=ãÉÇ=í~åâÉ=é™=ÇÉå=ÄáäÇ=ëçã=Ü®ê=
Ü~ê=íÉÅâå~íëK=
=
jÉå=îáâíáÖ~êÉ=®å=ÇÉ=âçêíëáâíáÖ~=Ñä∏ÇÉå=ëçã=
âçããÉê=~î=ãÉê=ÉääÉê=ãáåÇêÉ=ëéÉâìä~íáî=
Å~êêó=íê~ÇÉ=®ê=~íí=g~é~å=Ñ∏êÄäáê=Éå=ÄÉíóÇ~åJ
ÇÉ=â~éáí~äÉñéçêí∏êK=píçê~=ÄóíÉëÄ~ä~åë∏îÉêJ
ëâçíí=çÅÜ=êÉä~íáîí=ä™Ö=~îâ~ëíåáåÖ=é™=ÜÉãJ
ã~éä~å=âçããÉê=~íí=Ñçêíë®íí~=~íí=Çêáî~=à~J
é~åëâ~=éä~ÅÉê~êÉ=ìíçãä~åÇë=Ó=Ä™ÇÉ=î~Ç=
Ö®ääÉê=éçêíÑ∏äàáåîÉëíÉêáåÖ~ê=çÅÜ=ÇáêÉâíáåîÉJ
ëíÉêáåÖ~êK=
=
Strålande affärsmöjligheter 
aÉå=ã~âêçÉâçåçãáëâ~=ÄáäÇÉå=~î=g~é~å=®ê=
Ää~åÇ~ÇK=i~åÇÉí=Ü~ê=í~Öáí=ëáÖ=ìéé=ìê=ÇÉå=
~âìí~=âêáëÉåK=jÉå=ëíçê~=çÅÜ=ä™åÖëáâíáÖ~=ìíJ
ã~åáåÖ~ê=™íÉêëí™êK=
=
aÉíí~=ÄÉíóÇÉê=ÇçÅâ=áåíÉ=~íí=~ÑÑ®êëã∏àäáÖÜÉJ
íÉêå~=á=g~é~å=ëâìääÉ=î~ê~=ëã™=ÉääÉê=åÉÖ~íáî~=
Ñ∏ê=ëîÉåëâ~=Ñ∏êÉí~ÖK=qî®êíçã>=
=
qêçíë=ìíã~åáåÖ~êå~=Ñê~ã∏îÉê=Ö®ääÉê=~íí=ÇÉå=
à~é~åëâ~=Éâçåçãáå=ÑçêíÑ~ê~åÇÉ=®ê=Éå=~î=
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î®êäÇÉåë=ëí∏êëí~=Eå®ëí=ëí∏êëíI=ÉÑíÉê=rp^I=çã=
ã~å=ê®âå~ê=á=ä∏é~åÇÉ=Ççää~êX=íêÉÇàÉ=ëí∏êëíI=
ÉÑíÉê=rp^=çÅÜ=háå~I=çã=ã~å=â∏éâê~ÑíëàìëJ
íÉê~êFK=píçêíçâóç=ãÉÇ=ÇêóÖí=PM=ãáäàçåÉê=áåJ
î™å~êÉ=®ê=î®êäÇÉåë=á=ë®êâä~ëë=ëí∏êëí~=â∏éJ
âê~ÑíëâçåÅÉåíê~íáçåK=f=~Äëçäìí~=í~ä=Ü~ê=_km=
ÇÉ=ëÉå~ëíÉ=™êÉå=∏â~í=ãÉê=®å=ÇÉå=Öàçêí=á=ÜÉä~=
br=ë~ãã~åí~ÖÉíK=hçåëìãíáçåÉå=éÉê=Å~éáí~=
®ê=Ó=íêçíë=~ää=çë®âÉêÜÉí=çã=Ñê~ãíáÇÉå=Ó=ÇÉå=
Ü∏Öëí~=á=î®êäÇÉå=ÉÑíÉê=iìñÉãÄìêÖK=oÉ~ää∏J
åÉêå~=®ê=Ü∏Ö~=çÅÜ=à~é~åÉêå~=®ê=Éíí=Ñ∏êã∏J
ÖÉí=ÑçäâK=pí~íëëâìäÇÉå=ã™=î~ê~=ëíçêI=ãÉå=
ëåáííÑ~ãáäàÉå=t~í~å~ÄÉ=Ü~ê=Éå=Ñáå~åëáÉää=
Ñ∏êã∏ÖÉåÜÉí=é™=ÜÉä~=P=ãáäàçåÉê=pbh>===
=
e®ê=Ñáååë=ãÉÇ=~åÇê~=çêÇ=Éå=ÖáÖ~åíáëâ=
ã~êâå~Ç=Ñ∏ê=ÇÉå=ëçã=äóÅâ~ë=Ñ™=áå=Éå=Ñçí=Ó=
å™Öçí=ëçã=íáÇáÖ~êÉ=î~êáí=ëî™êíI=ãÉå=Ç®ê=
ÅÜ~åëÉêå~=åì=∏â~ê=á=í~âí=ãÉÇ=~íí=Éâçåçãáå=
Ääáê=∏ééå~êÉK=
=
p®êëâáäí=áåíêÉëë~åí=Ñ∏ê=ëîÉåëâ~=Ñ∏êÉí~Ö=àìëí=
åì=®ê=ÇÉå=îêáÇåáåÖ=~î=âçåëìãÉåíÉÑíÉêÑê™J
Ö~å=ëçã=â~å=í®åâ~ë=ëâÉ=é™=ÖêìåÇ=~î=ÇÉãçJ
Öê~ÑáåK=_ÉÑçäâåáåÖÉå=™äÇê~ëI=ãÉå=ë~ãíáÇáÖí=
Ö∏ê=Éå=ãÉê=î®ëíÉêä®åÇëâ=ëóå=é™=ÖáÑíÉêã™ä=
çÅÜ=ëâáäëã®ëëçê=~íí=~åí~äÉí=ÜìëÜ™ää=ëâàìíÉê=á=
Ü∏àÇÉåK=ÒiáÑÉ=ëÅáÉåÅÉÒI=ÉêÑ~êÉåÜÉíÉê=~î=ëÉåáJ
çêÄçÉåÇÉI=éêçÇìâíáçå=ëçã=ëí∏íí~ê=âîáååçêë=
Ñ∏êî®êîë~êÄÉíÉI=ãáäà∏íÉâåáâ=ÉíÅ=Ó=ÇÉíí~=®ê=
çãê™ÇÉå=Ç®ê=ëîÉåëâ~=Ñ∏êÉí~Ö=Üçéé~ë=é™=

Ñê~ãÖ™åÖ~êK=bíí=ÉñÉãéÉä=®ê=fhb^I=ëçã=ìåJ
ÇÉê=ÇÉí=Ö™åÖå~=™êÉí=∏ééå~í=íî™=ëíçê~=î~êìJ
Üìë=ìí~åÑ∏ê=qçâóç=Ó=ÉÑíÉê=~íí=á=ã~êâå~ÇëÑ∏J
êáåÖÉå=ëí~êâí=Ü~=éìëÜ~í=Ñ∏ê=ëóåÉå=~íí=ÜÉãJ
ãÉí=çÅÜ=Ñ~ãáäàÉå=®ê=ÇÉí=îáâíáÖ~ëíÉ=á=äáîÉí=Ó=
áåíÉ=àçÄÄÉíÁ=
=
aÉå=à~é~åëâ~=â~éáí~äã~êâå~ÇÉå=®ê=çÅâë™=
áåíêÉëë~åíK=aÉ=Éåçêã~=Ñáå~åëáÉää~=Ñ∏êã∏J
ÖÉåÜÉíÉêå~=Ü~ê=Üáííáääë=Ñ∏êî~äí~íë=âçåëÉêî~J
íáîíK=cìëáçåÉêå~=Ü~ê=î~êáí=Ñ™I=éêáî~íÉ=ÉèìáíóJ
ã~êâå~ÇÉå=Ü~ê=î~êáí=äáíÉåK=kì=Ñ∏ê®åÇê~ë=~ääí=
ÇÉíí~K=kóÉ=ÉåíêÉéêÉå∏êÉê=âäáîÉê=Ñê~ãI=åóííJ
à~ê=åó~=Ñáå~åëáÉêáåÖëÑçêãÉê=Ó=çÅÜ=à~é~åëâ~=
éä~ÅÉê~êÉ=Ñçêíë®ííÉê=~íí=ÉñéçêíÉê~=â~éáí~ä=á=
ëíçê=ëâ~ä~K=fåíÉ=ãáåëí=ÇÉ=âçãã~åÇÉ=ìíÑ∏êJ
ë®äàåáåÖ~êå~=~î=ëí~íäáÖ~=ëîÉåëâ~=Ñ∏êÉí~Ö=®ê=
å™Öçí=ëçã=ÄÉíê~âí~ë=ãÉÇ=áåíêÉëëÉ=á=qçâóçë=
Ñáå~åëâî~êíÉêK=
=
pîÉåëâ~=Ñ∏êÉí~Ö=Ü~ê=Ü~Ñí=ëî™êí=~íí=Éí~ÄäÉê~=
ëáÖ=á=g~é~åI=ãÉÇ=ÇÉëë=~ååçêäìåÇ~=âìäíìêI=
ëäìíå~=~ÑÑ®êëäáî=çÅÜ=âê~î=é™=éÉêÑÉâíáçåK=jÉå=
á=í~âí=ãÉÇ=~íí=ä~åÇÉí=∏ééå~ê=ëáÖ=~ääíãÉêI=
âçããÉê=ã∏àäáÖÜÉíÉê=~íí=ìééëí™=Ñ∏ê=ÇÉå=ëçã=
®ê=ä™åÖëáâíáÖK=
=
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Innehållet i denna rapport är baserat på uppgifter som av Banken bedöms vara pålitliga. Banken lämnar dock ingen garanti för 
fullständigheten eller riktigheten i dessa uppgifter. De som tar del av rapporten uppmanas att basera sina investeringsbeslut på 
undersökningar de själva bedömer vara nödvändiga. 
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