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Ny konjunkturprognos: Medvind nu, men hdststormar
nalkas

Den globala tillvaxten har varit battre an vantat i ar och de storre ekonomierna vaxer
nu sa snabbt att mangden lediga resurser stadigt minskar.

Vi raknar med fortsatt goda tider de narmaste kvartalen, men framat 2019 borjar den
globala tillvaxten bromsa in nar USA gar in i lagkonjunktur.

Centralbankerna lagger nu om penningpolitiken i mer atstramande riktning, men nar
tillvaxten i USA viker ner vantas den amerikanska centralbanken aterigen inleda
lattnader i sin penningpolitik.

e Slut pa aterhamtning, mot hogkonjunktur
e Modosam omlaggning av penningpolitiken
e Global avmattning under 2019

Nastan tio ar efter finanskrisen gar varldsekonomin nu fran en lang aterhamtningsfas till
hogkonjunktur. Vi fordjupar oss i vart vi ar i konjunkturcykeln samt vad som karaktariserar
nasta fas. | sparen av finanskrisen har varldens centralbanker kopt stora mangder
obligationer och darmed byggt upp enorma balansrakningar. Nu inleds det médosamma
arbetet med att normalisera penningpolitiken och Federal Reserve blir férst ut med att
faktiskt minska sin balansrakning. Vi tittar narmare pa vad som kan tankas ske nar sa
kallad QE (quantitative easing) nu Over gar till QT (quantitative tightening).

| USA ser vi fortsatt robust tillvaxt under det narmaste aret. God global utveckling och
gynnsamma finansiella villkor ar viktiga drivkrafter. Under 2019 férvantar vi oss att
stramare kreditvillkor i USA leder till en betydande nedgang i tillvaxten — dels via den
direkta effekten pa hogt skuldsatta sektorer som energi och fastigheter men troligen ocksa
genom negativa effekter pa kreditspreadar och kapitalmarknader. Var prognos ar
recession 2019. Federal Reserve hojer styrrantan ytterligare tre ganger narmaste aret men
kommer behéva sanka under 2019.

Trots politisk osékerhet har tillvaxten i euroomradet overtraffat forvantningarna. Vi tror att
tillvaxten ar pa vag att toppa aven om Ioner och inflation fortsatter att stiga gradvis.
Fonstret for mer ECB-atstramningar kommer snart att 6ppnas, men bara for en kort tid. Vi
bedomer att ECB kommer att minska obligationskdpen efter arsskiftet och fasa ut dessa
helt under forsta halvaret 2018.

BNP-tillvaxten i Storbritannien har fallit tillbaka méarkbart. Den ovantat hokaktiga tonen fran
Bank of England gor att vi &nda tror pa en rantehojning fore aret slut. Darefter bedomer vi
att en sa kallad hard Brexit kommer att forhindra ytterligare rantehojningar fore slutet av
2019.



Svensk ekonomi har natt verklig hogkonjunktur. Flera faktorer talar for att de goda tiderna
varar ytterligare nagot ar; stigande omvarldsefterfragan bidrar till att exporten utvecklas
starkt samtidigt som hushallens konsumtion stiger. Strukturella utmaningar pa arbets- och
bostadsmarknaden skapar dock utmaningar framover. Inflationsuppgangen blir alltmer
bred och Riksbanken néarmar sig en rantehdjning. Vi prognosticerar en forsta hojning i juli
2018.
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(Tidigare (Tidigare (Tidigare

BNP prognos prognos prognos
Prognoser 2016 2017p 2017) 2018p 2018) 2019p 2019)
Sverige 3.1 2.9 3.2 2.4 2.2 1.8 1.7
Norge 1.0 1.5 1.0 1.1 1.0 13 1.2
Norge
fastlandet 1.0 2.0 1.8 2.1 1.9 1.9 2.0
Finland 1.9 3.3 2.7 2.0 1.5 1.1 0.9
Danmark 1.7 2.2 1.6 1.6 1.1 0.8 0.5
Euroomradet 1.7 2.0 1.9 1.5 1.2 1.2 1.0
USA 1.5 2.1 2.2 2.0 1.8 0.5 0.0
Storbritannien 1.8 1.6 1.6 1.3 1.3 1.3 15
Nederlanderna 2.1 3.1 2.3 2.2 1.9 0.9 1.0
Kina 6.7 6.7 6.4 6.3 6.1 5.8 5.8

Kalla: Handelsbanken Capital Markets
Styrranta 9 okt Q42017 | Q12018 | Q22018 | Q32018 | dec 2018 | dec 2019
Sverige -0.50 -0.50 -0.50 -0.50 -0.25 0.00 0.50
USA 1.125 1.375 1.625 1.625 1.875 1.875 1.125
Euroomradet -0.40 -0.40 -0.40 -0.40 -0.30 -0.20 -0.10
Norge 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50
Danmark -0.65 -0.65 -0.65 -0.65 -0.50 -0.35 -0.25
Storbritannien 0.25 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50

Kalla: Handelsbanken Capital Markets
Valutaprognoser 9 okt Q42017 | Q12018 | Q22018 | Q32018 | dec 2018 | dec 2019
EUR/SEK 9.54 9.30 9.20 9.20 9.16 9.10 9.10
USD/SEK 8.13 8.09 8.14 8.14 8.04 7.58 7.28
GBP/SEK 10.61 10.33 10.00 9.79 9.64 9.58 9.58
NOK/SEK 1.01 1.00 1.00 1.01 1.02 1.01 1.02



http://www.handelsbanken.se/
http://research.handelsbanken.se/Macro-Research/Sweden/Konjunkturprognos/
http://research.handelsbanken.se/Macro-Research/Macro-Forecast/Global-Macro-Forecast/

DKK/SEK 1.28 1.25 1.23 1.23 1.23 1.22 1.22
CHF/SEK 8.31 8.16 8.07 8.07 7.97 7.84 7.84
JPY/SEK 7.21 7.56 7.90 8.14 8.20 7.82 7.91
CNY/SEK 1.22 1.20 1.20 1.18 1.18 1.15 1.14
EUR/USD 117 1.15 1.13 1.13 1.14 1.20 1.25
EUR/GBP 0.899 0.900 0.920 0.940 0.950 0.950 0.950
USD/CNY 6.65 6.75 6.80 6.90 6.80 6.60 6.40

Kélla: Handelsbanken Capital Markets
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