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Ny prognos: Mogen konjunktur foridndrar riskbilden

| Handelsbankens forsta konjunkturprognos for aret konstaterar vi att 2018 kan
inflationen O6verraska pa uppsidan och rantor stiga mer an vantat. Det kan satta
press pa aktiepriser och i férlangningen gora balansgangen for centralbanker
svar. Vi tittar ocksad narmare pa bostadsmarknaden i Sverige och Norge och
jamfor med andra lander. Var syn ar att boprisfallen i Sverige och Norge inte
kommer fa storre spridningseffekter och vi har reviderat upp svensk BNP i ar
till f6ljd av stark export.

e Stark inledning pa 2018 — svagare avslutning
e Medvindar mojnar for tillgangsmarknader
e Uppatrisk for inflation och rantor

Tillvaxten i varlden tog fart 2017, trots dampad inflationen. Kombinationen har gynnat
risktillgdngar och i synnerhet aktiemarknaden. Vi tror att den globala konjunkturen
forstarks ytterligare under 2018, dven om tillvaxten mattas mot slutet av aret.
Centralbankerna fortsatter omlaggningen av penningpolitiken. Var syn ar att detta
bidrar till stigande langrantor och pressade tillgangspriser. Vi star fast vid var syn att
den globala tillvaxten bromsar in 2019 pa grund av kapacitetsbegransningar och att
USA gar in i lagkonjunktur.

Med en stark inledning pa det nya aret kommer allt fler ekonomier att befinna sig i
hogkonjunktur 2018 och ekonomiska samband satts nu pa prov. Var syn ar att
sambandet mellan arbetsmarknad och inflation fortfarande galler. Vi vantar oss darfor
att inflationen stiger gradvis men vill ocksa varna for att det underliggande pristrycket
kan 6verraska uppat. Vi utvecklar argumenten i en artikel i konjunkturprognosen.
Centralbanker skulle valkomna en inflationsuppgang, men hog och langvarig inflation
kan tvinga fram en snabb omsvangning av penningpolitiken.

Svensk ekonomi gynnas av en stark omvarldsutveckling. Hushall och foretag ar
fortsatt optimistiska och vi vantar oss en stabilisering p& bostadsmarknaden. Aven
om vi raknar med en inbromsning i bostadsbyggandet 2018 kommer det med
marginal uppvagas av en starkare export och en 6kning i andra investeringar.
Sammantaget ser vi framfor oss att hogkonjunkturen fortsatter, vilket banar vag for
inflation runt malet 2 procent och forsiktiga rantehojningar fran Riksbanken.
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(Tidigare (Tidigare (Tidigare
BNP prognos prognos prognos
Prognoser 2016 2017p 2017) 2018p 2018) 2019p 2019)
Sverige* 3,0 2,7 2,9 2,7 2,4 1,7 1,8
Norge 1,1 1,9 1,5 0,9 1,1 1,3 1,3
Norge
fastlandet 1,0 1,9 2,0 2,3 2,1 2,0 1,9
Finland* 1,9 3,3 3,3 2,3 2,0 1,4 1,1
Danmark 2,0 1,9 2,2 1,7 1,6 1,1 0,8
Euroomradet 1,8 2,3 2,0 2,0 1,5 1,4 1,2
USA* 1,5 2,3 2,1 2,5 2,0 0,6 0,5
Storbritannien 1,9 1,5 1,6 1,3 1,3 1,3 15
Nederlanderna 2,1 3,3 3,1 2,8 2,2 15 0,9
Kina 6,7 6,7 6,7 6,3 6,3 5,8 5,8
*Kalenderjusterad
Kaélla: Handelsbanken Capital Markets
Styrrénta 16 jan Q12018 | Q22018 | Q32018 | dec 2018 | dec 2019
Sverige -0,5 -0,50 -0,50 -0,25 -0,25 0,25
USA
(mittpunkt
intervall) 1,375 1,625 1,875 2,125 2,125 1,375
Euroomradet -0,4 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4 0,00
Norge 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Danmark -0,65 -0,65 -0,65 -0,65 -0,55 0,00
Storbritannien 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50

Kélla: Handelsbanken Capital Markets

Valutaprognoser 16 jan Q12018 | Q22018 | Q32018 | dec 2018 | dec 2019
EUR/SEK 9,83 9,70 9,60 9,30 9,20 9,30
USD/SEK 8,03 8,43 8,35 8,09 7,67 7,44
GBP/SEK 11,07 10,54 10,21 9,79 9,68 9,79
NOK/SEK 1,02 1,02 1,02 1,00 1,00 1,02
DKK/SEK 1,32 1,30 1,29 1,25 1,23 1,25
CHF/SEK 8,35 8,29 8,21 7,88 7,67 7,88
JPY/SEK 7,26 7,67 7,95 8,01 7,90 7,67
CNY/SEK 1,25 1,28 1,26 1,23 1,18 1,18
EUR/USD 1,22 1,15 1,15 1,15 1,20 1,25
EUR/GBP 0,89 0,92 0,94 0,95 0,95 0,95
USD/CNY 6,44 6,60 6,65 6,60 6,50 6,30

Kélla: Handelsbanken Capital Markets
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