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Swedbank Economic Outlook: Hushallen val rustade for hogre rantor
— om hojning sker gradvis och langsamt

Den globala tillvaxten fortsatter att starkas och det finns fortfarande utrymme for flera ar av
god ekonomisk tillvaxt innan konjunkturen toppar. Det visar Swedbanks konjunkturrapport
Economic Outlook. Ekonomin gar bra aven i Sverige, men atgarder i form av rantehdjningar
behovs for att minska risken for dverhettning. En fordjupad analys i rapporten visar att
hushallen ar val rustade for hojda rantor — om det sker gradvis och i langsam takt.

| augusti 2007 inleddes den djupaste globala finanskrisen sedan 1930-talet. Idag, tio &r senare, har de
varsta ekonomiska effekterna klingat av. Den globala tillvaxten fortsatter att starkas, och det finns
fortfarande utrymme for flera ar av god ekonomisk tillvaxt innan konjunkturen toppar, framfor allt i
Europa. Men de politiska sviterna fran finanskrisen kvarstar. Osékerheten i den amerikanska politiken,
geopolitiska spanningar och dkande populism ar faktorer som riskerar att paverka den

fortsatta ekonomiska utvecklingen.

-Hittills har ekonomin statt emot politiska handelser val och det finns anledning att vara forsiktigt
optimistisk om att det kommer att fortsatta sd, sager Anna Breman, chefekonom pa Swedbank.

Forsiktig och gradvis normalisering av penningpolitiken

Trots god tillvaxt och lagre arbetsloshet &r inflationen fortsatt relativt dampad, bade i USA och Europa.
Den langsamma uppgangen i inflationen gor att Swedbanks makroanalytiker vantar sig en forsiktig
och gradvis normalisering av penningpolitiken. | USA beddms Fed fortsatta med forsiktiga héjningar
medan ECB trappar ned tillgdngskopen under 2018. Forst 2019 bedémer man att styrrantan i
euroomradet hojs.

Svenska hushall rustade for rantehdjningar

| Sverige gar ekonomin fortsatt bra, med god tillvaxt, stark arbetsmarknad och en inflation som ligger
pa malet. Men en lang period av extremt laga rantor och 6kande bostadspriser gor att det finns risk for
Overhettning. En réntehojning skulle bidra till en stabilisering av bostadspriserna och konjunkturen.

-En successiv héjning av reporantan skulle minska risken for 6verhettning i ekonomin. Var analys visar
att hushallen &r val rustade for hojda rantor — men det ar viktigt att Riksbanken agerar i tid. For sena
och for aggressiva hojningar kan leda till prisfall pa bostader, vilket skulle sl& mot hushallens
konsumtion och dampa tillvaxttakten, sager Anna Breman, chefekonom pa Swedbank.
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Bilaga
Rante- och valutaprognos (%)
Utfall|Prognos
2017| 2017 2018 2018 2019 2019
23-aug | 31dec 30jun 3ldec 30jun 3ldec
Styrrantor
Federal Reserve, USA 1,25 1,50 1,75 2,00 2,25 2,25
Europeiska centralbanker 0,00 0,00 0,00 0,00 0,25 0,50
Bank of England 0,25 0,25 0,25 0,50 0,50 0,75
Riksbank " os0[ -050" -025" 000" 000" 050
Norges Bank 0,50 050 0,50 0,75 1,00 1,25
Bank of Japan -0,10f -0,10 -0,10 -0,10 -0,10 -0,10
Statsobligationsrantor
Sverige 2 arig -0,7 -0,5 -0,1 0,4 0,7 0,9
Sverige 5 arig 0,0 0,5 0,9 11 1,3 15
Sverige 10 arig 0,8 11 14 1,7 1,9 2,0
Tyskland 2-arig -0,7 -0,6 -0,4 0,0 04 0,6
Tyskland 5-arig -0,3 0,0 0,3 0,7 1,0 1,2
Tyskland 10-arig 0,4 0,7 0,9 1,3 1,6 1,7
USA 2-arig 1,3 1,8 2,1 2,5 2,8 2,6
USA 5-arig 1,7 2,3 2,7 2,9 3,1 2,8
USA 10-arig 2,2 2,9 3,2 3,5 35 33
Vaxelkurser
EUR/USD 1,18 1,17 1,19 1,21 1,22 1,23
EUR/SEK 9,53 940 9,25 9,20 9,15 9,15
USD/ISEK 8,11 803 7,77 7,60 7,50 7,44
KIX (SEK) 110 109 107 106 105 106
EUR/NOK 9,31 9,25 9,15 9,00 8,80 8,60
NOK/SEK o102l 1,027 101" 102" 104" 106
EUR/GBP 0,92 o091 0,92 093 0,90 0,89
USD/ICNY 6,66 6,80 6,85 6,90 6,95 6,99
usD/IPY 110 111 112 112 110 108
USD/RUB 59 59 58 57 57 56

Kallor: M acrobond och Swedbank.
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2016 2017p 2018p 2019p

BNP (kalenderkorrigerad) # 2,9 32 (31 26 (25 2,1
BNP ¥ 3,2 29 (28 25 (2,4 2,0

Hushallens konsumtionsutgifter 2,4 24 (25 22 (2 1,7

Offentliga konsumtionsutgifter 29 01 (16) 24 (2 1,8

Fasta bruttoinvesteringar 53 76 (43 37 (35 2,5

Lagerinvesteringar, bidrag till BNP-tillvaxten 0,1 01 (01 0,0 (0,0 0,0

Export av varor och tjanster 3,5 28 (43) 50 (37 4,2

Import av varor och tjanster 3,8 31 (42 56 (4,0 4,2
Industriproduktion (kalenderkorrigerad) 0,5 27 (25 32 (30 3,5
KPI, &rsgenomsnitt 1,0 19 (@16 21 (22 2,5
KPI, dec-dec 1,7 20 (16 23 (2,5 2,5
KPIF, arsgenomsnitt 4 14 20 (1,6 1.8 (@1,7) 1,9
KPIF, dec-dec 1,9 20 (14 17 @7 1,9
Riksbankens reporéanta (dec) -0,50 -0,50 (-0,5) 0,00 (0,0) 0,50
Arbetsléshet, % av arbetskraften 6,9 66 (68 65 (6,8) 6,4
Arbetskraften 1,0 19 @7 11 (1,0 0,6
Antalet sysselsatta 15 23 (1,8 12 (1,1 0,7
Nominella timléner (KL), totalt 2,4 28 (28 31 (31 3,4
Hushallens sparkvot, % av disponibelinkomsten 16,1 16,3 (16,7) 16,3 (16,8) 16,6
Real disponibelinkomst 2,5 26 (2,7 22 (2 2,1
Bytesbalans, % av BNP 51 53 (4,7 51 (49 5,0
Finansiellt sparande i offentlig sektor, % av BNP ¥ 0,9 1,4 (0,7) 0,8 (0,4) 1,1
Offentliga sektorns skuld, % av BNP ¥ 416 386 (389 366 (37.1) 34,9

1/ Arlig procentuell férandring om inte annat anges. April 2017
prognoserna i parentes
2/ Konsumentprisindex med fasta rantor
Kallor: SCB och
3/ Enligt Maastricht definition Swedbank.

4/ Real BNP
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