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Svensk ekonomi star infor ett nytt reptrick

Trots minskad tillvaxt och omvarldsoro visar Sveriges ekonomi hdg aktivitet. Men det
ar inte enkelt att bevara god sysselsattning och aterstalla hushallens képkraft,
samtidigt som inflationen ska komma ner, enligt Handelsbankens senaste
konjunkturrapport.

”Riksbanken star infor en sarskilt svar riskavvagning med en rantekanslig ekonomi,
hog inflation och svag krona. Deras fokus kommer fortsatt vara inflationen”, sager
Handelsbankens chefsekonom Christina Nyman.

Ocksa finanspolitiken star infor avgorande vagval. Statens finanser ar starka men
regeringen gasar kanske val forsiktigt med hanvisning till inflationen.

”Regeringen behover lyckas med reptricket att stotta hushall och valfard samtidigt
som de inte kan driva pa kostnadsokningarna”, sager Christina Nyman.

Sveriges ekonomi starkare an sitt rykte, men gungig

Svensk ekonomi bromsade in kraftigt under andra kvartalet i sparen av svag efterfragan och
urholkad kdpkraft. Samtidigt har bostadsbyggandet minskat kraftigt. Svagare global
efterfragan har medfort att exporten borjat bromsa in.

Handelsbankens ekonomer bedomer att BNP faller med 0,6 procent i ar, ar oférandrad nasta
ar och stiger med 2,4 procent 2025. Jamfort med euroomradet var tillvaxten klart svagare i
Sverige andra kvartalet, men sett till utvecklingen sedan 2019 har svensk BNP utvecklats
starkare. Aven sysselsattningen har ékat mer i Sverige.

"Vi kan konstatera att svensk ekonomi svanger mer an euroomradet bade upp och ner men
att den underliggande ar starkare an manga tror”, sager Christina Nyman.

Mild lagkonjunktur nasta ar
Trots negativ BNP-tillvaxt har sysselsattningen fortsatt att 6ka under forsta halvaret till
toppnivaer och arbetsmarknadens parter har tagit ansvar i en pressad tid.

"Det ar darfor svart att saga att vi ar inne i en bred lagkonjunktur”, sager Christina Nyman.

2024 raknar Handelsbankens ekonomer med att arbetskraftsefterfrdgan svalnar och att
svensk ekonomi gar in i en mild lagkonjunktur.

Penningpolitiken stram ett ar till

Ré&kna med att de hdga réntorna ligger kvar tills den ekonomiska aktiviteten bromsat in
tillrackligt for att halla inflationen i schack. Ekonomin behover lyckas med reptricket att halla
uppe sysselsattningen och aterstalla hushallens forlorade képkraft, men samtidigt kyla av
inflationen genom mattligare vinstmarginaler och lonedkningar, samt starkare produktivitet.
En mjuklandning &r forhoppningen i centralbankernas inflationsbekampning.

"Vi vantar oss att centralbankerna pabdrjar en gradvis lattnad av penningpolitiken forst runt
mitten av 2024 och en successiv nedgang i inflationen som pagar in i 2025”, sager Christina
Nyman.



Starkare krona forst nasta ar

Riksbanken tvingas fortsatta hoja rantan for att bekampa inflationen men kronan blir anda
fortsatt svag. Handelsbankens ekonomer raknar med tva ytterligare rantehojningar, i
september och november, till en styrranta pa 4,25 procent.

"Riksbanken kommer inte att borja sanka rantan férran den kanner sig trygg med att
inflationen narmar sig inflationsmalet. Var bedémning &r att det sker i september 2024.

Forst nasta ar, nar osdkerheten om réntor och inflation minskat, kommer kronan blir starkare,
enligt bankens ekonomer.

Hushallens sparande ger motstandskraft

Hushallens reala disponibla inkomst har minskat med drygt 3 procent mellan forsta kvartalet
2022 och andra kvartalet 2023, den stdrsta nedgangen sedan 90-talskrisen. Hushallens
sparande har samtidigt legat kvar pa en relativt hog niva, vilket betyder att det finns buffertar
kvar. Dessutom har hushallen redan kant av storre delen av ranteuppgangen och deras
ranteforvantningar ar forhallandevis hoga.

"Darfor raknar vi inte med nagon kraftig inbromsning i konsumtionen eller nagon ny
bostadsprisnedgang”, sager Christina Nyman.

Borantorna beddéms na sin topp forst i slutet av aret. Forst darefter aterhamtas hushallens
inkomster och bostadspriserna langsamt.

Kostnadssmall slar hardast mot storstaderna

Boendekostnaderna har stigit ver hela landet och sarskilt mycket i storstaderna. Som
exempel bedoms el- och rantekostnader, for nya bolanetagare, i Sollentuna utanfor
Stockholm utgora 25 procent av inkomsterna i slutet av aret, att jamféra med 8 procent i
Ornskoldsvik.

Svara vagval for regeringen

Statens starka finanser tillsammans med den laga statsskulden innebar att det finns utrymme
for en expansiv finanspolitik. Budgeten for 2024 vantas innehalla reformer pa cirka

40 miljarder kronor, vilket varken bedéms vara speciellt atstramande eller expansivt — och
effekten pa inflationen ar marginell.

"Att f& ekonomin att mjuklanda ar en utmanande uppgift. Behovet av vard, skola och omsorg
blir inte mindre for att inflationen &r hdg och &ven med de tillskott som vantas i budgeten
bestar risken att det kan behdvas besparingar for att hantera 6kade kostnader”, sager
Christina Nyman.
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BNP-prognoser

Arligt genomsnitt

2022 2023p 2024p 2025p
Sverige* 2.9 (2.7) -0.6 (-0.7) 0.0 (0.4) 2.4 (2.6)
Finland 1.6 (2.1) 0.1(0.2) 0.7 (1.0) 1.8 (1.4)
Norge, fastlandet* 3.7 (3.7) 1.2(1.2) 0.4 (0.5) 1.2(1.2)
Euroomradet 3.4 (3.5) 0.4 (0.5) 0.4 (0.8) 1.5(1.6)
Storbritannien 4.1 (4.2) 0.4 (0.1) 0.8 (1.0) 1.8 (1.9)
USA* 2.1(2.1) 2.2 (0.9) 0.4 (-0.1) 1.5(2.1)
Kina 3.0 (3.0) 5.1 (5.7) 4.4 (5.0) 4.6 (4.8)
*Kalenderjusterat
Rénteprognoser Arets slut
Styrranta 2022 2023p 2024p 2025p
USA 4.375 (4.375) 5.375 (5.125) 4.375 (3.875) 3.125 (2.875)
Euroomradet 2.00 (2.00) 4.00 (3.75) 3.25 (3.25) 2.50 (2.50)
Sverige 2.50 (2.50) 4.25 (3.75) 3.75 (3.50) 2.75 (2.75)
Storbritannien 4.25 (3.50) 5.50 (4.50) 4.50 (4.00) 4.00 (3.50)
Norge 2.75 (2.75) 4.25 (3.75) 4.00 (3.75) 3.50 (3.00)
Valutaprognoser Arets slut

2022 2023p 2024p 2025p
EUR/SEK 11.13 (11.13) 11.75 (11.20) 10.80 (10.70) 10.30 (10.20)
USD/SEK 10.43 (10.43) 10.88 (10.37) 9.56 (9.47) 8.80 (8.72)
GBP/SEK 12.55 (12.55) 13.35 (12.17) 12.13 (11.89) 11.44 (11.59)
NOK/SEK 1.06 (1.06) 1.04 (0.99) 0.99 (0.98) 0.96 (0.94)
CHF/SEK 11.41 (11.41) 12.24 (11.43) 11.02 (10.70) 10.51 (10.20)
JPY/SEK 7.22(7.22) 7.45 (8.10) 6.83 (7.64) 6.52 (7.03)
CNY/SEK 1.51 (1.51) 1.50 (1.48) 1.35 (1.38) 1.28 (1.29)
EUR/USD 1.07 (1.07) 1.08 (1.08) 1.13 (1.13) 1.17 (1.17)
EUR/GBP 0.89 (0.89) 0.88 (0.84) 0.89 (0.81) 0.90 (0.79)
USD/CNY 6.90 (6.90) 7.25 (7.25) 7.10 (7.25) 6.90 (7.25)
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