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Chefekonomen reflekterar

DET GAR BRA NU!

Den globala konjunkturaterhdamtningen fortsitter att stirkas brett 6ver
samtliga regioner. BNP-tillvixten vixlar upp fran 3,2 procent i fjol till 3,6
procent i ar och fortsitter att 6ka i ungefir samma takt nista ar. Det dr

den starkaste tillvixten sedan 2011. Bland féretag och hushall rader stark
optimism, men utfallsdata utvecklas inte lika starkt som indikatorerna
antyder. Sent i en konjunkturiterhimtning tar investeringarna vanligtvis
fart och det dr precis vad vi ser i stora delar av virlden just nu. I spren av
finanskrisen finns ett uppdimt behov av att ersitta gammal utrustning och
oka produktionskapaciteten.

Om optimismen héller i sig kan tillvixten méjligen bli dnnu hogre 4n vin-
tat. En stark omvirlds- och investeringskonjunktur lyfter den svenska ekono-
min. Framf6r allt gynnas den svenska exportindustrin.

Aterhimtningen i de avancerade ekonomierna stir i allt storre utstrick-
ning pa egna ben och ekonomierna ir inte lingre i behov av stimulanser.
Inflationen ir f6rvisso fortsatt [ag pd ménga hall, men stigande ravarupri-
ser och viss uppging i 16nerna bidrar till att driva pa inflationen. Centralban-
kerna borjar dirfér normalisera penningpolitiken, vilket i praktiken inne-
bir att de drar ner pa stédkop av obligationer och héjer styrrintan. Med stor
sannolikhet kommer stimulanserna trappas ned gradvis f6r att inte dventyra
dterhimtningen. Trots att rintorna ir pa vig uppat kommer lagrintemiljon
besta linge in.

I Europa har de mest akuta politiska riskerna klingat av. De populistiska
stromningarna har fatt begrinsat genomslag och det finns goda férhopp-
ningar om ett stirkt samarbete i EU. Som vintat sitter den nuvarande tyska
férbundskanslern Angela Merkel kvar ytterligare en mandatperiod. Tillsam-
mans med Frankrikes nytilltridda president Emmanuel Macron kan det till
och med bli riktigt bra, trots att Storbritannien avser att limna unionen. Fra-
gan ir bara om Tyskland ir redo att leda.

Virldsekonomin gar bra for nirvarande, men i grunden brottas flertalet
linder virlden 6ver med en rad strukturella utmaningar. I avancerade eko-
nomier handlar det i stor utstrickning om demografisk utveckling (dldrande
befolkning), integration och utbildning. I tillvixtekonomierna handlar det
om att stilla om mot sektorer med hogre féridlingsvirde, inklusive tjinste-
sektorn, 6ppna upp for utlindska direktinvesteringar och férbittra mojlighe-
terna att gora affirer. Det dr alltsd hog tid att balansera om fran penningpoli-
tiska stimulanser till finanspolitik och strukturella reformer for tillviixt och
sysselsittning. Ett decennium med superldga rintor har snedvridit virldseko-
nomin och normaliseringen kan bli smirtsam.

Det gar bra nu och vi gasar pd — men vad vintar vid slutet av vigen?

Lena Sellgren
Chefekonom

LENA SELLGREN
Chefekonom
Business Sweden
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Den globala ekonomin och Sverige

STABIL OMVARLDS-

KONJUNKTUR

Det rader optimism i virldsekonomin och den
globala konjunkturaterhimtningen fortsitter
att forstirkas. Flera fortroendeindikatorer
ligger langt 6ver sina historiska genomsnitt,
vilket indikerar fortsatt stark virldskonjunk-
tur. Global BNP-tillvixt vintas stiga fran 3,2
procent i fjol till 3,6 procent nista r och 3,7
procent 2018. Det ir den starkaste tillvixt-
takten sedan 2o011. Tillvixtokningen sker brett
over samtliga regioner.

STARK INVESTERINGSKONJUNKTUR
I Europa och Nordamerika drivs tillvixten
framst av en stark investeringskonjunktur.
Investeringarna ligger emellertid fortsatt pa
en lag nivd och det finns ett uppdimt behov
av att ersitta gammal utrustning och cka
produktionskapaciteten. Tillsammans med att
den senaste tidens utfallsdata inte utvecklats
lika starkt som indikatorerna antytt kan det
mycket vil vara si att tillvixten i framfor

allt Europa kan bli dnnu hogre. Tysklands
ekonomi ir tillvixtmotor i Europa och ger
draghjilp inte minst 4t féretag i Central- och
Osteuropa som i stor utstrickning dr under-
leverantorer till visteuropeiska foretag.

De asiatiska ekonomierna fortsitter att
utvecklas starkt och flera linder som Indien
och Indonesien gynnas av hog efterfragan
fran en ung vixande befolkning. Den kine-
siska ekonomin utvecklas stabilt infor hos-
tens partikongress. Investeringar i traditio-
nella sektorer minskar samtidigt som de dkar
inidringslivet, vilket bidrar till en stabilare
ekonomisk utveckling. Tillvixttakten fortsit-
ter emellertid att vixla ner i takt med att eko-
nomin i allt storre utstrickning ska drivas
av inhemsk konsumtion snarare in investe-
ringar. Den senaste tidens snabba skuldsk-
ning i den kinesiska ekonomin har dock skat
risken f6r en mer dramatisk nedging. En
snabb nedging i efterfrigan frin Kina som
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ir virldens stérsta ravarukonsument skulle
sld sarskilt hart mot andra tillvixtekonomier
som i stor utstrickning producerar och expor-
terar ravaror. Stigande ravarupriser, fram-

for allt raoljepriset, gynnar emellertid tillvixt-
ekonomierna och endast ett fatal linder 4r
kvar i recession i ar. Saudiarabiens recession
ar hinférlig till en frivillig minskning av olje-
produktionen. Ryssland och Brasilien ir ett
par linder som gynnats av olje- och ravaru-
prisuppgingen. Brentoljepriset vintas ligga
kvar pa drygt 50 dollar per fat under perioden
20r7—2018.

BEHOVET AV STIMULANSER
MINSKAR

Aterhimtningen i de avancerade ekonomierna
star i allt storre utstrickning pa egna ben och
har inte lingre behov av kraftiga stimulanser.
Stigande ravarupriser har bidragit till att driva
upp inflationen pa ménga hall i virlden. I den
amerikanska ekonomin rader i princip full
sysselsittning. Tillsammans med en svagare
dollar bér detta pressa upp den underliggande

BNP-tillvaxt, %

Andel av
Region 2016 2017P 2018P global BNP,
2016 %
Globalt? 3,2 3,6 3,7 100,0
Sverige 3,3 2,6 2,4 0,7
Asien & 4,6 4,6 4,4 35,0
Oceanien
Europa 1,7 2,2 1,9 27,8
Nord- 1,5 2,2 2,3 26,0
amerika
Syd- -1,9 0,9 2,5 5,6
amerika
Afrika 1,5 3,1 3,3 2,9
Mellan- 2,6 0,7 2,7 2,7
dstern

Not: Alla berdkningar i fasta priser
"Tillvaxten angiven for kopkraftsjusterad BNP
Kallor: Oxford Economics, Business Sweden



inflationen. Den amerikanska centralbanken,
Federal Reserve (FED), fortsitter dirfor att
fora penningpolitiken i en mindre expansiv
inriktning fér att undvika att ekonomin
overhettas lingre fram. FED meddelade vid
septembermétet att banken ska borja krympa
balansrikningen i oktober. FED vintas

héja styrrintan ytterligare i december och
genomfora ytterligare tva hojningar under
2018. I euroomradet har konjunkturiterhamt-
ningen inte kommit lika langt och inflationen
ligger fortsatt under inflationsmalet. Det
betyder att den Europeiska centralbanken
(ECB) avvaktar med att hoja styrrintan till
andra halvan av 2019. Diremot vintas ECB
pabdrja en nedtrappning av stédkopen av
obligationer under 2018.

OKAD POLITISK STABILITET

| EUROPA

De politiska riskerna har klingat av sedan
ivaras dven om det fortsatt rader osikerhet
kring den amerikanska och i viss utstrickning
dven den europeiska politiken. Valutgangen

i Tyskland som resulterade i att Merkel sitter

Prognos BNP-tillvaxt 2017

Arlig tillvaxt, %
Fasta priser

W<
-0
0-2
W2-4
W<
Uppgifter saknas

Kallor: Oxford Economics, Business Sweden

kvar som forbundskansler ytterligare en
mandatperiod bidrar till 6kad politisk stabilitet
inom EU, dtminstone de nirmaste dren. Med
Emmanuel Macron som president i Frankrike
finns det férhoppning om att nodvindiga
reformer genomfors i landet. Det finns

ocksd en vilja och 6ppenhet for ett forstirkt
samarbete inom savil EU som euroomrédet.
Om Tyskland tar pa sig ledarrollen badar det
gott for det framtida EU-samarbetet. Efter
folkomrostningen om Brexit har fortroendet
for EU dessutom 6kat bland medborgarna i
Europa. Europaparlamentets EU-barometer
visar att 57 procent av EU-medborgarna

tycker att det &r bra att vara medlem i EU,
vilket dr ungefir samma andel som innan
finanskrisen. Det indikerar att de populistiska
vindarna avtagit i styrka. Okade geopolitiska
spinningar utgor emellertid en 6verhingande
risk for den globala ekonomiska utvecklingen.
Det ir darfor hog tid for alla foretag att siker-
stilla att kunskap kring riskhantering i en
krissituation finns i ledning och styrelse. Lis
mer i Business Swedens nyligen publicerade
geoekonomiska rapport “Om krisen kommer”.
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STARK OMVARLDSKONJUNKTUR
LYFTER SVENSK EKONOMI

Att den globala konjunkturen fortsitter

att stirkas ger draghjilp it den svenska
ekonomin. Framfor allt gynnar den starka
investeringskonjunkturen i omvirlden
exportindustrin. Hogkonjunkturen i svensk
ekonomi bestar men det blir allt tydligare att
flaskhalsar pa arbetsmarknaden haller tillbaka
tillvixten. Det rader brist pa efterfrigad kom-
petens inom samtliga sektorer i ekonomin.
Bostadsbyggandet hinner inte med att méta
den 6kande efterfragan. En avgérande faktor
for den ekonomiska utvecklingen framéver

4r hur bra vi lyckas med integrationen pa
arbetsmarknaden. Trots brist pa arbetskraft
inom samtliga sektorer syns inga tecken pa
ett tryck uppat pa lonerna. Inflationen nir inte
upp till inflationsmalet under prognosperio-
den och Riksbanken avvaktar med en férsta
rintehdjning till andra halvan av 2018. Svensk
ekonomi vintas vixa med 2,6 procent i ar och
2,4 procent nista ar jimfort med 3,3 procent

ifjol.

EXPORTEN UTGOR EN ALLT
VIKTIGARE DRIVKRAFT

Flertalet indikatorer som speglar stimningsli-
get i den svenska industrin pekar pa en positiv
syn pa efterfragan fran bidde hemma- och
exportmarknaden. Det giller dven Business
Swedens egna Exportchefsindex for tredje
kvartalet som visar pa att fler foretag forvintar
sig 6kad exportefterfrigan frin samtliga regio-
ner i virlden. Dessutom ir kostnadstrycket
fortsatt dampat och arbetskostnaden per
arbetad timme vintas 6ka langsammare dn i
fjol och i langsammare takt 4n i omvirlden.
Dirmed har svenska foretag en konkur-
rensférdel. Kronan vintas stirkas nigot mot
viktiga valutor. Sammantaget innebir det att
svensk export vintas 6ka snabbare dn den
férvintade marknadstillvixten (det vill siga
andra linders importefterfragan fran Sverige)
de kommande aren. Tillvixten i varuexporten
okar fran 3,2 procenti fjol till 5,0 procent i ar
for att dimpas nagot till 4,0 procent nista ar.
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Prognos for Sveriges varuexport, %

Region 2017P pLok k] Andel
av export
2016, %
Europa 4,6 3,9 73,1
Asien & 6,9 4,7 12,3
Oceanien
Nordamerika 4,3 3,8 8,7
Sydamerika 5,3 5,7 1,5
Afrika 10,3 3,9 2,4
Mellandstern 2,8 5,2 2,0
Globalt 5,0 4,0 100,0

Not: Alla berdkningar i fasta priser
Kallor: Oxford Economics, Business Sweden

Tjinsteexporten har under flera ar utveck-
lats starkare 4n varuexporten, men i fjol 6kade
varu- och tjansteexporten i samma takt. Det
forsta kvartalet i ar foll tjansteexporten, framst
till f6ljd av minskad export av uthyrning och
leasing samt ligre utlindsk konsumtion i
Sverige. Tjinsteexporten vintas fortsitta att
utvecklas forhallandevis svagt i ar for att ater
oka snabbare dn varuexporten nista ar. Tjins-
teexporten star for cirka en tredjedel av den
totala exporten.

ASIEN EN ALLT VIKTIGARE
EXPORTMARKNAD

Den svenska exporten utgér en allt viktigare
drivkraft for tillvixten i svensk ekonomi.
Europa ir sedan lang tid tillbaka Sveriges
viktigaste handelspartner och mottar drygt
73 procent av den svenska exporten. Att det
gar bra for Europa ir dirfor avgorande for
den svenska exportutvecklingen. Exporten
till Asien och Oceanien har nyligen gitt om
exporten till Nordamerika. Exporten vintas
oka snabbast till tillvixtmarknaderna. Ett
undantag ir Mellanostern dir Saudiarabiens
ekonomi fallit recesion till f6ljd av en frivillig
minskning av oljeproduktionen.



TEMA

KOMMER TYSKLAND

ATT LEDA?

Det tyska valet resulterade som vintat i att den
nuvarande féorbundskanslern Angela Merkel
sitter kvar ytterligare en mandatperiod. Hur
regeringen kommer att formeras ir for tidigt
att uttala sig om, men vi vet att det blir en
EU-positiv inriktning. Den tyska ekonomin

ir urstark och tillvixten i ar vintas bli den
hogsta sedan 2o11. Den tyska ekonomin som
star f6r nistan en fjirdedel (24 procent) av
EU:s samlade BNP ir Europas tillvixtmotor.
Tillsammans med Frankrike star linderna for
hela 42 procent av unionens BNP. De populis-
tiska stromningarna har inte fatt genomslag

i politiken och det finns goda forhoppningar
om ett stirkt samarbete inom EU. Inte minst
iljuset av att Angela Merkel har en likasinnad
frihandelsvinlig part i den nytilltridde
franska presidenten Emmanuel Macron.

TYSK EKONOMI | MYCKET

GOD FORM

Europas storsta ekonomi dr i mycket god
form och vintas vixa med 2,1 procenti ir,
vilket 4r betydligt snabbare &n trendtillvixten.
Arbetslosheten dr rekordldg och det rader

fin harmoni mellan féretag och anstillda.
Lagkonjunkturen som fljde pa finanskrisen
har dock satt sina spar och det finns ett upp-
diamt behov av investeringar och konsumtion.
Fortroendeindikatorer ligger pa toppnivéer,
vilket signalerar optimism och fortsatt

god tillvixt framover. Det gynnar svenska
foretag som har ett stort handelsutbyte med i
synnerhet Tyskland, men iven 6vriga linder i
Europa. For att tillvixten ska hélla i sig behovs
emellertid mer robusta investeringar fran
niringslivet.

DEMOGRAFI, INTEGRATION OCH
UTBILDNING UTMANAR

Den tyska ekonomin gar bra f6r nirvarande,
men i grunden brottas ekonomin med en rad

strukturella utmaningar. Tyskland behover
liksom manga andra linder balansera om fran
penningpolitiska stimulanser till finanspolitik
och strukturella reformer for tillvixt och
sysselsittning. For Tysklands del handlar det
om den demografiska utvecklingen (ildrande
befolkning), integration och utbildning. Inom
dessa omraden ar reformer nédvindiga for

att landet ska kunna bibehalla en uthillig
ekonomisk tillvixt pa lingre sikt. Den arbets-
fora befolkningen minskar i rask takt, trots
starkt infléde av migranter. Dessutom ligger
Tyskland efter vad giller digitalisering och
tjanstefiering. Inom dessa omraden ligger
Sverige och svenska foretag i framkant och
det finns en stor potential f6r svenska foretag
att bidra. Tyskland kan med fordel ses som en
utvidgad hemmamarknad for svenska foretag.

DAGS ATT LEDA

Mot bakgrund av Tysklands nutidshistoria
finns en kinslighet bade i Tyskland och i
Europa kring Tysklands ekonomiska och
politiska roll i EU. Tyskland har endast
motvilligt tagit plats pa den internationella
arenan och da alltid i samklang med den

nira bundsforvanten Frankrike. Exakt hur
Tyskland kommer att agera i EU med den

nya regeringen vet vi dinnu inte. Detta har
dock mindre betydelse for utvecklingen av
den tyska ekonomin, dtminstone pa kort sikt.
Minskad politisk osikerhet i Europa badar gott
for det framtida samarbetet inom Europa. Med
Macron som nytilltridd president i Frankrike
kan det till och med bli riktigt bra, trots att
Storbritannien avser att limna EU. Fragan ir
om Tyskland ir redo att leda.

, , TYSKLAND AR EN DEL
AV DE SVENSKA FORETAGENS
HEMMAMARKNAD. , ,

Anna Liberg, chef Business Sweden Tyskland
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Europa

DRAG | ATERHAMTNINGEN

Ett drygt halvar in pa 201y 4r utvecklingen i
Europa fortsatt stark. Hushallens konsum-
tion forblir robust tack vare genomgaende
hogt tryck pa arbetsmarknaden. Industripro-
duktionen och investeringstakten fortsitter
att 6ka. Exporten gir bra med fortsatt drag
pé exportmarknaderna, sirskilt i Asien.
Inflationen &r pa vig upp, men inte tillrick-
ligt snabbt eller 6vertygande for att tvinga
fram rintehojningar. Dirmed fortsitter
lagrantepolitiken. I euroomradet har valutans
forstirkning med 10 procent mot den ameri-
kanska dollarn sedan arsskiftet hittills haft
liten paverkan pa exporttillvixten.

Tillvixten i Europa vintas uppga till 2,2
procent 2017 for att direfter avta nagot till 1,9
procent 2018.

LATTNAD | POLITIKEN
Ekonomin gynnas av att den akuta politiska
osikerheten om EU:s framtid har minskat.
Valutgangen i Frankrike och Tyskland var en
framgéing for ett ssmmanhallet Europa. Efter
bakslaget for den brittiska premidrministern
Theresa Mays toryparti i parlamentsvalet i
juni har ocksa tonliget kring Storbritanniens
EU-uttride varit mer forsonligt 4n tidigare.
Europeiska centralbanken vintas dréja i det
lingsta med att limna en tidpunkt for avslut
av obligationskopen, detta for att inte stéra en
gynnsam konjunkturutveckling. En nedtrapp-
ning av stodkopen — fér nirvarande 6o mil-
jarder euro i manaden — kan komma att med-
delas vid bankens oktoberméte och inledas
forsta halvaret 2018.

HOGKONJUNKTUR | TYSKLAND

Det ir fullt tryck i den tyska ekonomin

med hog inhemsk efterfragan. Hushallens
inkomster och konsumtion gynnas av en stark
arbetsmarknad med stigande sysselsittning,
sirskilt bland kvinnor, unga och invandrare.
Ett 6kande inflationstryck balanseras av
mattliga loneskningar och en stirkt euro, som
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didmpar importpriserna. Kapacitetsutnyttjan-
det i industrin 4r pa den hogsta nivin sedan
finanskrisen, men investeringarna i ny utrust-
ning sackar efter. Inom byggsektorn och delar
av tillverkningsindustrin rader nu brist pa
arbetskraft. Exporten fortsitter att utvecklas
vil trots ett mindre gynnsamt valutalige

och viss sittning i Kinas importefterfragan.
Orderingingen till industrin forsvagades
visserligen nagot under sommaren, men
foretagens forvintningar om framtiden ar pa
fortsatt hog niva.

I Frankrike 6kar optimismen i en pagidende
bred konjunkturuppging. Den privata kon-
sumtionen gynnas av en arbetsmarknad som
dr starkare dn pa decennier, samtidigt som en
nagot stigande inflation haller tillbaka hus-
hallens inkomster. Industriproduktionen ¢kar
och investeringstakten ir pa vig upp. Expor-
ten gar starkt med foretagens orderstockar
pa rekordnivaer. Regeringen har lanserat ett
reformprogram f6r bland annat arbetsmark-
naden som syftar till en bestaende vitalise-
ring av den franska ekonomin. Fér niringsli-
vet vintar en sinkning av bolagsskatten och
regeringens planerade investeringsprogram
pa 50 miljarder euro. Men reformpaketets
framtid dr dnnu oviss mot bakgrund av pre-
sidentens fallande popularitet och motstand
mot reformerna fran delar av fackféreningsro-
relsen.

Stimningsliget i den brittiska ekonomin ir
forsiktigt positivt. Arbetsmarknaden ir fort-
satt livaktig, men hushéllens konsumtion och
kopkraft har dimpats markant av en uppstuds
iinflationen och regeringens atstramnings-
politik. Manadsdata visar att tillvixttakten i
detaljhandelsférsiljningen gar ned och nybils-
forsaljningen faller. Pundets férsvagning har
fatt genomslag i importpriserna och det hogre
oljepriset bidrar till skade energikostnader. I
gengild har exportforetagen kunnat dra nytta
av den svagare valutan och okar utlandsforsilj-
ningen kraftigt. Samtidigt stagnerar nirings-

J)

FULLT TRYCK
I DEN TYSKA
EKONOMIN.

LE



livets investeringar under osikerhet om utfal-
let av landets pagaende forhandlingar om ett
EU-uttride.

Bank of England limnade styrrintan of6r-
indrad pa 0,25 procent vid sitt septemberméte
och flaggade for kommande hojningar.

KONTRASTER VID MEDELHAVET
Italiens ekonomi vixer langsamt vidare.
Hushillens konsumtionsdkning idr svag

och kopkraften dimpas av en modest men
stigande inflation. Arbetslosheten ir fortsatt
hog och faller endast langsamt. Men optimis-
men i niringslivet 6kar. Exporten utvecklas
forhallandevis vil och niringslivets goda
investeringstakt haller i sig. De akuta pro-
blemen i landets krisdrabbade banksektor &r
tillfilligt losta efter en statlig riddningsaktion
iborjan av aret. Utsikterna for nya initiativ och
reformer i den ekonomiska politiken dr sma
fram till nésta parlamentsval, som sannolikt
dger rum under forsta hilften av 2018.

Det mesta gir nu vigen f6r den spanska
ekonomin. Tillvixten dr hog och bredbaserad
med stigande efterfragan p4 hemmamarkna-
den, uppskruvad investeringstakt och stora
exportokningar. Arbetslosheten fortsitter att
falla snabbt fran de mycket héga nivier som
niddes under finanskrisen. Samtidigt dimpar
den stigande inflationen hushallens kopkraft
nagot. Ett orosmoment f6r ekonomin ir den
pagiende konflikten mellan centralregeringen
och den viktiga regionen Katalonien, som kri-
ver okat sjilvstyre.

LJUSARE | NORDEN

Vid sidan av den urstarka svenska ekonomin
har utvecklingen i de 6vriga nordiska
linderna forbittrats patagligt de senaste
manaderna. I Danmark drivs tillvixten av en
stark privat konsumtion. Inképschefsindex
indikerar optimism om framtiden och
industriproduktionen 6kar, liksom exporten.
Den finska ekonomin 6verraskar med starka
siffror som far arets tillvixtprognos att skrivas
upp kraftigt. Uppgangen ir bred med en
robust 6kning av den privata konsumtionen,

hog investeringstakt och snabb exporttillvixt.
Norge uppvisar stabil tillvixt med en stark
arbetsmarknad och okande industriproduk-
tion. Inflationen har fallit tillbaka efter en
tillfillig uppgang under fjolaret.

OSTEUROPA LYFTER MED
EUROPAMARKNADEN

I Central- och Osteuropa ir den ekonomiska
utvecklingen mycket god. Polen, Tjeckien,
Ungern och Ruménien uppvisar samtliga
hoga tillvixttal, med uppskruvad aktivitet pa
savil hemmamarknaderna som i exportsek-
torn. Hogkonjunkturen i Tyskland och draget
pa europamarknaden bidrar visentligt till det
stora lyftet i lindernas industriproduktion. I
de baltiska linderna ir tillvixten robust, men
pa en nagot ligre niva.

I Ryssland gar dterhimtningen vidare, men
hemmamarknaden ir fortsatt svag. Hushal-
lens konsumtion har studsat upp efter fjolar-
ets nedging och industriproduktionen ckar
nagot. Den tidigare hoga inflationen har pa
tva ar fallit frdn 13 till 4 procent och ir nu
under kontroll. USA:s utokade ekonomiska
sanktioner mot Ryssland kommer sannolikt
inte att ha nagon direkt negativ paverkan pa
ekonomin.

Turkiets ekonomi vixer snabbt efter en till-
fallig nedgang forra aret. Inhemsk efterfra-
gan understods av regeringens expansiva
finanspolitik och snabb kredittillvixt. Expor-
ten till europamarknaden 6kar. Den viktiga
turistniringen fick ett starkt uppsving under
sommaren trots det forsimrade sikerhets-
politiska liget.

)O

MILJARDER SEK
Europeiska Centralbankens
manatliga stddkodp av obligationer
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Asien

FORTSATT STARK TILLVAXT

Tillvixten i Asien ir fortsatt stark och ckar
med cirka 4,5 procent per ar 2017-2018.
Tillvixtekonomierna gynnas av den starka
omvirldskonjunkturen och stigande ravaru-
priser.

Ekonomier med stark inhemsk efterfragan
vintas ha hogst tillvixttakt de nirmaste aren.
Sannolikt kommer Kina, Indien och Filip-
pinerna fortsatt ligga i framkant med érlig
BNP-tillvixt pa 6ver 6 procent. Mindre men
oppna ekonomier si som Singapore, Taiwan
och Hongkong vintas fa ett uppsving i tillvix-
ten 2017, med draghjilp fran den starka efter-
fragan fran omvirlden.

STIGANDE GEOPOLITISK ORO
Samtidigt 4r den stegrande geopolitiska osi-
kerheten i virlden ett orosmoln i Asien, inte
minst den eskalerande militira konflikten pa
koreanska halvon. Fér manga linder kommer
en expansiv finans- och penningpolitik vara
viktigt for att driva upp inhemsk efterfragan
och dirmed minska paverkan frin osiker-
heter i omvirlden. Samtidigt 4r strukturella
reformer avgorande for fortsatt stark tillvixt
imanga av tillvixtekonomierna i Asien. Till
stor del handlar det om att 6ppna upp for
utlindska direktinvesteringar och forbittra
mojligheterna att gora affirer.

KINA SAKTAR NER ENLIGT PLAN
Den kinesiska ekonomin utvecklas starkt,
men dimpas framéver. Ekonomisk stabilitet
ir i fokus infor hostens partikongress. Kinas
behov av en svagare valuta har minskat efter
att exporten vint upp. Overkapaciteten i den
tunga industrin har minskat. Investeringar
i traditionella sektorer s som infrastruktur,
fastigheter och tung industri har minskat.
Istillet drivs ekonomin allt mer av 6kade
investeringar i niringslivet. Eftersom dessa
investeringar 4r mindre beroende av krediter
vintas en stabilare ekonomisk utveckling i
Kina. BNP-tillvixten vintas na 6,8 procent

2017y, for att sedan gradvis vixla ner till 6,2
procent 2018. Tillvixten vintas sedan fortsitta
mattas av i takt med avtagande investeringar
och industriell produktion. Detta i linje med
Kinas omstillning till konsumtionsdriven
ekonomi, snarare dn investeringsdriven.

Kina star emellertid infor en rad utma-
ningar framéver for att behalla momentum i
ekonomin. Landet tappar konkurrensfordelar
i arbetsintensiva sektorer genom hogre l6ner
och produktionskostnader. Det 6kar beho-
vet for omstillning mot sektorer med hogre
foradlingsvirde, inklusive tjinstesektorn.

En finans- och penningpolitik som stimule-
rar konsumtion- och léneutveckling ar vik-
tigt. Likasa forstirkning av omraden si som
infrastruktur, hilso- och sjukvard samt social
trygghet. Diarutover behover Kina ytterligare
reducera en 6verkapacitet inom en rad indu-
strisektorer. Framsteg har bland annat gjorts
inom kol- och stalindustrin, men mycket kvar-
stdr an.

Yttre faktorer sd som handelsrelationen
med USA kommer ocksa att paverka Kinas
tillvixt framéover.

INDIEN TILLBAKA PA SNABBSPAR
Den indiska ekonomin ir pa god vig att
aterhimta sig fran fjolarets kontantindrag-
ning. Regeringens ogiltigférklarande av en
stor del av kontanterna i omlopp syftade till
att bekimpa korruption och den svarta mark-
naden, att driva pa digitaliseringen och ska
skattebasen. BNP-tillvixten forsta kvartalet
201y fick en mirkbar térn som resultat av
kontantbristen, men verkar nu ha aterhimtat
sig. Tillvixten for helaret 2017 vintas bli 6,5
procent, for att sedan klittra uppat igen 2018
till 7,5 procent. Aterhimtningen i tillvixten
beror till stor del pa stark inhemsk konsum-
tion samt 6kade offentliga investeringar i
infrastruktur.

Det nya mervirdesskattesystemet, GST,
implementerades under juli manad i ar. Det

' Thailand, Indonesien, Vietnam, Filippinerna, Malaysia, Singapore, Myanmar, Kambodja, Laos och Brunei.
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medférde viss osikerhet som tillfilligt paver-
kade bland annat inképsindex (PMI) negativt.
P4 sikt vintas det nya systemet medfora bety-
dande ekonomiska férdelar. Dels kommer det
att underlitta for affirer genom en enhetlig
skattestruktur over hela landet, dels stiarker
det fortroendet for regeringens reformagenda
framover.

INDONESIEN TAKTAR PA

Indonesien vintas bibehélla en stabil tillvix-
ttakt pa cirka 5 procent under 2017, for att
sedan ¢ka nagot till 5,3 procent 2018. Inves-
teringar, bland annat i infrastruktur, driver
pa tillvixten men ir inte tillrickligt for att ge
en snabbare ¢kning. Den unga befolkningen
fortsitter att bidra till en stark konsumtion.
Exporten forvintas utvecklas stabilt under
201y, for att under senare delen av 2018 fi ett
uppsving.

Hur den indonesiska ekonomin utvecklas
framover dr avhingigt regeringens formaga
att genomfora strukturella reformer. Refor-
merna avser till stor del reduktion av korrup-
tion och byrédkrati, avregleringar for att cka
utlindska direktinvesteringar i landet samt
forenkling av mojligheter att gora affirer.

LJUSNING | JAPAN

Den japanska ekonomin vintas visa en stark
uppging under 2017 och nd en tillvixttakt

pa 1,7 procent, upp fran 1,0 procent 20106.
Utvecklingstakten vintas halla i sig under
2018 och hamna pa cirka 1,6 procent. Den
starka utvecklingen forklaras till stor del av en
okad export och ett starkare affirssentiment i

landet. Detta som resultat bland annat av stark

omvirldskonjunktur med hog efterfragan
i kombination med en relativt lagt virderad
yen. Aven den inhemska efterfrigan vintas fa
ett uppsving under 2017, men begrinsas av
langsam loneutveckling.

Japan har de senaste decennierna kiampat
med en stagnerande ekonomi som resultat
av lag konsumtion och inflation, samt att lan-

det har en av virldens ildsta befolkningar. Det

verkar dntligen ljusna nigot i den japanska

, , KINA STAR INFOR EN RAD
UTMANINGAR FOR ATT BEHALLA
MOMENTUM | EKONOMIN. ,,

ekonomin, men dven hir kommer den fort-
satta utvecklingen vara avhingig av reformer.
Regeringen har under en lingre tid stimulerat
den japanska ekonomin savil genom penning-
som finanspolitik, samt genom strukturella
reformer si som f6rindring av foretagsstyr-
ning, hilso- och pensionsreformer.

Japan visar stor vilja att 6ppna upp landet
for handel och utlindska direktinvesteringar
alltmer. I'juliiar naddes framsteg i forhand-
lingarna av ett frihandelsavtal mellan EU och
Japan (EU-Japan Trade Agreement). Avtalet
syftar till att forenkla f6r europeiska foretag
att gora affirer med Japan, till exempel genom
att reducera tullar och implementera gemen-
samma varustandarder och regler. Bdda par-
ter arbetar for att slutfora forhandlingarna
under 2017.

Parallellt pagar férhandlingar om ett strate-
giskt partnerskap mellan EU och Japan.

%

ANDEL SVENSK VARUEXPORT TILL ASIEN
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Nordamerika och Brasilien

POLITISK OREDA,
LYFT | EKONOMIN

[ Washington fortsitter turbulensen kring
president Trump. Interna stridigheter tar kraft
av det politiska arbetet samtidigt som manga
poster i den nya administrationen f6rblir
obesatta. Trots republikansk majoritet i kon-
gressens bada kamrar har partiet 4nnu inte
kunnat enas om en avveckling av sjukvards-
reformen Affordable Care Act. Presidentens
utlovade skattesinkningar och satsningar pa
infrastruktur ir forsenade. En 6verraskande
uppgorelse om budgetens utgiftstak

mellan president Trump och demokraternas
ledarskikt i kongressen kan dock férebada en
uppmjukning av den rddande harda politiska
polariseringen.

Efter amerikanska krav har USA, Kanada
och Mexiko pabérjat en omférhandling av fri-
handelsavtalet NAFTA (North American Free
Trade Agreement). Den politiska konflikten

BNP-tillvaxt 2016

mellan USA och Mexiko har mildrats under
den senaste tiden, dven om president Trump
ater har aktualiserat byggandet av en mur mot
landet. Samtidigt 4r Mexikos president Enri-
que Pifa Nieto impopulir pd hemmaplan
efter en stor hojning av brinslepriserna. I Bra-
silien 4r den relativt nytilltridde president
Michel Temer inblandad i en korruptions-
skandal.

Ekonomin tickar pa relativt ostord av ore-
dan i politiken. Nordamerikas tillvixt vintas
uppgi till 2,2 procent 2017 och 6ka marginellt
till 2,3 procent 2018.

Brasilien dr pa vig ut ur de senaste drens
djupa recession och beriknas vixa med 0,6
procent 2017 och 2,2 procent nista ar. Hus-
hallens konsumtion liksom industriproduk-
tionen 6kar nu nagot, medan investeringarna
fortsitter att falla.

Arlig tillvaxt, %, fasta priser

PA

H<- 0-2
n / M0 W24
A 0,8
SD il // vT
X Al Ve
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Not: Kartan redovisar siffror for BNP-tillvaxten 2016 i de fem ekonomiskt viktigaste delstaterna: Kalifornien, Texas, New York,
Florida och lllinois. Delstaternas respektive andelar av USA:s BNP visas inom parentes. Alla siffror anges i procent.

Kéllor: Bureau of Economic Analysis (BEA), Business Sweden

12 | BUSINESS SWEDEN | MARKNADSINSIKT



BRA SIFFROR, INGEN ENTYDIG
HOGKONJUNKTUR

USA:s ekonomi okar nu farten efter fjolarets
relativt svaga tillvixt pa 1,5 procent. Hushal-
lens konsumtion fortsitter uppat, men visar
ocksa svaghetstecken. Realinkomsterna
forbattras endast langsamt till 6ljd av
modesta l6neskningar och en stigande
inflation. Arbetsmarknaden visar fina siffror
med en arbetsloshet pa strax dver 4 procent,
men sysselsittningstillvixten planar ut.
Tillvixten i detaljhandeln saktar in och
personbilsférsiljningen har fallit kraftigt fran
fjolarets rekordniva.

Niringslivet priglas av optimism. Indu-
striproduktionen gir upp efter ett tapp forra
aret och investeringarna har tagit fart. Expor-
ten okar igen med stérre efterfragan pa virlds-
marknaden.

Federal Reserve limnade styrrintan of6r-
indrad i intervallet 1,00-1,25 procent vid sitt
septemberméte. Centralbankschefen Janet
Yellen meddelade att banken nu kommer att
successivt minska sitt innehav av statsobliga-
tioner. Dirmed inleds en ny era med ovisst
utfall fér centralbankens interventioner i den
amerikanska ekonomin.

BNP beriknas tka med 2,2 procent i r och
2,4 procent 2018. P4 delstatsniva 4r det dock
stor spridning i tillvixten. Medan vistra USA
gar starkt dr utvecklingen betydligt svagare i
de centrala delarna av landet. Utvecklingen ir

Nytt frihandelsavtal mellan EU och Kanada

blandad pa 6stkusten och i sédra USA. Orka-
nerna Harvey och Irma som slog hirt mot
Texas respektive Florida i september kommer
att ge en viss negativ paverkan pi det ekono-
miska utfallet for dret.

UPPGANG | NORR OCH SODER
Kanadas ekonomi vixer snabbt, driven av
robust inhemsk efterfragan. Sysselsittningen
okar pa en stark arbetsmarknad. Stigande
inflation och hushéllens héga skuldsittning
kan dock dimpa konsumtionen framéver.
Bank of Canada har hojt styrrintan till 1,00
procent for att kyla ned ekonomin.

Industriproduktionen tar fartien bred
branschuppging, men exportlyftet har tills
vidare uteblivit. Investeringarna kar igen
efter en nedgang framtvingad av energisek-
torns anpassning till ett lagre oljepris. BNP
vintas 6ka med 3,0 procent i r och 1,9 pro-
cent 2018.

Aven i Mexiko ir det frimst den inhemska
efterfrigan som driver tillvixten. Hushéllen
har dock att hantera en inflation som hastigt
stigit till 6 procent, till foljd av en avveckling
av subventionerna pa brinsle samt pesons
forsvagning, som drar upp importpriserna.
Utrikeshandeln ¢kar kraftigt, med landets
NAFTA-partners USA och Kanada som mot-
tagare av 81 respektive 3 procent av varuexpor-
ten. Tillvixten vintas uppga till 2,6 procent
2017 och 2,2 procent 2018.

Den 21 september godkande Kanadas parlament det nya frihandelsavtalet mellan EU
och Kanada - det sa kallade CETA-avtalet (Comprehensive Economic and Trade Agree-
ment). Avtalet godkandes av EU-parlamentet redan i februari och kommer att tilldmpas
provisoriskt till dess att det slutligt ratificerats av parlamenten i EU:s medlemslander.

CETA innebar att svenska foretag far nya maojligheter att exportera till och géra affarer i
Kanada samt delta i offentliga upphandlingar varda 300 miljarder SEK arligen. Kana-
densiska tullar pa svenska varor kommer att avvecklas och procedurerna for inférsel av
varorna férenklas. Foretag kan snabbare certifiera sina produkter och fa sina standar-
der godkanda for den kanadensiska marknaden. Dessutom blir det lattare att ta in
utlandsk arbetskraft i landet. Svenska tjansteexportorer far fullt marknadstilltrade inom

bland annat telekom och miljdtjanster.

BUSINESS SWEDEN | MARKNADSINSIKT

13



APPENDIX

Svensk export, BNP-tillvaxt och inflation

Svensk varuexport, I6pande priser BNP-tillvdxt, fasta priser, % Inflation, %

Export Fordandring | Andel av 2017P 2018P 2016
2016, 2015-2016, | svensk
mdr SEK % export

Land/region 2016, %

EUROPA

Sverige N/A N/A N/A 3,3 2,6 2,4 1,0
Danmark 83,4 2,7 7,0 1,7 2,4 1,8 0,3
Estland 9,7 77 0,8 1,7 31 3,7 0,8
Finland 81,0 1,6 6,8 1,9 2,5 1,9 0,4
Frankrike 52,7 7,8 4,4 1,1 1,7 1,8 0,2
Nederlanderna 64,4 5,9 5,4 2,1 3,0 1,7 0,3
Italien 32,0 3,6 2,7 1,0 1,4 1,1 -0,1
Lettland 3,8 6,9 0,3 2,0 3,4 3,3 0,1
Litauen 7,8 52 0,7 2,3 3,6 3,2 0,9
Norge 123,9 1,8 10,4 1,0 1,1 1,4 3,5
Polen 38,7 6,3 3,2 2,6 4,3 3,4 -0,6
Ryssland 14,6 -0,3 1,2 -0,3 1,7 1,4 7,1
Spanien 23,4 1,8 2,0 3,2 3,1 2,7 -0,2
Storbritannien 71,9 -14,8 6,0 1,8 1,7 1,5 0,6
Tjeckien 9,6 8,2 0,8 2,5 4,6 3,3 0,7
Tyskland 126,0 51 10,6 1,9 2,1 2,0 0,5
AMERIKA

USA 87,1 -3,8 7,3 1,5 2,2 2,4 1,3
Brasilien 6,8 -6,8 0,6 -3,6 0,6 2,2 8,8
Colombia 0,7 -15,3 0,1 2,0 1,5 2,8 7,5
Kanada 10,4 14,2 0,9 1,5 3,0 1,9 1,4
Mexiko 6,0 3,9 0,5 2,0 2,6 2,2 2,8
ASIEN, OCEANIEN

Australien 13,0 9,2 1,1 2,5 2,2 2,3 1,3
Indien 8,9 -18,5 0,7 7,9 6,5 7,5 5,0
Indonesien 3,0 1,6 0,3 5,0 Bl 53 3,5
Japan 17,9 17,7 1,5 1,0 1,7 1,6 -0,1
Kina 46,0 1,7 3,9 6,7 6,8 6,2 2,0
Malaysia 2,9 59 0,2 4,2 5,5 4,6 2,1
Sydkorea 12,1 23,0 1,0 2,0 2,7 2,9 -0,5
Thailand 54 1,1 0,4 3,2 3,5 34 0,2
Vietnam 1,5 10,1 0,1 6,2 6,5 6,7 2,7
MELLANOSTERN,

TURKIET OCH AFRIKA

Foérenade Arabemiraten 5,8 -14,1 0,5 3,0 1,7 3,3 1,8
Saudiarabien 9,3 -11,6 0,8 1,7 -1,4 1,3 535
Sydafrika 6,4 -15,6 0,5 0,3 0,7 1,4 6,3
Turkiet 11,8 -10,2 1,0 3,0 4,1 3,4 7,8

Kallor: SCB; Oxford Economics; Business Sweden

14 | BUSINESS SWEDEN | MARKNADSINSIKT






NESS SWEDEN Box 240, SE-101 24 Stockholm, Sweden
rld Trade Center, Klarabergsviadukten 70 BUSINESS
+46 8 588 660 00 F +46 8 588 661 90 SWEDEN
nfo@business-sweden.se www.business-sweden.se

THE SWEDISH TRADE & INVEST COUNCIL




