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VARLDSEKONOMIN

HALTAR

Virldsekonomin stir och stampar och tar inte riktigt fart, trots att inflationen
fallit tillbaka ner mot malen och styrrintorna ir pd vig ner. Den globala tillvixten
vintas ligga kvar pd omkring 2,7 procent per 4r fram till och med 2026. Det ir
strax under genomsnittet for iren innan pandemin, 2015—2019. Skillnaderna
mellan olika regioner 4r dock stor. Europa str infor en aterhimtning, dven om
det for nirvarande ir stillestdnd i den tyska ekonomin. Nordamerika bromsar in
med en sannolik mjuklandning i USA. Samtidigt syns en avmattning i Asien, dir

tillvixten framfor allt bromsar in i regionens stérsta ekonomi, Kina.

Att de tre tillvixtmotorerna USA, Tyskland och Kina befinner sig i
en relativt svag position med hog offentlig skuldsittning underlittar
inte. Styrrintorna ir forvisso pa vig ned men den héga offentliga
skuldsittningen innebir att utrymmet for finanspolitiska stimulanser
ir begrinsat. Dirtill tyngs virldsekonomin av geopolitiska spinningar
och 8kad protektionism. Det gor att forvintningarna bland foretag
och hushall ir ddmpade och savil investeringar som konsumtion
halls tillbaka.

Sverige dr dock ett undantag. Den svenska ekonomin stir samman-
taget vil rustad och infor en vindning dven om hushallen tvekar.
En mindre stram penningpolitik, i kombination med goda offentliga
finanser och utrymme for finanspolitiska dtgirder samt en stabil
arbetsmarknad med disciplinerade parter, ger férutsittningar for en
snabb 4terhimtning. Den inhemska efterfrigan kommer att ta éver
som tillvixtmotor i svensk ekonomi nista &r. Exporten tappar fart
men aterhimtar sig i take med att efterfrigan frin viktiga export-
marknader kommer tillbaka.

Sammantaget kan vi konstatera att efterfrigan kommer tillbaka
men att det tar lite lingre tid 4n vintat. Det 4r alltsd hog tid att se
mojligheterna och investera for framtiden!

Lena Sellgren
Chefekonom
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DEN GLOBALA

EKONOMIN

Mattlig fart
i varldsekonomin

Geopolitisk
oro bestar

Efter en tid av motgdngar och mictlig tillvixt
stir den globala ekonomin infor en vindning,
men det tar tid innan konsumtion och investe-
ringar tar fart. En svag start pd 2024, priglad
av modesta tillvixtsiffror och dir globala
finansmarknader reagerat orovickande starkt pa
relativt blygsamma negativa makroekonomiska
utfallssiffror, vintas en viss ljusning under
resten av dret. Men den globala tillvixttakten,
dven om den tilltar nagot sa kommer den inte
riktigt igang.

Trots att den globala tillvixttakten verkar
tillta ndgot under andra halvan av 2024 ir det
tydligt att vi gir mot en mer splittrad utveck-
ling i virldsekonomin. Ekonomier kommer att

GLOBAL TILLVAXT TAR LANGSAMT FART 2025
BNP-tillvédxt 2025, fasta priser, arlig procentuell férandring, prognos

NORD-

AMERIKA

AMERIKA

Kallor: Oxford Economics
och Business Sweden

Styrrantor
pa vdg ner

ha olika forutsittningar att £ upp tillvixcrak-
ten, dir vissa kommer att kunna gora betydande
satsningar och stimulera tillvixten, medan andra
star infor mer djupgdende strukturella problem
och dirtill en hog offentlig skuldsittning. Detta
kriver noggranna avvigningar for beslutsfat-
tare, som behéver forstd bade de kortsiktiga och,
framfor allt, langsiktiga ekonomiska konsekven-
serna av sina beslut.

Ett av de viktigaste skilen till att tillvixten
i virldsekonomin inte tar mer fart ir att flera
stora ekonomier under 2024 fortfarande befinner
sig i en relativt svag position och inte har méj-
lighet att bedriva vare sig stimulerande finans-
eller penningpolitik. Det ir tydligt att vi ror
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INFLATIONEN NARA 2-PROCENTSMALET
KPl-inflation, arlig procentuell férandring
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Not: Konsumentprisindexet (KPI) mater den genomsnittliga prisutvecklingen for hela den privata inhemska konsumtionen. KPI &r det vanliga
mattet for kompensations- och inflationsber&kningar i Sverige men det &r KPIF som &r det matt som Riksbanken anvander i sitt inflationsmal
| KPIF haller man hushéallens rédntesatser for bolén konstant. Det innebér att KPIF inte paverkas av dndrade rantesatser for hushallens bolén

oss bort frin de héga tillvixttakter som prig-
lade delar av 2010-talet. Vi ser i stillet en virlds-
ekonomi dir forvintningarna bland sivil fore-
tag som konsumenter dr mer dimpade, och dir
fokus ligger pé att hantera utmaningar som infla-
tion, geopolitisk oro och ett allemer protektionis-
tiskt handelsklimat.

FRAGETECKEN KRING KINA

2024 har gett en splittrad bild av virldsekonomin
dir det blivit tydligt att ekonomier kommer

ta sig ur de senaste drens svacka i vitt skilda

takter. Nordamerika har uppvisat en inte
obetydlig tillvixt under arets forsta hilft, dven

om signalerna under sommaren pekat mot en
nagot mer forsiktig bild. I Europa, dir tillvixten
generellt har varit lingsam under de senaste dren,
har vissa ekonomier, framfér allt turistintensiva
Sydeuropeiska ekonomier, kunnat dra nytta av en
vixande tjinstesektor tillsammans med en allemer
diversifierad ekonomi som skapat en stabilare
grund att std pd, medan andra, som Tyskland,
drabbats hirdare av globala motvindar, som Kinas
avtagande tillvixttakt och héga energipriser, och
stir nu infér bide strukeurella och konjunkturella
utmaningar.

Asien ger en fortsatt delad bild. Indien fortsie-
ter att vara en ekonomisk uppstickare, med hog
stabil tillvixt som drivs av bide inhemsk efterfra-
gan och 6kade investeringar i till exempel infra-
struktur och forskning och utveckling. Samti-
digt stir Kina infor betydande utmaningar, trots
att landet nirmar sig sitt officiella tillvixtmal pa
omkring § procent. De utmaningar som Kina
star infor 4r manga och komplexa, och inklude-
rar bade inhemska strukeurella problem och inter-
nationella spinningar. Den pigiende konflikten
kring Kinas si kallade 6verkapacitet, som ir resul-
tat av kraftiga investeringar och produktionsok-
ningar i flera sektorer, sisom stal, elfordon och

solpaneler, har lett till att flera ekonomier, inklu-
sive EU, har infort eller planerar att infora tullar
pa import fran Kina for att skydda sina industrier.
Detta skapar en allemer komplicerad handels-
miljé, ddr Kinas liga statsunderstodda priser pres-
sar konkurrensen och skapar frustration i ekono-
mier dir den inhemska produktionen inte kan
matcha de kinesiska fretagens prisnivaer.

Det finns dven andra faktorer som bidrar till
den globala oron. Konflikter i Mellanéstern och
Rysslands invasionskrig i Ukraina paverkar ener-
gimarknaderna i Europa. En eskalering av dessa
konflikter skulle kunna leda till ytterligare stor-
ningar i leveranskedjor och pressa upp inflatio-
nen. P4 samma sitt bidrar det amerikanska presi-
dentvalet till osikerhet kring hur USA:s framtida
ekonomiska politik kommer att se u, sirskilt vad

GLOBALA"BNP-TILLVAXTEN NAR INTE
SAMMA HOJDER SOM INNAN PANDEMIN

BNP-tillvaxt, arlig procentuell férandring, fasta priser

REGION 2023 2024p 2025p 2026p GZ;':;’:“;(;‘;;‘ ‘\B';f:';gzgz"(’;?'
Globalt 2,7 2,7 2,7| 2,8 3,0 100,0
Globalt, PPP 32 31| 32| 32 3.4
Asien & Oceanien 4,5 210) 219 &3 4,8 BS
Europa 0,8 13 1,6 1.8 2] 23,8
varav Sverige -0,1 0,7 2,4 32 2,6 0,6
Nordamerika 2,5 2,3 1,7 2,1 2,4 29,0
Sydamerika 2,0 2,1 2,8 2,7 0,0 4,5
Afrika 3,0 2,8 3,4 D S 2,7
Mellanostern 0,6 2,0 4,0 4,4 2,4 2,7

Kallor: Oxford Economics och Business Sweden
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giller internationell handel och investeringar.
Detta skapar en global situation dir riskerna viger
mot det negativa och dir foretag och beslutsfat-
tare maste vara beredda pa plotsliga férindringar

i de ekonomiska forutsittningarna. Den globala
ekonomin vixer i mittlig takt och BNP-tillvix-
ten vintas uppga till 2,7 procent for heldret 2024. 1
takt med att centralbankerna sinker sina styrrin-
tor kommer tillviixten sakta att ta fart under 2025
men fortfarande uppga till 2,7 procent 2025. Forst
2026 nér den globala tillvixten 2,8 procent, vilket
ir under genomsnittet fér perioden 2015—-2019 pd
3,0 procent.

REGIONER | OTAKT

I Asien och Oceanien ir tillvixten relativt de
andra regionerna fortsatt stark med en takt pa 3,9
procent 2024 och 2025 men som sedan sjunker

FORETAGEN SER LJUSARE PA FRAMTIDEN

T
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Sverige e Storbritannien

till 3,6 procent 2026, vilket ir en tydlig nedging
jamfort med det hoga genomsnittet pa 4,8 procent
under perioden 2015-2019. Till f6ljd av sin storlek
forblir regionen den del av virlden som bidrar mest
till den globala tillvixten kommande ar.

Europa har dterhimtning i sikte, med en dkning
frin 1,3 procent 2024 till 1,6 procent 2025 och 1,8
procent 2026. Detta dr ocksd ndgot ligre 4n regio-
nens genomsnitt for perioden innan pandemin pa
2,1 procent, vilket aterspeglar de strukeurella utma-
ningar som den europeiska ekonomin star infor,
men till skillnad frin Asien kommer den konjunk-
turella uppgangen dnd3 leda till ate tillviixttakten
okar under prognosperioden.

Nordamerika har en jaimforelsevis stark utveck-
ling 2024, framfor allt driven av USA, men till
foljd av en avmattning i ekonomin kommande &r
hamnar tillvixten pd 1,7 procent 2025 for att sedan

Inkdpschefsindex, index >50 indikerar expansion och index <50 indikerar kontraktion

Kallor: Nationella central-
banker och Macrobond
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VARLDSHANDELN OCH INDUSTRIPRODUKTIONEN ATERHAMTAR SIG

Procentuell férandring, arstakt
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ater vinda upp till 2,1 procent 2026. Aven detta ir
strax under genomsnittet 20152019 pa 2,4 procent.

Sydamerikas tillvixtprognos ir jimfort med de
andra regionerna inte direkt stark, men den ir patag-
ligt béttre 4n vad den var innan pandemin da det
var nolltillvixt. Efter en tillvixt pa 2,1 procent f6r
2024 forvintas regionen aterhimta sig till 2,8 procent
under 2025, for att sedan ligga pd 2,7 procent 2026.

Afrika forvintas ha en tilltagande tillvixttakt
under prognosperioden, med en prognos pa 2,8 pro-
cent 2024, 3,4 procent 2025 och dnnu nagot hégre
under 2026 pd 3,5 procent. Detta ligger nigot éver
genomsnittet pé 3,3 procent for 2015—2019. Denna
forvintade tillvixt kan delvis tillskrivas demogra-
fiska faktorer och ckade investeringar i infrastruk-
tur och digitalisering.

Mellanéstern stir infor den starkaste till-
vixtuppgingen under prognosperioden. BNP-till-
vixten vintas uppga till 2,0 procent 2024 for att
direfter accelerera till 4,0 procent 2025 och 4,4 pro-
cent 2026, vilket dr betydligt hogre dn genomsnittet
pa 2,4 procent for perioden 2015—2019. Denna for-
vintade tillvixtékning 4r ett resultat av dterhime-
ning inom energisektorn och ekonomiska reformer
i vissa av de stérre oljeproducerande linderna.

VARLDSHANDELN HAR VANT UPP
Under 2024 har virldshandeln borjat dterhimta
sig, men den utvecklas fortsatt svagt. Den globala
industriproduktionen har hallits uppe under
pandemin men tar nu lite mer fart och vintas 6ka
med 2,1 procent i &r och 3,1 procent bide 2025 och
2026. Att sdvil virldshandeln som den globala
industriproduktionen vint upp sammanfaller med
att det under 2024 synts en tydlig dkad efterfrigan
pa fraktkapacitet. En del av forklaringen till att
virldshandeln 4ter 6kar kan vara att minga foretag,
sirskilt de som 4r beroende av kinesiska produkeer,
forsoker hantera den osikerhet som foljer av de

T T T T T T T
17 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2024

Véarldshandel med varor

tilltagande handelskonflikterna och att det finns

en ambition om att képa in varor innan tullar och
andra handelshinder kommer pa plats. Denna
kortsiktiga 6kning har lett till hogre fraktkostnader,
vilket i sin tur kan péverka inflationen och i forling-
ningen policyrintorna globalt.

Aven om den globala tillvixten inte tagit yteerli-
gare fart 4n finns det en del framatblickande indi-
katorer som pekar mot en mer positiv utveckling av
det globala ekonomiska liget framéver. Inkopschefs-
indexen pavisar en alltmer hoppfull bild om den
nirmsta tiden for bade tillverkningsindustrin och
tjanstesektorn, dir tillverkningsindustrin blir min-
dre negativ och tjinstesektorn fortsitter vara pd hoga
nivder och pa sd vis drar upp det samlade inkopschefs-
index strax 6ver so-strecket i allt fler ekonomier, vilket
indikerar ett normalt konjunkturlige.

PENNINGPOLITIKENS
EFFEKTER DROJER
Aven om kampen mot inflationen aldrig helt kan ses
som vunnen, ir det noterbart att manga ekonomier
har gjort framsteg i att fa ner inflationen. Med det
sagt kvarstr vissa utmaningar, sirskilt i Europa och
USA dir tjinstepriserna varit svira att dimpa och dir
man i USA 4ven bekymrats 6ver boendekostnadernas
fortsatt stora bidrag till inflationsutvecklingen. Dir-
utover, till skillnad frin Sverige, dir loneskningarna
hallits relative laga, har flertalet europeiska ekonomier
och USA haft l6neskningar som inte avtagit i
onskad takt vilket har forsvarat centralbankernas
inflationsbeskimpning. Detta skapar en situation dir
inflationsmalen ir svira att na, och dir den ekono-
miska politiken méste balansera mellan att stodja
tillvixt och undvika att inflationen tar fart igen, vilket
begrinsar centralbankers handlingsutrymme.

En viktig faktor f6r hur snabbrt olika ekono-
mier kommer att aterhiimcea sig ir penningpolitikens
genomslag péd den reala ekonomin, vilket varierar

Kalla: CPB World Trade Monitor
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HOG OFFENTLIG SKULD | MANGA STORA EKONOMIER

Offentlig skuld som andel av BNP, procent, 2022
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mellan olika ekonomier. Den sa kallade trans-
missionsmekanismen, som beskriver hur férind-
ringar i centralbankernas styrrintor paverkar den
reala ekonomin, fungerar olika beroende pa fakto-
rer som till exempel de genomsnittliga linens 16p-
tid och strukturen pé de finansiella marknaderna.
Den fulla effekten av en rinteférindring kan
komma med en fordréjning pd 12—24 méinader.
Den svenska transmissionsmekanismen
bedoms vara relativt kort. Det innebir att férind-
ringar i styrrintan snabbt fir effekt pa hushéllens
och féretagens linekostnader, vilket vid en sink-
ning kan stimulera konsumtion och investeringar
relativt snabbt. Detta stir i kontrast till ekono-
mier som USA, dir lan ofta har lingre [optider.
Till exempel dr den vanligaste formen av finansie-
ring av bostider ett boldn med 30-ariga loptider. I
sddana ekonomier kan rintesinkningar ta lingre
tid att sla igenom, vilket fordrojer effekterna pé
tillvixten. En ytterligare komplicerande faktor
ir att det inte ir sjilvklare vilken niva styrrintor
bor vara pa for att stimulera eller strama 4t eko-
nomin. Den niva dir ekonomin ir i balans bru-
kar kallas den neutrala rintan. I och med att det
tar tid for justeringar av ridntan att fa fullt genom-
slag pd den reala ekonomin ir det ocksd mycket
svart att veta ndr styrrintan passerat denna neu-
trala rintenivi. Centralbanker kommer siledes ga
forsiktigt fram med sina rdntesinkningar for att
pa sd vis ge sig sjilva mojlighet att mer kontrollerat
na inflationsmalet och en stabil tillvixt. I vilken
take policyrintorna kan sinkas beror pa enskilda
ckonomiers forutsittningar.

FINANSPOLITIKEN ALLT VIKTIGARE
Vid sidan av penningpolitiken spelar ocksé finans-
politiken en avgérande roll for den ekonomiska
dterhimtningen. Ekonomier med lag offentlig
skuld har storre méjligheter att anvinda finanspo-
litiska acgdrder for att investera i tillvixtfrimjande
dtgirder och stodja konsumtionen om s skulle

NEUTRAL RANTA
Den neutrala réntan ar den niva dar centralbankens rénta varken stimulerar eller bromsar ekonomin.
Om styrrantan ar hégre an den neutrala rantan, ar penningpolitiken stram; om den ar lagre,

expansiv. Nivan pa den neutrala rantan ar inte konstant och den kan paverkas av faktorer som

80 90 100 110 120 130 140 150

behévas utdéver penningpolitiken. Det maste
ocksa goras en avvigning om finanspolitikens
inflationsdrivande satsningar ir viltajmade och
inte forsvirar centralbankers ambition om att
dimpa inflationen.Framfér allt ekonomier som
natt sitt inflationsmal ir de som kan anvinda
finanspolitiken fullt ut. Det bor ocksé nimnas
att manga finanspolitiska satsningar, i synnerhet
de investeringar och strukturella satsningar

som bidrar till 6kad langsiktig tillvixt, inte har
samma inflationsdrivande effekt da de hjer den
langsiktiga potentialen i ekonomin snarare 4n den
nu ridande konsumtionen.

I flera stora ekonomier ir situationen utma-
nande. Linge har sydeuropeiska ekonomier kim-
pat med en hog skuldniva som inneburit en
utdragen kamp med att minska skulden, men
pandemin och dess efterdyningar har inneburit
att dven ekonomier som USA och Tyskland ham-
nat i en allt svarare situation dir den offentliga
skulden natt hoga nivéer. Hogre offentliga skulder
begrinsar dessa ekonomiers formaga att bedriva
expansiv finanspolitik, vilket innebir att de méiste
balansera mellan att stimulera tillvixt och und-
vika att skuldsittningen okar ytterligare. Dess-
utom star dessa ekonomier, liksom ménga andra,
infor parlamentariskt svara situationer dir det har
varit svart att f3 igenom nédvindiga reformer och
beslut. Detta skapar ytterligare en osikerhet kring
hur snabbt dessa ekonomier kommer att kunna
dterhimta sig.

P4 den globala scenen spelar USA den abso-
lut mest centrala rollen, och det kommande pre-
sidentvalet i november skapar en stor osikerhet
kring landets framtida ekonomiska politik. Detta
giller bdde inhemska frigor, som skatter och sub-
ventioner, och internationella handelsrelationer.
Oavsett vem som vinner presidentvalet dr det tyd-
ligt att USA:s roll i virldshandeln och dess rela-
tion till Kina kommer att pdverka den globala
ekonomins utveckling.

langsiktig ekonomisk tillvaxt, demografi, sparandet i ekonomin och internationella investeringar.
Konjunkturinstitutet har nyligen gjort beddmningen att bade den svenska och euroomradets

neutrala rénta pa lang sikt, da ekonomierna forutsatts vara i balans, ar 2,5 procent. Den amerikanska

ar nagot hogre, 2,75 procent, vilket vittnar om en uppfattning om att USA kommer ha en nagot

hogre langsiktig ekonomisk tillvaxt.
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SVENSK EKONOMI
OCH EXPORT

| Réntesdnkningar

lyfter hushallen tar fart

UPPSVING | SIKTE

Den svenska ekonomin ir sammantaget vil rustad
for den forvintade ekonomiska vindningen i
framfor allt Europa. En mindre stram penning-
politik, i kombination med starka offentliga
finanser och finanspolitiska méjligheter samt en
stabil arbetsmarknad med disciplinerade parter,
ger forutsiteningar for en snabb dterhimtning.
Aven om den globala tillvixten inte patagligt tar
mer fart under prognosperioden, ir den inhemska
efterfrigan redo att ta ver som en drivkraft for
tillvixten. Exporten, som alltid varit en viktig del
av den svenska ekonomin, kommer att aterta sin
betydelse nir tillvixten i viktiga exportmarknader,
som Tyskland, Norge och Finland, aterhimtar sig
under senare delen av 2025 och framit.

GRYENDE OPTIMISM | DETALJHANDELN
Barometerindikatorn, index >100 ar starkare an normalt

Investeringarna

| Exporten 6kar
langsamt

Utifrén detta perspektiv ser Sveriges framtid
relativt ljus ut, med en forvintad stark inhemsk
efterfrigan och goda forutsittningar for tillvixe
pa bade kort och lang sike. Den samlade bilden
ir att svensk ekonomi under slutet av 2024 kom-
mer att ha en tilltagande ekonomisk aktivitet, i
stor utstrickning driven av rintesinkningar som
leder till 6kad inhemsk konsumtion. Detta resul-
terar i en BNP-tillvixt for 2024 pd 0,7 procent.
Med hjilp av expansiv finanspolitik, fortsatta rin-
tesinkningar, penningpolitik och reallonesk-
ningar fortsitter konsumtionen tillta under 2025
och 2026. Tillsammans med dkande investeringar
och offentlig konsumtion vintas tillvixten i BNP
hamna pa 2,4 procent 2025 och 3,2 procent 2026.

© Augusti 2024
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RELATIVA ENHETSARBETSKOSTNADERNAS UTVECKLING | SVERIGE
OCH NAGRA AV DE VIKTIGASTE KONKURRENTLANDERNA
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VAGEN TILL ATERHAMTNING

Efter att ha kommit till den punket dir inflatio-
nen enligt KPIF, som miter konsumentpriserna
dir rinteeffekten ir bortriknad, nitt Riksban-
kens inflationsmal och dir férvintningarna om
framtida inflation ir under malet, stir nu den
svenska ekonomin infér en vindning under
andra halvan av 2024. Dirtill star den svenska
ekonomin relativt vil rustad att ta sig ur perioden
av lag tillvixt. Tre faktorer utgér basen for denna
forvintade dterhimtning: snabbt verkande
penningpolitik, finanspolitiskt utrymme och en
vilfungerande arbetsmarknad.

Sveriges penningpolitik, som styrs av Riks-
banken och inflationsmalet, har en stark paver-
kan pd ekonomin. Den svenska ekonomin skil-
jer sig frin andra ekonomier genom att den har
en relativt kort transmissionsmekanism, det vill
siga den mekanism som forklarar hur en férind-
ring i styrrinta paverkar den reala ekonomin, och
effekten som en sinkt rinta kommer ha pd kon-
sumtionen och investeringarna lir bli relativt stor
i Sverige. Detta beror bland annat pd en hég bela-
ningsgrad bland hushall, och pa att linen i Sve-
rige ofta ir kortfristiga, ddr andelen bolin med
en loptid pd 3 manader 4r nirmare 70 procent.
Detta gor att forandringar i styrrintan paverkar
den reala ekonomin snabbare 4n i minga andra
linder. Nir Riksbanken héjde rintorna for att
bekimpa inflationen under 2022 och 2023, fick
det snabbt en dimpande effekt pa tillvixten,
genom den negativa effeke det fick for bide hus-
hallens konsumtion och begrisningarna det inne-
bar pa kreditmarknaden. Men nir inflationen
nu ater ir vid mélet, kan styrrintorna 4ter sin-
kas, vilket forvintas ge en snabb och kraftfull sti-
mulans till ekonomin i form av 6kad konsumtion
och investeringar.

Sverige har 4ven starka finanspolitiska

' Potentiell BNP &r den hogsta nivan av produktion ett land kan uppna
utan att driva upp inflationen. Potentiell BNP dkar éver tid genom
forbattringar i teknik, produktivitet och arbetskraftens tillvaxt.

muskler. Den offentliga skulden ir lig (strax dver
30 procent av BNP), och givet det ekonomiska
laget finns det utrymme for strukturella reformer
och méjlighet att stimulera ekonomin. Ett tyd-
ligt negative BNP-gap, dir den faktiska tillvixten
beddms ligga en bra bit under den potentiella till-
vixten', innebir ocks3 att finanspolitiken kan sti-
mulera ekonomin utan att riskera att skapa dver-
hettning eller driva upp inflationen. Detta skapar
en unik mojlighet for den svenska regeringen att
bidra till en bredare dterhimtning utan att ris-
kera en forsvarad inflationsbekidmpning. Det
svenska finanspolitiska ramverket ger regeringen
utrymme att agera, dven om det finns grinser for
hur lingt dessa stimulanser kan strickas utan att
riskera en 6kad skuldsittning pé sikt.

En annan viktig faktor dr den svenska arbets-
marknadens stabilitet. Arbetstagare och arbets-
givare har i spiren av pandemin med den snabbt
stigande inflationen undvikit en sé kallad pris-15-
nespiral genom en dterhéllsam léneutveckling.
Detta har bidragit till atc halla tillbaka inflatio-
nen, samtidigt som det har stirkt Sveriges kon-
kurrenskraft. Den aterhillsamma l6neutveck-
lingen har, i kombination med en forsvagad
krona, sinkt de svenska enhetsarbetskostna-
derna patagligt relativt andra ekonomier. Dir-
till innebir ocksa den hdga sysselsittningsgraden
pa 69 procent att nir realldnerna nu ater bérjar
stiga, kommer det att ge en relativt stor stimulans
till konsumtionen som fi andra ekonomier kan
uppbada.

Konjunkturinstitutets konjunkturbarometer,
som syftar till att kartligga synen pd den svenska
ekonomin, indikerar en mindre pessimistisk syn
bland framfér allt hushall. Detaljhandelns syn
pa liget har ocksa stirkts de senaste minaderna
och ligger nu 6ver sin genomsnittliga niva. Var-
ken tjinstesektorn eller tillverkningsindustrin har

BUSINESS SWEDEN | GLOBALA EKONOMISKA UTSIKTER SEPTEMBER 2024



INFLATIONEN VID MALET
KPIF och KPIF exklusive energi, arlig procentuell féréandring
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lyckats pavisa en tydlig uppging i Konjunkeurin-
stitutets undersokning. Den bransch som stir
infor de storsta utmaningarna ir byggbranschen
som i hdg grad dr pdverkad av minskad efterfra-
gan pa bostider till f6ljd av det hoga rinteliget
och en ovintat svag befolkningstillvixt framéver.
Under 2024 kommer det ligre bostadsbyggandet
ha en tydlig negativ effekt pa de totala investering-
arna som andel av BNP. De totala investeringarna
vintas minska med 1,6 procent i 4r. Forst nista ar,
med ldgre rintor och dterupptagen bostadspro-
duktion, kan en forbittring i branschen forvintas.
Nir bostadsproduktionen aterhdmtar sig 2025 och
rintorna fallit tillbaka tar de totala investering-
arna i ekonomin lite mer fart och forvintas oka
med 2,6 procent 2025 och 4,1 procent 2026.

KRONAN HAR STARKTS UNDER HOSTEN
Antal SEK per respektive valuta

T
2016

e KP|F exkl. energi

T T T
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2020

MOTSTANDSKRAFTIG
ARBETSMARKNAD OCH
TILLTAGANDE KONSUMTION

Trots att arbetslosheten okar har detta 4n s linge
inte lett till dramatiska férindringar i sysselsitt-
ningen. Arbetsldsheten vintas dka fram till slutet
av 2024 och vara pa relativt hég niva, men ligre
4in vid tidigare konjunkturella svackor, som till
exempel under pandemin och finanskrisen. Att
efterfrigan pa arbetskraft minskar syns dven

i andra data, bland annat i vakansstatistiken

dir antalet lediga jobb har minskat, och i
Arbetsférmedlingens statistik 6ver varsel som har
okat. Att arbetsmarknaden har en svag efterfrigan
syns ocksé i arbetskraftsundersékningarnas
rekryteringsstatistik dir andelen nyrekryterade

© 20 september 2024
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av samtliga sysselsatta varit pi mycket liga nivaer
under 2024. Dessutom har antalet arbetade
timmar inte dterhdmtat sig i lika stor utstrickning
som antalet sysselsatta efter pandemin. Aven
detta indikerar en minskad efterfrigan pa
arbetskraft. Att arbetsloshetstalen hallits nere

och sysselsittningsgraden uppe trots ett ligt
efterfragelige i Sverige, och virlden i stort, vittnar
om en dkad forsiktighet bland foretagen. Manga
arbetsgivare har tenderat att behalla arbetskraft
trots lag efterfrigan (sa kallad labour hoarding), i
hopp om att ekonomin inom kort ska vinda och
d4 undvika de kostsamma rekryteringsprocesser
som forsvarats pd grund av héga bristtal.

Att Riksbanken har pabérjat sin rintesink-
ningscykel och att hushéllens realinkomster éter
okar forvintas ha en snabb effekt pd konsumtio-
nen och bidra till att 6ka konsumtionen framo-
ver. Konsumentfortroendet har vint upp och nir-
mar sig ett normallige. Detaljhandeln har stirkts
och visar enligt Konjunkturinstitutets barometer-
indikator pé att optimismen ir pa vig tillbaka.
For heldret 2024 vintas konsumtionen 6ka med
mattliga 0,4 procent fér att sedan dka patagligt
med 2,8 procent 2025 och 3,1 procent 2026.

STARKARE KRONA UNDER HOSTEN
Aven om inflationsutvecklingen gar i ritt rikening
finns det risker och komplicerande faktorer
som kan fi genomslag pa dess utveckling och
Riksbankens penningpolitik. En betydande om
4n avtagande sidan risk 4r den svenska kronans
utveckling. Kronan har stirkts med ca 6 procent
gentemot den amerikanska dollarn och ca 4
procent gentemot euron sedan slutet av juli.
Denna forstirkning vintas fortsitta.

For en liten oppen ekonomi som Sverige dr
valutakursforindringars pverkan pé ekonomin
genom import och export av stor vikt. Dirutéver

SVENSK EXPORT
Procentuell féréandring, arstakt

ir det ett faktum att under tider av hog glo-

bal ekonomisk osikerhet tenderar investerare att
flytea kapital till storre och tryggare marknader.
Det paverkar valutamarknaden och gor att min-
dre valutor, som den svenska kronan, ofta tappar i
virde mot storre valutor.

En fSrsvagad valuta kan & ena sidan gora ett
lands exportféretag mer konkurrenskraftiga efter-
som deras varor och tjanster blir billigare f6r
kopare i starkare valutaomriden, vilket kan oka
exporten. A andra sidan blir importerade varor
och tjinster dyrare, vilket héjer varupriser och
kan oka produktionskostnaderna for foretag som
ir beroende av insatsvaror fran utlandet. Dessa
okade kostnader kan tvinga foretagen att hoja pri-
serna pé sina produkter och foretagen importerar
ddrmed inflation vilket paverkar penningpoliti-
kens mojlighet att stimulera ekonomin. Samman-
taget bér dock konkurrensfordelarna 6verviga. I
Business Swedens rapport ” Kronan, priserna och
geopolitiken” framgar till exempel att drygt hilf-
ten av industriféretagen ser en svagare krona som
nagot som forbittrar férutsittningarna att vinna
exportafFirer.

Aven om en svagare krona, och dirigenom
hogre inflation, fortfarande ir en risk som kan
skapa problem for den svenska penningpolitiken,
ir den nuvarande inflationsnivan, den héga san-
nolikheten att de flesta centralbanker sinker sina
styrrintor framéver och den svenska ekonomins
starka tillvixtpotential nigot som kan mildra
denna risk avsevirt.

SVENSK EXPORT

UTVECKLAS SVAGT | AR

Svensk export ir starkt beroende av den globala
ekonomins utveckling, och framfér allt dr utveck-
lingen i Europa av stor vikt d4 73 procent av den
svenska exporten gar dit. Till foljd av den relativt

2024p 2025p 2026p 2%':;:“250"1?

Total Export 1,9 2,4 3,5 4,5

Varuexport 0,1 1,8 &S 4,4

Tjansteexport 6,0 3,6 S 5,0
PROGNOS FOR SVERIGES TOTALA VARUEXPORTTILLVAXT
Procentuell férandring, arstakt

Region 2024p 2025p 2026p :(';i‘:'ta;’;;’;':f/g

Globalt 0,1 1,8 3,5 100

Europa -0,8 1,6 3,6 72,8

Asien & Oceanien 3,4 3,6 &5 1,5

Nordamerika 1,6 1,2 S85) 1,0

Sydamerika 1,0 1,6 3,0 1,4

Afrika 3,7 1,3 11 1,6

Mellandstern 3,6 3,7 3,8 1,8 Kallor: Oxford Economics

och Business Sweden
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mattliga tillvixten i Europa, vintas den svenska
exporten endast 6ka med 1,9 procent under 2024,
vilket dr betydligt ldgre 4n det historiska snittet
for perioden 2015-2019 pa 4,5 procent. I linje med
detta visade Business Swedens Exportchefsindex
(EMI) for tredje kvartalet en markant nedging i
synen pa exportutvecklingen frin en relativt hog
niva tidigare under ret. Det samlade indexet for
bide nuliget och det framétblickande perspektivet
befinner sig nu nira normallige dir foretagen
totalt sett inte ser att exporttillvixten kommer
vare sig tillta eller minska i nirtid. Denna
nedging var bred 6ver nistan samtliga delindex,
inklusive lonsamhet och orderstockar — endast
forvintad exportforsiljning hélls uppe och gav ett
visst hopp om ljusning pa sikt.

En ljusglimt i exportstatistiken har varit
tjdnsteexporten, som vixt snabbt de senaste aren.
Aven om tillvixttakten i tjansteexporten lir vara
hogre dn i varuexporten i ir och nista ar, 4r det
svirt att se att tjdnsteexporten over tid kan upp-
ritthélla samma tillvixttake. Varuexporten har
varit mer konjunkturellt beroende och till féljd av
den fortsatt méttliga globala tillvixten i ar vintas
den knappt oka. Istillet tar varuexporten fart forst
nir den europeiska konsumtionen dterhimtat sig
i hogre grad. Tillsammans med en 6kad inhemsk
efterfrigan, kommer den tilltagande exporten
bidra till att férstirka den svenska ekonomins till-
vixt 2025 och 2026.

Nordamerika ir den region som svenska
exportfdretag dr mest positiv kring, enligt
Business Swedens Exportchefsindex for tredje
kvartalet. Men till f6ljd av att den amerikanska
ekonomin vintas ha en ligre tillvixt och en dim-
pad import 2025 vintas ocksd den svenska expor-
ten dit avta nista r. Nir USA aterigen fir en
nigot starkare tillvixt 2026 vintas svensk export
dter ta fart dit. Varuexporten till Nordamerika
vintas 6ka med 1,6 procent 2024 och 1,2 procent
2025 och 3,5 procent 2026.

"
*

Storst effeke pa den svenska exporten, och eko-
nomin i stort, har Europa, dit 73 procent av expor-
ten gir. Europa kommer med sin svaga ekonomiska
utveckling, inte minst i Tyskland, ha den storsta
dimpande effekten pa den svenska exporten under
2024. Exportchefsindex for forvintad efterfrigan
fran Visteuropa foll tillbaka ndgot tredje kvartalet
for att ligga strax 6ver so-strecket, vilket indikerar
att foretagen fortsatt har en forsiktigt optimistisk
syn. Nir den trogstartade europeiska ekonomin tar
fart 2025 och 2026 kommer detta vara en stor hjilp
for den svenska exportindustrin.

Asien och Oceanien, jimforbar i storlek med
Nordamerika som importér av svenska varor, for-
vintas bidra positivt till Sveriges export framfor
allt pa grund av regionens relativt héga tillvixtrak-
ter for prognosperioden 2024—2026. Aven om regi-
onens storsta ekonomi, Kina, tappar fart i sin till-
viixt, 4r det fortfarande hoga tillvixetal. Dirtill gors
mdnga satsningar i flera asiatiska ekonomier vilket
vintas ha en positiv effekt pa svensk varuexport till
regionen redan under 2024 och vi lir se en export-
tillvixt pd upp emot 3,3 procent i ar. Det ir viktigt
att beakta att Sveriges handelsrelation med Asien ir
under omdaning, dir tidigare etablerade handels-
vigar utvirderas i takt med att Kina hanterar sin
haltande ekonomi och dir andra ekonomier och
marknader ges méjlighet att komplettera den tidi-
gare sd dominanta kinesiska rollen i regionen.

Sammantaget vintas svensk varuexport att
landa pa i det ndrmaste nolltillvixt under 2024.
2025 vintas den europeiska aterhamtningen tillta
och d4 svensk export till allra storsta del exporte-
ras till Europa innebir detta en 6kad efterfragan
pa svenska varor och tilllvixt av den svenska varu-
export pé 1,8 procent. Nir tillvixten, och i synner-
het den inhemska konsumtionen, sedermera tar
ordentlig fart i de europeiska ekonomierna 2026
innebir det att svenska varuexporten 6kar ytterli-
gare och landar p 3,5 procent.




NEDSLAG I REGIONERNA

EUROPA

Stillestand
i Tyskland

Aterhdmtning
i sikte

PROVNINGAR VANTAR

Den interna politiska osimjan bestér parallellt
med att Europa behéver samla sig for stora
utmaningar. P4 det sikerhetspolitiska omradet
har Ryssland under viren och sommaren fatt ett
tydligt 6vertag i sitt anfallskrig mot Ukraina,
detta samtidigt som omvirldens stod till landets
forsvar borjar svikta.

P4 det ekonomiska omridet blir konkurrensen
frin Kina allemer pdraglig, medan den kinesiska
marknaden svalnat i sin efterfrigan pé europeiska
exportvaror. EU:s handelsunderskott gentemot
Kina uppgick till nidra 300 miljarder euro 2023, det
nist hogsta ndgonsin, och en balansering av han-
delsutbytet 4r inte i sikte. Kinesiska foretag domi-
nerar marknaden for produkter som ir kritiska fr
klimatomstillningen, till exempel vindturbiner
och solpaneler. Kinesiska elfordon (electric vehic-
les, EV), sdrskilt personbilar, gor snabba insteg
pa den europeiska marknaden samtidigt som de
europeiska fordonsforetagen ir pa efterkilken i

INFLATIONEN NARA MALET

Inflationen i euroomradet, arlig procentuell férédndring, bidrag i procentenheter
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Rantesankningar
har pabérjats

elekerifieringen liksom utvecklingen av mjukvara.
Med 14 miljoner arbetstillfillen som ir direke
eller indirekt kopplade till Europas fordonsindu-
stri inklusive underleverantorer kan foretagens
svarigheter att klara konkurrensen frin Kina leda
till negativa sociala och ekonomiska konsekven-
ser i fordonsproducerande linder som Tyskland,
Frankrike, Tjeckien, Slovakien och Spanien. Det
ir mot bakgrund av detta som kommissionen fat-
tat beslut att frin bérjan av juli inféra temporira
tullar pa 20—40 procent for import av kinesiska
elfordon, alltmedan férhandlingarna fortsitter
med individuella kinesiska fordonstillverkare.
Ocksa relationen till EU:s storsta handelspartner
USA ir spind, dven om meningsskiljaktigheterna
ir f4 med den nuvarande Biden-administrationen.
Utgdngen i presidentvalet i november ir en osi-
kerhetsfaktor for den europeiska varuexporten till
USA, som 2023 uppgick till soo miljarder euro, da
den forre presidenten och republikanernas kandidat
Donald Trump i hindelse av valvinst har planer pd

© Augusti 2024

Anm: Harmoniserat index for
konsumentpriser (HIKP) &r
utvecklat for att enhetligt
maéta inflationen i alla
EU-lander

Kalla: ECB

2015 2016 2017 2018 2019

e H|KP-inflationen
Energi

= |_jvsmedel, alkohol, tobak

2020 2021 2022 2023

HIKP exkl. livsmedel, alkohol, tobak och energi

e \/Qror = Tjanster

BUSINESS SWEDEN | GLOBALA EKONOMISKA UTSIKTER SEPTEMBER 2024 | 13



att infora 10 procent tull p de flesta importvaror.
USA:s forhallandevis goda ekonomiska utveckling
och de amerikanska techféretagens dominans dr
ocksd politiskt pligsam for ett Europa som i minga
avseenden stagnerat sedan coronakrisen, och dir
framtidstron ir svag.

Energikrisen, som utléstes med Rysslands mili-
tira attack pa Ukraina, har klingat av tack vare
en ovintat snabb omstillning till import av fly-
tande naturgas, aterstart av franska kirnreaktorer
och tvi milda vintrar. Dock har gaspriset stabili-
serats pa en niva dubbelt sd hog som tidigare vil-
ket tynger den europeiska industrin. Inflationen
har fallit tillbaka och Europeiska centralbanken
(ECB) genomforde i juni den forsta rintesink-
ningen pa fem 4r, med 25 punkeer till 3,75 pro-
cent. ECB sinkte policyrintan med ytterligare 25
punkter till 3,50 procent vid sitt septemberméte.

Den europeiska arbetsmarknaden har férsvagats
de senaste minaderna, men arbetslsheten var i juli
oférindrad p4 relativt laga 6,0 procent i EU sam-
mantaget. Hushéllens realinkomster har ater bor-
jat 8ka i takt med inflationen fallit tillbaka men
utan att hittills ge averyck i nimnvire stigande kon-
sumtion. De europeiska konsumenterna ir alltjamt
dystra 6ver det ekonomiska liget, sannolikt med
de senaste drens hojning av prisnivin som starke
bidragande faktor. Istillet har det skett en 8kning
av hushllssparandet. For tjinstesektorn har den

POLITISK TURBULENS

rekordstora turismen under sommaren spelat en
positiv ekonomisk roll, sirskilt f6r de mer turistbe-
roende linderna i sédra Europa.

Standard & Poors (S&P) inkdpschefsindex for
euroomradet ger en splittrad bild av konjunkturen.
Index for tillverkningsindustrin landade pa of6r-
indrade 45,8 i augusti, vilket indikerar fortsatt lag
aktivitet. Tjinstesektorn fortsatte dock sin uppétga-
ende trend och steg till 52,9 i augusti, frén 5,9 i juli.
Preliminira siffror for septembermitningen visar
dock att ldget forvirras for industrin samtidigt som
tjinstesektorn faller tillbaka igen.

I borjan av september presenterade forre ita-
lienske premidrministern och chefen f6r ECB
Mario Draghi pa uppdrag av kommissionen en
linge efterfragad rapport om EU:s konkurrens-
kraft (7he future of European competitiveness).
Rapporten bedémer att EU behdver mobilisera
750—800 miljarder euro per &r for act halla jimna
steg med USA och Kina och méta unionens ambi-
tioner i den digitala och gréna omstillningen,
samt pa férsvarsomradet.

BNP-tillvixten i Europa vintas uppga till 1,3
procent i ir, for att darefter stiga nagot till 1,6 pro-
cent 2025, understodd av en méttlig uppgéng for
privat konsumtion och investeringar samt en upp-
studs for exporten. Prognosen f6r 2026 ir en fort-
satt expansion av ekonomin pa 1,8 procent, under
gradvis svagt stigande global efterfrigan.

Det har varit ett handelsrikt halvar i europeisk politik. Valet till EU-parlamentet i borjan av juni
resulterade i stora framgangar for extremhdgern, framfér allt | Frankrike och Tyskland. Det faktum
att Marine le Pens hdgerparti Rassemblement National (Nationell samling) blev stérsta parti med en
tredjedel av rosterna fick Frankrikes president Emanuel Macron att omedelbart uppldsa Nationalfor-
samlingen och utlysa nyval. Efter andra réostomgangen i bérjan av juli stod det klart att Macrons
parti Renaissance gatt kraftigt tillbaka men genom valtekniskt samarbete med vanster- och hoger-
partier lyckats forhindra en seger for le Pen. Inget block kan samla en majoritet i Nationalférsam-
lingen, vilket innebéar en svar vag framat for Macron och hans politiska program. | bdrjan av septem-
ber utndmnde han veteranen och Brexitférhandlaren Michel Barnier till ny premiarminister, i ett
forsdk att bilda en regering som accepteras av parlamentet.

| mitten av juli omvaldes Europeiska kommissionens president, kristdemokraten Ursula von der
Leyen, av EU-parlamentet for en ny femarig mandatperiod 2024-2029. | ett nasta steg kommer en
ny kommission att formeras, med utvalda kandidater fran medlemsléanderna. Presidenten kommer
tilsammans med Europeiska radet att utse de nya kommmissionarerna och deras ansvarsomraden
under november 2024.

| parlamentsvalet i Storbritannien i borjan av juli gjorde det regerande, konservativa torypartiet
med premidrminister Rishi Sunak i spetsen ett historiskt daligt resultat och tappade regeringsmak-
ten efter 14 ar. Den nye premidrministern, labourledaren Keir Starmer, med en nyvunnen massiv
majoritet i parlamentet, har utlovat snabba férandringar for att hantera det utbredda missnojet med
en sviktande offentlig sektor och utvecklingen av den brittiska ekonomin. Utgangen i valet har ocksa
vackt debatten om en férandring av systemet med majoritetsval i enmansvaldistrikt, mot bakgrund
av att valresultatet utnamnts till det minst proportionella i Storbritanniens historia. De ledande
partierna labour och tories fick tillsammans endast 60 procent av résterna.

Missndjet med den politiska och ekonomiska utvecklingen ar utbrett aven i Tyskland, och sarskilt i
ostra Tyskland, dar det hogerextrema Alternativ for Tyskland (AfD) gick kraftigt framat delstatsva-
len i september i Thiringen och blev storsta parti, och Sachsen, dar AfD kom tatt efter kristdemo-
kratiska CDU. Stodet for koalitionsregeringen, som leds av den socialdemokratiske férbundskans-
lern Olaf Scholz, ar fortsatt svagt, med véxande motstand mot regeringens klimatpolitik, som
foreskriver stopp for nya gas- och oljekraftverk, och sakerhetspolitik, sarskilt stodet till Ukraina,
liksom i kraven pa en mer restriktiv migrationspolitik. | den tyska regeringens budgetférslag for
hosten ingar en halvering av stodet till Ukraina.
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KONSUMENTFORTROENDET LAGT MEN STARKS
Standardiserade serier dar O &r medelvardet
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BRIST PA DRAGKRAFT

Tyskland. Pessimismen om den tyska ekonomin
i ndringslivet och bland hushallen ir utbredd och
forsvagades igen under sommaren. Den nu mer
4n tvé 4r langa stagnationen med nolltillvixt som
inleddes viren 2022 fortsitter i r.

Det extremt besvirliga liget f6r den tyska
industrin under energikrisens akuta fas har it
tat da energipriserna fallit tillbaka fran skyhdga
nivier. Men gaspriset i Europa har stabiliserats
pa en nivé som ir dubbelt s& hog som tidigare vil-
ket fortsatt tynger industrin. Tappet i konkur-
renskraft for den energiintensiva industrin bestar
och den viktiga fordonsindustrin vacklar under
trycket frin kinesisk konkurrens pa framfér alle
elbilsmarknaden. Avtagande global efterfrigan,
inte minst fran Tysklands fjirde storsta export-
marknad Kina, avspeglas i de dystra utsikterna for
industriproduktionen och exporten, som vintas
oka endast obetydligt i 4r. I september meddelade
fordonstillverkaren Volkswagen att féretaget kan
tvingas stinga flera fabriker i Tyskland for forsta
gangen nagonsin.

Det finns dnd4 ljuspunkeer i den tyska ekono-
min. Stigande l6ner och snabbt sjunkande infla-
tion lyfter hushallens realinkomster, efter tappet
under coronapandemin och energikrisen, och pri-
vat konsumtion vinder upp under aret, om in
med blygsamma 0,6 procent. Arbetsmarknaden 4r
fortsatt robust @ven om den bérjat visa svaghets-
tecken. Arbetslosheten var oférindrad pé 6,0 pro-
cent i juli, den hogsta nivin pd tre ar. En enkitba-
serad indikator framtagen av EU-kommissionen
signalerar att det tyska niringslivet har en omfat-
tande dveranstillning av personal, s kallad labour
hoarding, som pa kort tid riskerar att fristillas i ett
simre ekonomiskt lige.

= Syerige
=== Tyskland

2020 2021 2022 2023 2024

Storbritannien
Euroomradet

S&P:s inkopschefsindex for tillverkningsindu-
strin foll tillbaka under sommaren och landade pa
laga 42,4 i augustimitningen, vilket ir en betyd-
ligt ligre notering 4n i de andra stdrre europeiska
ekonomierna. Aven index for tjinstesektorn foll
tillbaka till en notering pa 51,2 i augusti. Det vil-
renommerade Ifo-indexet pekar entydigt pd att
Tysklands ekonomi ir i en svacka, med laga note-
ringar for féretagens syn pa savil nuliget som det
nirmaste halviret.

Den tyska ekonomin vintas alltsd visa nollsill-
vixt i 4r, i avsaknad av draghjilp frin hushillen och
omvirldsefterfrigan. Under hésten inleds en brick-
lig &terhdmtning som resulterar i en tillvixt pa fort-
farande svaga 0,7 procent 2025. Ekonomin vin-
tas successivt ta mer fart och viixa med 1,4 procent
2026, frimst till f6ljd av ett mindre uppsving f6r
privat konsumtion och investeringar. Den viktiga
exporten utvecklas i mattlig take de nirmaste dren,
parallellt med en svagt stigande global efterfrigan.

Frankrike. Den franska ekonomin utvecklades
starkare in forvintat forsta halvaret i r, och da
framforallt under sommaren. P3 kort sikt innebir
det framgangsrika genomférandet av olympiska
spelen i Paris ett lyft for tillvixten, liksom det
faktum att turismen noterade innu ett rekordar,
med en prognos pd dver 100 miljoner utlindska
besokare. Hushéllen gynnas av snabbt fallande
inflation i kombination med modesta 16ne6k-
ningar. Arbetslésheten minskade till 7,3 procent
i juli, vilket historiske sett dr en lag siffra, pd en
alltjamt robust arbetsmarknad.

Men privat konsumtion utvecklas svagt med
0,6 procent i ar, och investeringarna faller till-
baka, bland annat till f6ljd av den politiska oron
i uppmarschen till och utfallet i parlamentsvalet.
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En 6kning av konsumtionen ir vintad, men dré-
jer sannolikt till dess att en utveckling mot yteerli-
gare rintesinkningar ir etablerad.

Olika mitningar ger olika signaler om liget
i den franska ekonomin. Statistikmyndigheten
Insees vilrenommerade index for affirsklimatet
studsade upp i augusti till en nivé strax under det
historiska genomsnittet, bland annat till foljd av
okad orderingang for exportforsiljningen. Aven
konsumentfortroendet 6kade nagot, men ligger
fortfarande pa lag niva. S&P:s inkdpschefsindex
for tillverkningsindustrin foll diremot tillbaka till
43,9 1 augustimitningen, vilket signalerar fortsatt
konjunktursvacka, detta samtidigt som index for
tjanstesektorn rusade till 55,0, en kraftig ckning
fran noteringen pa so,1 i juli.

Frankrikes BNP-tillvixt f6r 2024 viintas uppgd
till 1,2 procent, frimst understddd av offentlig
konsumtion och nettoexporten. Under nista ir
vintas tillvixttakten falla tillbaka nigot till 1,0
procent for att sedan klittra till 1,5 procent 2026, i
en bred men mittlig aterhimtning i ekonomin.

Storbritannien. Den brittiska ekonomin
presterar ver forvintan och BNP vintas dka med
L1 procent i 4r, efter fjolarets nolltillvixt. Ater-
himtningen drivs av en mindre uppging i privat
konsumtion och ett lyft i offentlig konsumtion,
som kompenserar for stagnerande investeringar
och ett fall for exporten. Ett lingsamt stigande
inképschefsindex, med en notering for tillverk-
ningsindustrin pa 52,5 och for jinstesektorn pa
53,7 1 augusti, bekriftar bilden av en ekonomi med
visst momentum.

Arbetsmarknaden utvecklas fortsatt starkt
med en arbetsloshet som foll till liga 4,1 procent i
juli. Hushéllens realinkomster 6kar tack vare fal-
lande inflation och stigande l6ner. En oenig direk-
tion i Bank of England beslutade om en forsta

rintesinkning med 25 punkter till 5,00 procent
vid augustimétet, med signaler om ytterligare rin-
tesinkningar framéver.

Den nya labourregeringen har aviserat en till-
vixtvinlig politik med satsningar pa infrastruk-
turen och bostadsbyggandet, vars brister pekas ut
som viktig orsak till den svaga produktivitetsut-
vecklingen i den brittiska ekonomin sedan finans-
krisen. Regeringen planerar ocksd genomfora vissa
skattehojningar for att stirka en underfinansierad
offentlig sektor samt mojliggora for 6kad rorlighet
pa arbetsmarknaden.

Aterhimtningen i den brittiska ekonomin for-
vintas fortsitta 2025 och 2026 med en BNP-tillvixt
pa 1,7 respektive 1,8 procent, i ett tydligt uppsving
for bade privat konsumtion och investeringar.

Italien. Prognosen for den italienska ekonomin
2024 ir en expansion pa mittliga 0,8 procent, med
stagnerande privat konsumtion och en uppging
for investeringarna. Aven exporten stagnerar, trots
ett viktigt bidrag frén tjinsteexporten som lyfter
av en ny rekordsommar f6r turismen. Italien har
de senaste 4ren etablerat sig som virldens sjitte
exportnation av varor efter Japan, och petat ned
Frankrike till sjunde plats.

Hushallen gynnas av en god loneutveckling och
snabbt fallande inflation, som med ett vintat arsge-
nomsnitt pd 1 procent med marginal underskrider
ECB:s inflationsmal pa 2 procent. Arbetsmarkna-
den ir fortsatt stark och arbetslésheten har suc-
cessivt fallit till 6,5 procent i juli, vilket dr den lig-
sta nivan sedan finanskrisen 2008/2009. S&P:s
inkopschefsindex for tillverkningsindustrin 6kade
till 49,4 i augusti efter en ny svacka under somma-
ren. Index for tjinstesektorn gick 4t motsatt hall,
med en notering pa 1,4 efter en successiv nedgang
det senaste halvaret. Det indikerar en forsiktig opti-
mism om marknadsliget.

INGEN TYDLIG FORSVAGNING AV ARBETSMARKNADEN

Procent av arbetskraft
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SVAGT I INDUSTRIN, TJANSTESEKTORN FORTSATT STARK

Inkdpschefsindex i tillverkningsindustrin respektive tjanstesektorn,
index >50 indikerar expansion och index <50 indikerar kontraktion
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En utmaning fér premidrminister Melonis
hogerregering ir att anvinda Italiens tilldelning pa
192 miljarder euro i medel och ldn frin unionens
dterhimtningsfond inom Next Generation EU
fram till 2026 pa ett produktivt och f6r EU-kom-
missionen godtagbart sitt. Enligt offentlig statistik
hade so miljarder euro anvints vid arsskiftet.

BNP-prognosen for 2025 landar i en tillvixt pa
1,0 procent, frimst drivet av en mattlig uppging i
privat konsumtion. Efterfragan i ekonomin fort-
sitter att oka under 2026, men till f6ljd av svik-
tande investeringstakt och stagnerande offentlig
konsumtion stannar tillvixten pd 0,9 procent.

Spanien. Den spanska ekonomin fortsitter att
vara en av f snabbvixande i Europa, mycket
tack vare en stark tjinstesektor. Liksom for
ovriga europeiska linder i medelhavsomradet
nidde turismen rekordnivier i antalet utlindska
besokare under viren och sommaren.

Tillvixttakten under forsta halvaret i ar 6ver-
raskade positivt och drevs av en robust utveckling
for privat konsumtion, investeringar och expor-
ten. Hushéllens realinkomster &terhimtar sig trots
en kvardréjande inflationstakt pa knappt 3 pro-
cent i drsgenomsnitt, vilket dr éver genomsnittet
f6r euroomridet, och arbetsmarknaden fortsit-
ter att generera arbetstillfillen. Arbetslosheten f6ll
till 11,3 procent under andra kvartalet, den ligsta
noteringen for Spanien sedan finanskrisen men
fortfarande en av de hogsta nivderna i Europa.

S&P:s inkopschefsindex visar att dven Spanien
utmirks av tudelningen i den europeiska ekono-
min. Index for tillverkningsindustrin sjonk till so,5 i
augustimitningen, medan index for tjinstesektorn
istillet 6kade till solida 54,6.

En vintad kraftig investeringsokning sker
nista r genom anvindningen av en betydande
del av Spaniens 140 miljarder euro i medel och lan

frin unionens dterhimtningsfond Next Genera-
tion EU. Prognosen for den spanska ekonomin ir
positiv med en vintad expansion pa héga 2,8 pro-
cent i ar, varefter tillvixttakten saktar in till 2,0
procent 2025 och 1,6 procent 2026, i en bred men
mild nedging.

TILLVAXTLYFT | OSTEUROPA
Ryssland. Trots enorma kostnader for anfalls-
kriget mot Ukraina, ekonomiska sanktioner som
inforts av drygt 30 linder och ett massivt uttag
av utlindska foretag viintas den ryska ekonomin
viixa med 3,9 procent i 4r. Tillvixten drivs av en
stor okning i privat konsumtion samt en hog
investeringstakt, varav huvuddelen kan antas

gé till militdra indamal och en omstillning till
nationell sjilvf6rsorjning. Inflationen spis stiga
till ett drsgenomsnitt pa knappt 8 procent.

Statskassan har gynnats av ett oljepris (Ural)
som pendlat kring 65-80 dollar per fat det senaste
aret. Vistvirldens ekonomiska sanktioner har inte
gett avsedd effekt da Ryssland kunnat importera
viktiga insatsvaror genom vinligt sinnade transit-
marknader i niromradet.

Mycket tyder i dagsliget pa et lingvarigt krig
som just nu gir Rysslands vig. Utvecklingen gir
mot fullskalig statlig styrning av det ryska nirings-
livet, en upptrappning av investeringarna i indu-
strin for att ersitta utebliven import med natio-
nell produktion, samt expanderad mobilisering av
befolkningen for striderna i Ukraina. Militirutgif-
terna som andel av BNP vintas uppg3 till 7 procent
iar, eller en knapp tredjedel av statsbudgeten.

Rysslands BNP vintas stiga med 1,7 procent
nista &r, frimst drivet av offentlig konsumtion
och investeringar. For 2026 vintas tillvixctakten
sakta in till 0,5 procent. Forutsittningarna for att
analysera utvecklingen i den ryska krigsekonomin
ir dock begrinsade.
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Turkiet. Ekonomin vintas vixa med 2,7 procent i
ar, tack vare en 6kning av offentlig konsumtion och
nettoexport som ersitter stagnerande privat konsum-
tion. Prognoser for turismen visar pa ett rekorddr
2024 med ett vintat bidrag till BNP pa drygt 12
procent, samma niva som for Spanien.

En omfattande kreditexpansion har bidragit till
att hilla uppe efterfrigan i ekonomin, men allt fler
signaler vittnar nu om en pagiende inbromsning.
Detaljhandelsforsiljningen foll tillbaka under som-
maren. Hushallen behover hantera en inflation som
vintas landa pa strax under 60 procent i rsgenom-
snitt, samtidigt som centralbanken behsll policyrin-
tan oférindrad pd 50,00 procent vid augustimdtet.
S4 sent som i maj 2023 var policyrintan 8,50 procent.

Arbetsmarknaden utvecklas fortsatt starkt, men
maskerar ocksd en betydande undersysselsittning.
Arbetslosheten foll dter tillbaka till 8,8 procent i juli,
efter en uppstuds ménaden innan som brot en nedat-
gdende trend.

En vintad tillbakaging i privat konsumtion dim-
par BNP-tillvixten till 1,9 procent nista dr, varefter en
positiv utveckling av nettoexporten bidrar till ett lyft
med 2,2 procent 2026. Investeringarna utvecklas svagt
under prognosperioden. Men utsikterna for Turkiets
uttalade inflationsekonomi ir osikra.

Central- och Osteuropa. Prognosen for Polen ir

en BNP-tillvixt pa 3,3 procent i 4r, understddd av
robust privat och offentlig konsumtion. De polska
hushéllens realinkomster 6kar till f5ljd av en fortsatt
stark arbetsmarknad, stigande lner och en infla-
tionstakt som vintas falla till strax under 4 procent i
drsgenomsnitt, fran drygt 11 procent forra aret. Men
beroendet av den vacklande tyska marknaden visar
sig i en svag utveckling for industriproduktionen och
stagnerande export. Fortsatt hdgt tryck i inhemsk
efterfrigan tillsammans med en investeringstopp
genererad av EU-medel vintas resultera i en tillvixt pa
hela 3,6 procent nista ar och 3,5 procent 2026.

Ungern ir tillbaka p4 tillvixtbanan med en vin-
tad ekonomisk expansion i ar pd 1,5 procent, foljt av
3,3 procent 2025 och hela 3,9 procent 2026, detta till
foljd av hog privat och offentlig konsumtion och en
galopperande investeringstakt. Liksom i Polen dim-
pas érets utfall av den sviktande europamarknaden,
och di framforallt Tyskland, genom betydande ned-
gingar for industriproduktionen och exporten. Spin-
ningarna mellan premidrminster Orbdns regering och
EU har eskalerat under aret, d2 Orbdn anvint Ung-
erns halvdrslinga ordférandeskap for kontroversiella
besok och samtal i Moskva och Beijing. Utbetalning-
arna av betydande summor EU-stdd ir frysta som en
markering mot Ungerns brott mot grundliggande
demokratiska principer, bland annat genom den
okade politiska kontrollen av rittssystemet.

IN, DANMARK
— I8

Aven Tjeckien har lyft fran ett fjolir med noll-
tillvixt, med en prognos for BNP-6kning pa 1,0
procent i &r. En stark utveckling f6r privat kon-
sumtion och investeringar driver upp tillvixten till
2,9 procent nista ir och 3,5 procent 2026.

DANMARK EN VINNARE

Norden. [ Sverige stirks ekonomin under éret, dri-
vet av rintesinkningar som leder till 6kad inhemsk
konsumtion. Detta resulterar i en BNP-tillvixt

for 2024 pd 0,7 procent. Med stéd av en expansiv
finanspolitik, fortsatt stimulerande penningpolitik
och realléneskningar fortsitter konsumtionen
tillta under prognosperioden. Tillsammans med
okande investeringar och offentlig konsumtion
véntas tillvixten i BNP hamna pé 2,4 procent
2025 och 3,2 procent 2026, se vidare avsnittet
Svensk ekonomi och export.

Prognosen for Finland ir ett tapp pd -0,2 procent
i dr, frimst till foljd av stora fall i investeringarna
och exporten. Privat konsumtion stagnerar, medan
arbetsmarknaden forsvagas. Arbetslésheten foll till-
baka till 7,9 procent i juli efter att ha toppat pa 10,2
procent i maj. Med sjunkande inflation, rintesink-
ningar och en stirkt omvirldsefterfragan inleds en
dterhimtning under hosten som resulterar i en till-
vixt pd 2,0 procent 2025 och 1,9 procent 2026.

Trots svagt tryck i privat konsumtion och ett
fall i investeringarna vintas BNP-tillvixten i Dan-
mark landa pd 1,6 procent i 4r, detta med ett stort
bidrag frin nettoexporten. Det danska likeme-
delstoretaget Novo Nordisk, vars diabetesmedi-
cin visat sig vara effektiv i behandlingen av fetma
och andra sjukdomar, har pa kort tid blivit Euro-
pas hogst virderade foretag. Foretaget bidrar till ett
lyft pa drygt 10 procent fér industriproduktionen i
ar, men maskerar ocksa en i 6vrigt svag utveckling
for den danska industrin. Den danska ekonomin
spas accelera under 2025 och 2026 med tillvixt-
tal p 1,9 respektive 2,9 procent. Uppgingen drivs
av privat konsumtion och investeringar, samtidigt
som dkningstakten i exporten normaliseras.

I Norge vintas ekonomin vixa med 1,8 procent i
ar, framst till foljd av hog offentlig konsumtion och
starka exportsiffror, medan investeringarna faller.
Norges centralbank héll policyrintan oférindrad
pa 4,50 procent vid augustimétet och betonade att
bankens inflationsmél dnnu inte dr nitt, med en
inflation pd 2,6 procent samma ménad, varfor rin-
tesinkningar kan dréja till in pd nista 4r. Landets
viktiga offshoreindustri utvecklas inda starkt och
gynnas av Europas omorientering av gasinképen
fran Ryssland till nya leverantérer. Prognosen ir
vikande aktivitet i ekonomin under nista ar, med
en BNP-tillvixt pa o,5 procent, foljd av ett lyft il
robusta 1,9 procent 2026.
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ASIEN

Robust tillvaxt
i Sydostasien

Nedvaxling
i Kina

LANGSAM AVMATTNING | REGIONEN
Under de senaste manaderna har finansmarkna-
derna i Asien upplevt en 6kad volatilitet, vilket
vicker minnen av tidigare ekonomiska kriser.
Oavsett om vi blickar tillbaka pa den asiatiska
finanskrisen 1997 eller den globala finanskrisen
2008, ir det tydligt att fordndringar i stora ekono-
mier som USA och Kina ofta paverkar regionens
ekonomiska stabilitet. Den senaste episoden av
oro inleddes i augusti, dd ovintade rintehéjningar
i Japan och tecken p4 en avmattning i den ameri-
kanska ekonomin ledde till 6kade svingningar pa
valutamarknaderna i Asien.

Den ekonomiska osikerheten har dnnu inte lagt
sig helt, och manga marknader férvintar sig fortsatt
volatila forhallanden under den kommande hésten.
Den huvudsakliga paverkan p4 Asien kommer san-
nolikt att synas genom minskad export och f8ljd-
verkningar p4 de inhemska ekonomierna, liksom
viss press pé valutor och rintor.

OPTIMISM | ASIENS NARINGSLIV

Indien
gar starkt

I Asien syns en avmattning under prognosperi-
oden, dir tillvixten framfér allt bromsar in i regio-
nens storsta ekonomi, Kina. For de 6vriga, mindre
ekonomierna, ir bilden dock blandad. Ekonomier
som ir beroende av den kinesiska marknaden och
industrin tappar ndgot i tillvixt under prognospe-
rioden medan andra kan dra nytt av de luckor som
uppstar i regionen.

Tekniksektorns snabba tillviixt, dir efterfrigan
pa halvledare drivits upp av den globala Al-boomen,
har sirskilt gynnat ekonomier som Sydkorea och
Taiwan men frigan ir om den boomen kan kvar-
std. Malaysias ekonomiska uppgang, sirskilt dri-
ven av investeringar i maskiner och halvledare, speg-
lar ocksa den globala efterfrigan pa teknologi och
landets ekonomi vintas vixa med 4,4 procent i ar,
4,0 procent 2025 och 5,6 procent 2026.

Aven om denna tekniska expansion ir en ljus-
punkt, dr det dnnu osikert hur linge den kan pagi
och vilka spridningseffekter den kommer att fa.

Inkdpschefsindex i tillverkningsindustrin respektive tjanstesektorn,
index >50 indikerar expansion och index <50 indikerar kontraktion
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I Indonesien och Filippinerna ir det snarast den
robusta privata konsumtionen som spelar en avgs-
rande roll for den inhemska tillvixten. Indonesien
far ddrdill draghjilp av relativt héga privata inves-
teringar och Filippinerna offentliga investeringar,
men frigan ir om dessa satsningar kan uppritt-
hallas med i en fortsatt hdgrintemiljé. Indone-
sien vintas vixa med §,I procent 2024, 4,9 procent
2025 och 5,1 procent 2026. Filippinerna ir nagot
starkare pa 5,7 procent 2024, 5,9 procent 2025 och
6,0 procent 2026.

Vietnam sticker ut som ett strategiskt nav for
utlindska direktinvesteringar, sirskilt frin foretag
som vill undvika amerikanska tullar pa kinesiska
varor. Den fortsatta tillstrémningen av utlindska
investeringar, frimst inom tillverkningssektorn,
stirker landets exportkapacitet och tillvixtutsik-
ter. Med det 6kade globala intresset for diversi-
fiering av leveranskedjor och Al-teknologi kan
Vietnam befista sin roll i regionen, sirskilt inom
sektorer med hog foridlingsgrad som elektronik.
Denna trend kan fa breda effekter pa de globala
handelsstrémmarna, sirskilt om Kina fortsitter
att mdta utmaningar i den globala handeln. Viet-
nam vintas vixa med 5,9 procent 2024, 6,2 pro-
cent 2025 och 6,3 procent 2026.

Samtidigt kvarstir flera utmaningar for regi-
onen. Hushéllens skuldsittning okar och den
osikra utvecklingen av den globala tillvixten
paverkar investeringar. Exportsiffrorna ir sir-
skilt beroende av utvecklingen i Kina och USA,
dir bida ekonomierna nu vintas mattas av kom-
mande 4r. Dessutom saknas starkt finanspolitiskt
stdd, dé rintorna har stigit och manga regeringar
behéver strama ét sina budgetar.

Sammanfattningsvis priglas Asien av en osiker
ekonomisk situation, dir en del av regionen gyn-
nas av den pigiende IT-boomen, medan andra
delar kimpar med strukturella utmaningar och
en svag global efterfrigan. Hur denna situation
utvecklas kommer att bero pd globala konjunk-
tursvingningar och regionens fdrmaga att hantera
sina inhemska ekonomiska utmaningar.

Kina. Kina befinner sig i en situation dir de
langsiktiga strukturella utmaningarna — demo-
grafi, produktivitet och skuldsittning — viger
tyngre in de kortsiktiga, cykliska effekterna av
ekonomisk stimulans. Under andra kvartalet 2024
saktade BNP-tillvixten ner till 4,7 procent jimfort
med 5,3 procent under det forsta kvartalet.

Exporten var en av de fa delarna av ekonomin
som visade fortsatt styrka under andra kvartalet,
frimst pd grund av Kinas prisférdel. Fragan dr dock
hur linge denna tillviixt kan fortsitta, sirskilt nir
USA, oberoende av vem som vinner presidentvalet,
foresprakar tullar pa kinesiska varor. Aven om Kina
till viss del hittat sitt att kringga dessa tullar genom
att exportera via tredje land, 4r det troligt att den
mittliga globala ekonomiska tillvixten och tvivel
om héllbarheten i den nuvarande teknologiska boo-
men, sirskilt inom Al, kommer att begrinsa expor-
tens tillvixt pa lingre sikt.

Den lingsiktiga utmaningen for Kina handlar
om minskande avkastning pa investeringar, vil-
ket driver behovet av en 6verging frin en investe-
ringsdriven till en konsumtionsdriven tillvixtmo-
dell. Men denna 6vergang har dnnu inte lyckats.
Hushillens konsumtion som andel av BNDP ligger
for nirvarande pd runt 37 procent, vilket dr betyd-
ligt ligre 4n det globala genomsnittet pd omkring
55 procent. Faktum ir att konsumtionsandelen har
sjunkit nigot jimfort med nivan fore covid-19, vil-
ket visar pa de svarigheter Kina har med att sti-
mulera inhemsk efterfrigan och minska sitt bero-
ende av investeringar frin utlandet.

Vid det tredje plenumet som hélls i Kina under
sommaren 2024, understrok president Xi Jinping
sitt fokus pd att bygga vidare pé de reformer som
inleddes 1978. Dessa reformer 6ppnade Kinas
ekonomi fér marknadskrafter och virldshandel
genom bland annat privatisering av statliga fore-
tag, oppnande for utlindska investeringar, etable-
rande av kommersiella banker och frihandelsrefor-
mer. Trots detta férvintade sig manga analytiker
att motet skulle erbjuda mer omfactande dtgirder
for att stimulera den svaga inhemska efterfrigan,
sirskilt inom fastighetssektorn. I stillet for att
fokusera pa fastighetskrisen, som har varit en av
de storsta faktorerna bakom den ekonomiska ned-
gingen, riktade Xi sitt tal mot att frimja inves-
teringar inom avancerad tillverkning och tekno-
logisk utveckling, ndgot som benimns som “ny
kvalitativ produktionskraft”.

Trots forhoppningar om en tydligare inrike-
ning mot en konsumtionsdriven tillvixt, som
flera ekonomer anser vara nédvindig for Kinas
framtid, handlade plenumet frimst om tekno-
logi, sjalvfdrsorjning och innovation. Teknolo-
gisk utveckling nimndes 6ver 160 ginger, medan
den hért pressade fastighetssektorn endast fick
fyra omnimnanden. Det diskuterades dtgirder
for att komma till ritta med de finansiella oba-
lanserna mellan den centrala regeringen och de
skuldtyngda lokala myndigheterna, samt férslag
pa att forbirttra det kinesiska vilfirdssystemet.
Trots dessa initiativ var dokumentet vergripande
generellt, och det var inte tydligt hur dessa refor-
mer ska genomforas, vilket har lett till fortsatt oro
om Kinas férmaga att uppna en héllbar tillvixt
pa lang sike da det visar att Kinas regering fortsatt
ser teknik och innovation som de viktigaste verk-
tygen for den framtida tillvixten, snarare in en
omfattande reform av inhemsk konsumtion.

Denna teknologiskt centrerade tillvixtmo-
dell dr ett led i Kinas storre geopolitiska strategi,
dir landet strivar efter att minska sitt beroende
av USA och samtidigt oka sin egen globala kon-
kurrenskraft inom nyckelindustrier som elfor-
don, batterier och solenergi. De statliga subven-
tionerna till dessa sektorer har gjort Kina till en
dominerande aktor pa virldsmarknaden. Aven om
detta har bidragit till ett rekordstort handelsover-
skott, kvarstar frigan om hur hillbar denna stra-
tegi dr pa lingre sikt. Samtidigt innebir den 6kade
satsningen pé export av teknologisk utrustning
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LAG KONSUMTION | KINA
Hushallens konsumtion som andel av BNP, procent
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Kallor: Varldsbanken
och Macrobond.
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att spinningarna med omvirlden kan intensifie-
ras ytterligare, sirskilt med USA och Europa som
redan inf6rt handelstullar mot kinesiska produk-
ter inom grona teknologier.

Sammanfattningsvis stdr Kina infér bide kort-
siktiga ekonomiska utmaningar med avtagande
exporttillvixt och langsiktiga strukturella utma-
ningar for en omstillning till en mer hillbar till-
vixtmodell. Den kinesiska ekonomin vixer med
4,9 procent 2024 (vilket ir i linje med Kinas till-
vixtmal pd omkring s procent) for att sedan vixla
ner till 4,5 procent 2025 och 4,0 procent 2026.

DYSTRA KONSUMENTER
Standardiserade serier dar O &r medelvardet
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STARK TILLVAXT | INDIEN

Indien. Den indiska ekonomin har under de
senaste aren visat stark tillvixt, och landets
framtida ekonomiska utsikter forblir positiva,
dven om vissa utmaningar kvarstir som beroendet
av import av energi och utmaningarna att imple-
mentera nationella satsningar i landets vittskilda
regioner. Med den nya koalitionsregeringen som
tilltridde nyligen har Indien fortsatt att visa sitt
engagemang for finansiell aterhéllsamhet, vilket
ocksé framkom i den senaste budgeten som pre-
senterades i juli. Budgeten prioriterar investeringar

Augusti 2024
®

Kalla: Macrobond

2015

2016

2017

2018

e |ndien

2019

Japan

2020

2021

Sydkorea === Kina

BUSINESS SWEDEN | GLOBALA EKONOMISKA UTSIKTER SEPTEMBER 2024 | 21

2022

2023

2024



i infrastrukeur, vilket stirker landets ekonomiska
utsikter pd sikt. Den privata konsumtionen
bromsade in i bérjan av aret, bland annat drivet
av jordbruket som drabbades av virmebéljor och
en ojimn start pd monsunsisongen som gjorde
att produktionen var ligre dn vintat. Detta
foranledde en 6nskan om stéd till hushallen och
konsumtionen, men dessa uteblev.

En av de risker som forknippas med Indien
har linge varit dess kinslighet for inflation, d&
stigande livsmedels- och energipriser snabbt far
genomslag i ekonomin. Dirmed var det forst glid-
jande att inflationen under sommaren sjénk till
den ldgsta nivin pa fem 4r. Men den dramatiska
inflationsnedgingen drevs till stor del av sé kall-
lade baseffekter, vilket innebir att inflationen ser
lagre ut i jimforelse med en hég niva forra dret.
Det noterades d4 i stillet att trycket pa livsmedels-
priserna fortsitter att paverka hushallens kopkraft.
Sannolikt var detta ett av argumenten till var-
for Indiens centralbank valt ate hilla policyrintan
oférindrad med en fortsatt atstramande penning-
politik. Bankens linje att hilla tillbaka likviditet
har nu hallits i 18 manader, och ndgra tecken pa
en framtida rintejustering verkar inte vara aktu-
ella i nuliget.

Den indiska exporten har varit nigot sva-
gare dn vad utfallen fran forsta kvartalet 2024
gav sken av da tillvixctakten ddmpades tyd-
ligt senare under dret. Varuexporten foll ill
och med under tv4 manader i rad fram «ill juli,
dir bland annat industrivaror visade tecken pa
dimpad efterfragan.

Trots inflationstryck, verraskande svag export
och en stram penningpolitik vintas Indiens eko-
nomi visa en fortsatt robust tillvixt. Fér 2024 vin-
tas en BNP-tillvixt pd 6,8 procent, medan prog-
nosen for 2025 visar pa en nigot hogre tillvixt
pa 7,0 procent, frimst driven av offentliga inves-
teringar i infrastrukeur och en fortsatt stark

konsumtion. 2026 vintas farten i den indiska eko-
nomin, om 4n fortfarande mycket hog, falla till-
baka till 6,7 procent. De langsiktiga utsikterna for
den indiska ekonomin ir ljusa, men f6r att maxi-
mera sin tillvixtpotential behdver Indien fortsitta
att utveckla sina ekonomiska strukturer och stirka
sin konkurrenskraft pa den globala marknaden.
Bland de langsiktiga perspektiven och struktu-
rella faktorerna som kommer att forma Indiens
framtid, stir infrastrukturprojekt och digitali-
seringsinitiativ som centrala inslag. De forvin-

tas inte bara forbittra effektiviteten och produk-
tiviteten i den inhemska ekonomin utan iven 6ka
Indiens konkurrenskraft pd den globala markna-
den. Dessa insatser kommer tillsammans med en
tillvixt i tjinstesektorn, som forblir en motor for
bide inhemsk konsumtion och export, att under-
bygga den langsikriga tillvixten. Dessutom vintas
Indiens fokus och satsningar pa fornybar energi
och dvergdngen till en mindre kol- och oljeférbru-
kande ekonomi forstirka ekonomins motstands-
kraft inf6r framtiden. Till sist kommer Indiens
langsiktiga framging relative Kina, att bero pa
om landet kan utnyttja sin enorma demografiska
fordel — den stora och unga befolkningen — som
forvintas nd en topp i mitten av 2060-talet pd
knappt 1,7 miljarder minniskor, Samtidigt som
Kina vintas ha en minskande befolkning under
samma period.

Japan. Under augusti 2024 bidrog Bank of Japans
(BoJ) rintehojning till dramatiska marknadseffek-
ter virlden 6ver. Efter att BoJ hojt rintan dill 0,25
procent som en del av sin gradvisa dtstramning,
sjonk det japanska Nikkei 225-indexet med 5,8
procent pa en enda dag, den storsta nedgingen

pa fyra ar. Nedgdngen fortsatte och under tvi
dagar hade marknaden tappat 6ver 10 procent,
vilket gjorde detta till en av de mest omfattande
aktiemarknadsforlusterna sedan 1987.
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Den huvudsakliga orsaken till den kraftiga
marknadsreaktionen var upplésningen av "yen
carry trade", ddr investerare ldnar pengar till
ldga japanska rintor for att investera i hogavkas-
tande tillgingar utomlands. Nir BoJ héjde rin-
tan och yenen stirktes, tvingades manga inves-
terare att silja sina tillgingar globalt for att ticka
sina positioner, vilket ledde till omfattande
tvingsforsiljningar.

Med tanke pi de snabba dterhimtningarna
pa aktiemarknaden efter den inledande ned-
gingen, kan dessa reaktioner betraktas som dver-
drivna. Det var i hog grad tekniska faktorer,
sdsom automatiserade forsiljningar, som forvir-
rade situationen. Den lingsiktiga aterhimtningen
av marknaden tyder pa att den initiala paniken
inte fullt ut speglade den japanska ekonomins
verkliga tillstind.

Inflationen har varit en fortsatt friga for BoJ.
Trots att KPI-indexet visade en uppging i somras,
forvintas inflationstrycket avta ndgot under 2024.
Loneokningar tros dock bidra till ett langsiktigt
inflationstryck. Bo] har fortsatt pd sin vig mot att
normalisera penningpolitiken, med ytterligare en
rintehdjning planerad till slutet av &ret. BoJ har
dock forsikrat act framtida rintehéjningar kom-
mer att ske forsiktigt, vilket bidrar till act minska
osikerheten kring landets ekonomiska framtid.

Exporten fortsitter att vara en svag punke for
den japanska ekonomin. Medan efterfrigan frin
USA och delar av Asien forblivit relativt stark,
har exporten till Europa visat sig svag, sirskilt pd
grund av en dimpad efterfrigan inom euroomri-
det. Detta paverkar landets handelsbalans negativt
och ir ett av de frimsta hindren for en starkare
tillvixt. Férvintningarna ir att denna trend kom-
mer att fortsitta under resten av dret, vilket gor
exportmarknaden till en utmaning for Japans eko-
nomiska aterhimtning.

Efter en negativ inledning av dret vixte den
japanska ekonomin under det andra kvartalet
2024 med 0,7 procent jimfort med foregaende
kvartal. Den évergripande synen pd att den japan-
ska ekonomin ir att den kommer att fortsitta ater-
himta sig under de kommande kvartalen. Den
totala siffran for 2024 vintas landa pa martliga o,1
procent. Tillvixten tar mer fart 2025 d4 BNP vin-
tas 6ka med 1,1 procent for att sedan dimpas till
0,6 procent 2026.

Sydkorea. Den sydkoreanska ekonomin férvintas
under de nirmaste tva dren uppleva en gradvis
dterhimtning, men tillvixten kommer sannolikt

SEQUL, SYDKOREA

att mattas av jimfort med tidigare ar. Efter en
period av robust exporttillvixt, frimst driven
av halvledare och annan avancerad teknologi,
star Sydkorea infér en mer osiker framtid nir
det giller bade inhemsk efterfrigan och extern
efterfrigan frin sina viktigaste handelspartner.

Sydkorea ir starkt beroende av sin elektronik-
industri, och mer @n 40 procent av dess export
inom elektronik gér till Kina och USA. Trots
stark tillvixt inom halvledarindustrin pd grund av
Al-utvecklingen, kan de geopolitiska spinning-
arna mellan USA och Kina paverka denna sektor
negativt. Minga stora sydkoreanska foretag har
produktion i Kina, vilket 6kar deras sirbarhet for
handelsrestriktioner och andra spinningar mellan
de tvé stormakterna.

P4 den inhemska sidan har hushillens skuld-
sdtening blivit ett vixande bekymmer for den syd-
koreanska ekonomin. Hushallsskulden ligger pd
cirka 94 procent av BNP, en av de hdgsta nivierna
globalt, och har fortsatt att 6ka trots héga rintor.
Regeringen har infort dtgirder for att 6ka bostads-
utbudet, sirskilt i Seoul, i ett forsok att bromsa sti-
gande bostadspriser, men hushallens skuldsitt-
ning kan fortfarande begrinsa privat konsumtion.
Okade rintebetalningar och hogre skuldbelast-
ning kan leda till en minskad képkraft bland hus-
hallen, vilket i sin tur kan paverka den ekono-
miska tillvixten negativt.

Den sydkoreanska centralbanken, Bank of
Korea, har hittills varit forsiktig med att sinka
policyrintan, trots férvintningar om en moj-
lig littnad i penningpolitiken. Flera ledaméter i
centralbankens direktion pastis nu se mojlighe-
ten till en rintesinkning under fjirde kvartalet
2024. En bidragande orsak till denna aterhéllsam-
het har varit risken for att en for tidig rinte-
sinkning kan leda till en ytterligare uppging pé
bostadsmarknaden, vilket skulle kunna 6ka skuld-
sittningen ytterligare. Mot detta talar den svaga
konsumtionen som skulle vara hjilpt av en mer
expansiv penningpolitik.

Exporten kommer fortsitta vara en drivkraft
for tillvixten, sirskilt inom halvledarsektorn, dven
om den langsiktiga hillbarheten for denna tillvixt
ir osiker dé det finns indikationer pd att halv-
ledarcykeln kan ha natt sin topp. En fortsatt ater-
himtning pa investeringssidan, sdrskilt inom tek-
niksektorn, kan bidra till tillvixten. Med dessa
faktorer i dtanke forvintas den sydkoreanska eko-
nomin vixa med 2,3 procent under 2024 och
nagot lingsammare, 2,1 procent under 2025 och
2,2 procent 2026.

ool

0O
)
)
2
o
\5O,

d



NEDSLAG I REGIONERNA

NORD- OCH
SYDAMERIKA

USA mot
mjuklandning

Mexikanska ekonomin
bromsar in

Fortsatt trogt
i Kanada

70

65

60

55

50

45

40

MOT NORMALLAGE | DEN
AMERIKANSKA EKONOMIN

USA. Den amerikanska ekonomin éverraskade
positivt under forsta halvaret i 4r med fortsatt
robust privat konsumtion och god investeringstakt.
Arbetsmarknaden fortsitter att leverera nya arbets-
tillfillen om 4n i lugnare tempo. Arbetslésheten
foll tillbaka till 4,2 procent i augusti efter att
trendmissigt ha stigit fran en historiskt lag nivd

P4 3,4 procent i mars 2023.

Inflationen har fallit tillbaka under &ret och upp-
gick till 2,5 procent i augusti, och dirmed en fort-
farande en bit &ver centralbanken Federal Reserves
(Fed) inflationsmal p4 2 procent. Fed genomforde
dnda en dubbelsinkning av styrrintan med so punk-
ter till intervallet 4,75—5,00 procent vid sitt septem-
berméte, den forsta sinkningen sedan mars 2020.

Mitningar ger bilden att ekonomin i stort befin-
ner sig nira ett normallige, men ocksd att utveck-
lingen 4r tudelad med fortsatta svérigheter for

industrin och en expansion i tjinstesektorn. ISM:s
inkopschefsindex for tillverkningsindustrin, dir
normalliget har satts till 5o, klittrade tillbaka
nagot till 47,2 i augusti efter att successivt ha fallit
under sommaren. Index for tjinstesektorn dkade
obetydligt till 51,5 samma minad. I en annan mit-
ning, S&P:s inkopschefsindex, sjonk index for
tillverkningsindustrin nagot till 47,9 i augusti,
medan tjinstesektorn klittrade till 55,7.

Andra ménatliga indikatorer som OECD:s
Business Confidence Index (BCI) visar att
ndringslivets fértroende for den amerikanska eko-
nomins utveckling har bottnat och vint upp till
strax under 100, vilket indikerar ett normallige.
Aven konsumentfortroendet ir pa vig upp, efter
att ha dalat det senaste halvaret: I Conference
Boards senaste mitning i augusti steg index till
103,3, vilket dr en bit ver normalliget pa 100. Vil-
renommerade University of Michigan Consumer
Sentiment Index visar en liknande utveckling.

TJANSTESEKTORN MER OPTIMISTISK AN TILLVERKNINGSINDUSTRIN
Inkdpschefsindex i USA, index >50 indikerar expansion

och index <50 indikerar kontraktion

© Augusti 2024
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Prognosen for den amerikanska ekonomin ir en
BNP-tillvixt pd 2,5 procent i ar, understodd av en
nagot vikande men fortfarande stark arbetsmark-
nad, god tillvixt i privat konsumtion samt en upp-
studs for investeringarna. Fallande inflation och en
vintad serie rintesinkningar frin Fed ger forutsitt-
ningar for fortsatt god inhemsk efterfrigan dven
nista ar. Ekonomin gir dirmed mot en mjukland-
ning, vilket innebir att inflationsmaélet nds utan att
ekonomin hamnar i recession. Tillvixten vintas
landa pa 1,8 procent 2025, vilket dr den dkningstakt
som Congressional Budget Office menar motsvarar
den amerikanska ekonomins arliga tillvixtpotential
for den nirmaste femarsperioden. Under 2026 spds
ckonomin fa fornyad kraft med draghjilp frin star-
kare global efterfrigan, vilket resulterar i en tillvixt
pa 2,1 procent.

Kanada. Den mirkbara nedvixlingen i ekonomin
som inleddes forra hésten har fortsatt under férsta
halvéret i ar. De hogt beldnade och rintekinsliga
kanadensiska hushéllen pressas av fortsatt hdga om
in fallande rintor och en successivt svagare arbets-
marknad. Enligt Canada Mortgage and Housing
Association kommer knappt hilften av bostadslé-
nen i Kanada att behéva fornyas under 2024 och
2025, manga till hogre rintesatser. Hushéllens
ekonomiska utsikter har dock forbittrats genom
Bank of Canadas sinkningar av policyrintan med
totalt 75 punkeer vid tre tillfillen i juni, juli och
september, till 4,25 procent. Ytterligare sinkningar
4r att vinta under hosten. Inflationen ér pa vig ned
och uppgick till 2,5 procent i juli.

Kanadas viktiga olje- och gasindustri gyn-
nas av firdigstillandet i maj av Trans Mountain

PRESIDENTVALET | USA GOR AVTRYCK PA EKONOMIN

Efter ett halvar som varit ett av de mest handelserika i USA:s moderna politiska historia star presi-
dentvalet i november mellan vicepresidenten Kamala Harris och expresidenten Donald Trump. |
skrivande stund &r det i opinionsundersdkningarna dott lopp mellan kandidaterna och utgangeni
valet avgdrs sannolikt i sju sa kallade vagmastarstater 1 (1. Arizona, Georgia, Michigan, Nevada,
North Carolina, Pennsylvania och Wisconsin) som ar majliga att vinna fér bade demokraterna och
republikanerna.

Medan partiernas valkampanjer i mycket &gnar sig at att ifrdgasatta lampligheten hos motstan-
darsidans kandidat for presidentambetet har Harris och Trump varit sparsamma med detaljer om
den ekonomiska politiken. | avsaknad av andra besked kan de ekonomiska alternativen antas sta
mellan Bidenomics och MAGANnomics, som férenklat innebar ett val mellan mer eller mindre nérvaro
av staten och det offentliga i ekonomin.

Harris har som Bidens vicepresident varit delaktig i administrationens hdogprofilerade initiativ och
lagstiftning som framgangsrikt lotsats genom kongressen, inklusive ett federalt stédpaket (Ameri-
can Rescue Plan), en infrastruktursatsning (The Infrastructure Investment and Jobs Act), det nya
klimatpaketet Inflation Reduction Act (IRA) samt en nationell satsning pa utveckling och tillverkning
av halvledare, The CHIPS and Science Act. Den nya industripolitiken har inkasserat en del fram-
gangar, som taiwanesiska TSMC:s storsatsning pa avancerad halvledartillverkning i Arizona och
sydkoreanska Samsungs motsvarande satsning i Texas.

De senaste arens hoga inflation och stigande levnadsomkostnader har starkt bidragit till Bidens
laga popularitetssiffror bland de amerikanska valjarna, liksom det svaga fértroendet for presiden-
tens ekonomiska politik. Aven om ekonomin ur ett makroekonomiskt perspektiv utvecklas val har
Harris som Bidens vicepresident har en uppférsbacke bland valjarna.

| uttalanden fran Harris kampanj framgar att hon staller sig bakom en stor del av Bidens politik,
daribland IRA. Men Harris vill ga ldngre &n Biden i stodet till 1dg- och medelinkomsttagare genom att
sanka skatterna for barnfamiljer, sénka kostnaderna fér barnomsorg, sénka priserna pa lakemedel,
straffa livsmedelsféretag som driver upp matpriserna, inféra subventioner till forstagdngskdpare av
hus samt stimulera byggandet av billigare bostédder med malet om tre miljoner nya bostéder pa fyra
ar. Reformerna ska delvis finansieras genom héjda skatter for superrika och féoretag. Harris planerar
att hoja bolagsskatten fran nuvarande 21 procent till 28 procent, liksom skatten pa kapitalvinster
fran 20 till 28 procent. Nystartade smaféretag ska istallet fa skattelattnader.

Trump har under sin tid som president verkat for sankta skatter for saval individer som féretag,
avregleringar inom fréamst energi- och finanssektorn, avveckling av férre presidenten Obamas
sjukvardsreform (lyckades inte), en restriktiv immigrationspolitik och hégre tullar pd import fran
utlandet, sarskilt fér varor fran Kina.

| uttalanden fran Trump framgar att han i en kommande administration ska utdka skattesédnkning-
arna som hans administration genomforde i den stora skattereformen The Tax Cut and Jobs Act
2017. D& sanktes bland annat bolagsskatten fran 35 till 21 procent. Nu féreslar Trump en ytterligare
sankning till 15 procent. Han vill att den del av inkomstskattesankningarna som automatiskt upphor
2025 ska permanentas. Trump vill ocksa inféra en tull pa 10 procent pa de flesta importvaror och en
tull pa 60 procent for kinesiska varor, lagga ned IRA och deportera immigranter som saknar
uppehallstillstand.

Harris och Trump har i den ekonomiska politiken endast kunnat enas om att avskaffa skatten pa
dricks. Ingen av kandidaterna har aviserat hur de avser hantera USA:s dterkommmande stora budget-
underskott och stigande statsskuld, som uppgar till drygt 120 procent av BNP.
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Pipeline, ett av miljoskil kontroversiellt projekt
som kommer att 8ka landets exportkapacitet av
fossila brinslen och méjliggéra en diversifiering
av exporten till andra kunder in den amerikanska
marknaden, frimst linder i Asien som Kina och
Indien. Som helhet stagnerar den kanadensiska
industriproduktionen. S&P:s inkopschefsindex for
tillverkningsindustrin steg nagot till 49,5 i augus-
timitningen, strax under normalliget som 4r satt
till s0. Aven index for tjinstesektorn klittrade ett
litet hack uppat till 47,8 men signalerar fortsatt en
dyster syn pa marknadsliget.

BNP-tillviixten spis landa p& modesta 0,9 pro-
cent i ar. Ekonomin vintas ta sig ur den milda

INFLATIONEN HAR VANT NED | USA
Konsumentprisindex, arlig procentuell férandring

VANCOUVER, KANADA

lagkonjunkturen i en successiv 6kning av privat
konsumtion och investeringar under prognosperi-
oden. En langsam 4terhimtning i ekonomin sker
under 2025 med en tillvixt pd 1,1 procent, varefter
tillvixten accelererar till 2,2 procent 2026, d4 infla-
tionsmélet uppnétts, rintenivin normaliserats
samtidigt som omvirldsefterfragan stirks.

Mexiko. Presidentvalet i juni slutade med en histo-
risk storseger for vinsterpartiet Morenas kandidat
Claudia Scheinbaum, som blir Mexikos férsta
kvinnliga president nir hon eftertrider den utga-
ende presidenten Andrés Manuel Lépez Obrador,
kind som AMLO, i september. Scheinbaum vintas
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i breda drag fortsitta AMLO:s politik med sats-
ningar pa sociala program for liginkomsttagare
och en modernisering av landets infrastruktur.

Statistik for forsta halvaret i &r tyder pd en
inbromsning i ekonomin, efter fjolarets BNP-lyft
pd 3,2 procent. Inflationen ir pa vig ned, men hus-
hallen pressas av prishéjningar pé livsmedel, hoga
rintor och stram kreditgivning. Arbetsmarknaden
ir fortsatt stark med en arbetsléshet som uppgick
till liga 2,9 procent i juli. S&P:s inkdpschefsindex
for tillverkningsindustrin foll till 48,5 i augusti, vil-
ket dr den lagsta noteringen pa tva ar.

Centralbanken Banxico éverraskade markna-
den med att folja upp den forsta sinkningen av
policyrintan i maj med ytterligare en sinkning
pd 25 punkter i augusti, till 10,75 procent. Banxico
har i sin kommunikation framhallit vikten av
att bekdmpa en pagiende l6ne- och prisspiral.
Men inflationen ir pa vig ned och uppgick till
5,0 procent i augusti.

Ekonomin vintas vixa med 1,1 procent i
ar, understédd av mactliga kningar i privat

konsumtion och investeringar, varefter tillvixten
okar till 1,7 procent 2025 och 2,3 procent 2026,
med mycket starka siffror f6r exporten i takt med
att efterfrigan frin omvirlden, frimst den viktiga
amerikanska marknaden, tar fart.

SYDAMERIKA
Brasilien. BNDP i Brasilien vintas vixa med 3,0
procent i 4r, understddd av robusta ckningar i
privat konsumtion och investeringar. Arbetsmark-
naden ir stram med en arbetsléshet som minskade
till 6,8 procent i juli. S&P:s inkdpschefsindex
for tillverkningsindustrin foll dock kraftigt till
50,4 1 augusti, frn 54,0 i juli, medan index for
instesektorn noterade ett mindre fall till 54,2.
Inflationen viintas uppgs till 4,3 procent i ars-
genomsnitt i ar och visar inte tecken pa att falla
tillbaka nimnvirt, varfor Brasiliens centralbank
beddms hilla policyrintan oférindrad pd 10,50
procent en bit in pé nista dr. Tillvixttakten i eko-
nomin véntas falla tillbaka till 2,1 procent 2025 och
1,8 procent 2026.

VOLATILA RAVARUPRISER PRESSAR SYDAMERIKA

Fortsatt hdg om &n avtagande inflation och héga réantor pressar de sydamerikanska hushallen, med
fattigdom och sociala spanningar som foljd, i sparen av osakerhet bland befolkningen om tillgangen
pa energi och livsmedel till rimliga priser. Arbetsmarknaden har totalt sett starkts efter pandemin,
men arbetslosheten i flera sydamerikanska l&nder har permanentats till ndrmare 10 procent pa
brokiga nationella arbetsmarknader med manga laglonearbeten och undersysselsatta. Statliga stod
och bidrag till laginkomstfamiljer har inte kunnat forhindra att en tredjedel av befolkningen klassas
som fattig. Lag produktivitet och begransad tillgang till kapital dampar tillvéxtutsikterna fér konti-
nentens ekonomier. Férutom Brasilien ingar Chile, Colombia och Peru i en mindre krets lander med
god ekonomisk utveckling. P& motsatta sidan ar Argentina den ekonomi som har sémst utveckling
2024, till stor del driven av den astramande finanspolitik som initierats under det nya politiska styret.
Under 2025 véantas dock konsumtionen stiga och fran att ha démpat den sydamerikanska tillvaxten
under 2024 bidrar istallet Argentina till dess 6kade takt 2025.

Drygt 70 procent av Sydamerikas export bestar av ravaror, men landernas mycket skilda réavaru-
tillgdngar gor att de senaste arens volatila priser for olja, gas, metaller och jordbruksprodukter far
olika genomslag i olika lander.

Sydamerikas BNP vantas 6ka med 2,1 procent i ar, varefter tillvéxttakten véxlar upp till 2,8
procent 2025. Tillvaxten vantas uppga till 2,7 procent 2026, i en successivt gynnsammare global
ekonomisk milj¢ och starkare utveckling for varldshandeln och darmed ékad efterfréagan pa ravaror.



APPENDIX

Svensk varuexport, I6pande priser BNP-tillvaxt, fasta priser, % Inflation, %
“ilaSEK 2020.202%.%  export2073,% 20250 2024

Europa 13 1,6 1,8

Sverige 0,7 2,4 3,2 3,0
Danmark 147,9 -1,0 7,0 1,6 1,9 2,9 17
Finland 144,9 -1,3 6,9 -0,2 2,0 1,9 17
Frankrike 94,1 17,8 4,5 1,2 1,0 15 2,
Italien 62,5 3,0 3,0 0,8 1,0 0,9 1,0
Nederlanderna 13,7 17,5 54 0,5 1,4 1,6 3,4
Norge 196,0 -9,5 9,3 1,8 0,5 1,9 3,2
Polen 80,8 -0,1 3,8 3,3 3,6 3,5 3,9
Ryssland 9,5 -8,5 0,5 3,9 1,7 0,5 8,0
Spanien 46,3 19,5 2,2 2,8 2,0 1,6 2,8
Storbritannien 14,0 2,9 54 11 1.7 1.8 2,6
Tjeckien 19,5 9,9 0,9 1,0 2,9 3,5 2,3
Turkiet 23,8 16,5 11 2,7 1.9 2,2 57,9
Tyskland 2211 8,6 10,5 0,0 0,7 1,4 2,1
Osterrike 22,6 14,6 1,1 -0,4 13 2,0 3,0
Nordamerika 2,3 1.7 2,1

Kanada 26,0 76,1 1,2 0,9 11 2,2 2,5
Mexiko 1,8 20,1 0,6 11 17 2,3 4,7
USA 188,5 2,0 9,0 2,5 1.8 2,1 3,0
Sydamerika 2,1 2,8 2,7

Brasilien 17,2 2,1 0,8 3,0 2,1 1,8 4,3
Chile 4,2 -2,8 0,2 2,5 2,9 2,4 4,0
Colombia 1,9 6,7 0,1 1,9 2,4 3,1 6,6
Asien och Oceanien 39 39 3,6

Australien 20,2 15,0 1,0 11 2,1 2,8 3,4
Filippinerna 1,7 9,4 0,1 5,7 5,9 6,0 3,4
Hongkong 3,7 271 0,2 31 2,1 2,2 1,8
Indien 18,9 9,5 0,9 6,8 7.0 6,7 4,8
Indonesien 6,3 28,5 0,3 51 4,9 5,1 2,6
Japan 22,0 -21,3 1,0 0,1 11 0,6 2,3
Kina 76,7 7.8 3,7 4,9 4,5 4,0 0,4
Malaysia 4,0 8,4 0,2 4,4 4,0 5,6 2,1
Singapore 12,7 -12,7 0,6 2,5 2,8 3,6 2,2
Sydkorea 20,5 18,8 1,0 2,3 2,1 2,2 2,5
Taiwan 8,4 3,9 0,4 37 31 2,8 2,0
Thailand 7,2 -1,0 0,3 2,5 2,9 3,2 0,6
Vietnam 2,9 20,5 0,1 59 6,2 6,3 3,6
Mellandstern 2,0 4,0 4,4

Férenade Arabemiraten 12,1 40,5 0,6 3,8 4,9 51 2,8
Saudiarabien 13,8 3,6 0,7 1,4 51 59 1,4
Afrika 2,8 34 &5

Kenya 0,5 15,1 0,0 4,9 4,6 4,5 51
Marocko 2,9 -13,5 0,1 2,7 3,5 3,7 1,6
Sydafrika 10,8 -0,4 0,5 0,9 17 1,6 4,7

Kallor: Oxford Economics, SCB, Business Sweden
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