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200 ar av tillvaxt

Historisk utveckling av svensk BNP per capita
Fasta priser. Index: 1820=100, 1820-2016
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Kallor: Swedbank Analys, Schén and Krantz (2015)
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Fran jordbruk till...?

Sverige, andel av foradlingsvarde per bransch
Lépande priser, 1820- 2016
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—Jordbruk
Kallor: Swedbank Analys, Schén and Krantz (2015) & SCB
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Fran jordbruk till industriproduktion till...?

Sverige, andel av foradlingsvarde per bransch
Lépande priser, 1820- 2016
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—Jordbruk — Bygg- och varuproduktion
Kallor: Swedbank Analys, Schén and Krantz (2015) & SCB
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Fran jordbruk till industriproduktion till offentlig sektor till...?

Sverige, andel av foradlingsvarde per bransch
Lépande priser, 1820- 2016
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Kallor: Swedbank Analys, Schén and Krantz (2015) & SCB
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Fran bondesambhalle till tianstesamhalle

Sverige, andel av foradlingsvarde per bransch
Lépande priser, 1820- 2016
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Kallor: Swedbank Analys, Schén and Krantz (2015) & SCB
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En ljusnande framtid?

«  Strukturforandringar skapar nya utmaningar for den ekonomiska
politiken
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Strukturférandringar paverkar den ekonomiska politiken
och forutsattningarna for tillvaxt

Hallbarhet/klimat Digitalisering Demografi
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Fallande realrantor
Demografin kommer att vara en viktig faktor i utvecklingen av rantornas langsiktiga trender

Kommer realrantornas fallande trend att vanda?
10-ariga realrantor, 5 ar g.m., (%)

%

1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
—Japan —USA —Tyskland

Anm.:Berdknad genom tio-arig nominellranta minus inflation

Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
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Aldrande befolkningar - lagre sparande och stigande rantor?
Demografin kommer att vara en viktig faktor i utvecklingen av rantornas langsiktiga trender

Demografiskt alderskifte intensifieras
Arbetsfor befolkningsandel (20-64 ar), % av totala befolkningen
63 -

60 - ~ <o
‘/—\ —’=-:: ------------
\ L S ~ - -
~
58 - _—"'N—--_\_\‘__
~ ST Tl
NN ~
-

55 - -

45 -

43 -
1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040

=—=Vasteuropa === Sverige ==Tillvaxtmarknader Utvecklade ekonomier ==Varlden
Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
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Befolkning i arbetsfor alder minskar i manga lander

Prognos for befolkning i arbetsfor alder, 15-64 ar. Index: 2015=100, arlig
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Kallor: Varldsbanken, Swedbank Analys och Macrobond
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Befolkning i arbetsfor alder minskar i manga lander

Prognos for befolkning i arbetsfor alder, 15-64 ar. Index: 2015=100, arlig
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Kallor: Varldsbanken, Swedbank Analys och Macrobond
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Befolkning i arbetsfor alder minskar i manga lander

Prognos for befolkning i arbetsfor alder, 15-64 ar. Index: 2015=100, arlig
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Befolkning i arbetsfor alder minskar i manga lander

Prognos for befolkning i arbetsfor alder, 15-64 ar. Index: 2015=100, arlig
120 -

110- 2
 /—’ =
100 -
90 -
< |
80 -
70 - ’T
60 1 . . . . . . —
2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

—Japan —Kina —Euroomradet —USA
Kallor: Varldsbanken, Swedbank Analys och Macrobond
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Befolkning i arbetsfor alder minskar i manga lander
Aven i USA och i Sverige kommer 6kningstakten vara lagre an tidigare

Prognos for befolkning i arbetsfor alder, 15-64 ar. Index: 2015=100, arlig
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Forsorjningsbordan och det offentliga atagandet okar
Andelen unga och aldre okar

Aldsta aldersgruppen kommer att ha hégst arstakt
Befolkningstillvaxt och prognos (ar/ar), 1990-2025
6 |
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—20-64 ar==0-19 ar--80+ —65+
Kallor: Swedbank Analys & SCB
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En ljusnande framtid?

«  Strukturforandringar skapar nya utmaningar for den ekonomiska
politiken

«  Behov av 6kad samordning mellan finanspolitik, penningpolitik
och makrotillsyn

Swedbank
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FN:s globala mal Agenda 2030

Mater framstegen mot FN:s mal i Agenda 2030

INGEN GE GODHALSA OCH GOD UTBILDNING 5 JAMSTALLDHET
FATTIGDOM VALBEFINNANDE FORALLA

Tl !!”

ANSTANDIGA MINSKAD
ARBETSVILLKOR OJAMLIKHET
OCH EKONOMISK

mw O
1

13 BEKAMPA KLIMAT- 1 HAV OCH MARINA 16 FREDLIGA OCH 17 GENOMFORANDE
FORANDRINGARNA RESURSER INKLUDERANDE OCHGLOBALT
SAMHALLEN PARTNERSKAP

¥ |®

Kalla: www.globalamalen.se
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Swedbanks hallbarhetsindikatorer

Sverige maste oka takten for att halla taten bland ledarna i Europa, de baltiska landerna har
fortfarande en hel del att ta igen

Framsteg mot FNs globala hallbarhetsmal, % av riktmarke

Estland Lettland Litauen Sverige
E: Miloskydd (SDG # 6, 7, 11, 12, 13) @ 58 Q 7 o 70 o 82
S: Social inkludering (SDG #1, 3, 5, 10) @ v 56 @ 55 @ 55 O\ 89
G: Styrning och institutioner (SDG #16, 17) o 70 @ 51 0 62 @\ o7
G: Hallbar tillvaxt pa medellang sikt (SDG #4, 8, 9) Q 7n 0 61 0 64 o 90

| — Nedatgaende/stabil trend under senaste 5 aren (4 ar for styrming och institutioner)
Trafikjus - Sverige: >90% for gron, 70-90% for gul, Baltikum: >80% for gron, 60-80% for gul.
Kalla: Swedbank Makroanalys

40 indikatorer representerar 14 av 17 globala mal indelat i fyra hallbarhetskategorier
Riktmarke &r 90:e eller 10:e percentilen for EU28 ar 2015 (da FN:s Agenda 2030 sattes)
Trafikljus tilldelas utifran hur troligt det ar att de kan na riktmarkena till ar 2030 (bedomt
utifrdn de genomsnittliga framsteg som gjorts historiskt)

ANANEN
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Miljo/klimat: mycket kvar att géra

Trots vasentliga forbattringar de senaste aren

Miljoskydd, % av riktmarke

Forbattring i samtliga Iander, men i langsammare takt i Sverige
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Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
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Procent
~
o
1
1
]
1

2014

Litauen

2016

% of benchmark
EE LV LT SE SDG

Environment @ 58 (0 72 O 70 O 82

Energy intensity (energy consumption, % [

% @ 44 @ 44 O 82 7
of GDP) © © o

GHG emissions intensity of consumption ®

(emissions per consumption unit) B @ 075

94 12
Resource productivity (GDP per domestic
material consumption)

@
D 25 @ 240 44 @ 44 12
Share of renew able energy in gross final @ ®
o
2

83 @ 100 75 100 7

energy consumption, %

Share of the population connected to at
least secondary urban w astew ater
treatment, 2005-15 (%)**

86 (0 69 (0 75 (0 90 6

GHG emissions per capita (CO2

- 43 @ 100@ 8 @ 100 13

equivalent)
Material recycling, % of municipal — =

53 53 ) 62 () 89 11
generated w aste @ © o o
Rooms per person* 79 @ 59 O 74 O 84 11
Air pollution, nitrogen oxides (kg per

54 1| 68 66 95 11
capita) @ - o @

Generation of w aste, tonnes per capita** @ 10 @ 99 @ 838 @ 52 12

GHG emissions (non-traded) @ 94 @ 81 @ 8 ) 76 13

* |atest av ailable 2016 *** |atest available 2014 (bechmark fixed at 2014)
** |atest available 2013 for Latvia, 2014 for Sweden and Estonia
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Social inkludering: inga tydliga framsteg
Forbattra jamstalldhet (samtliga), minska fattigdom och loneklyftor (sarskilt Baltikum)

Social inkludering, % av riktmarke . %°Lf\;’e”°h'E‘Ta’k « .
Ne1dO|OEstIand, Sverige och sma foérbattringar i Lettland, Litauen social ® 55 ® 55 ® 55 O 89
Gini index* 77 0 73 ) 68 @ 91 10
Severe material deprivation rate, %* @ 53 @ 19 @ 18 @ 100 1
- isk-at- 0, i -
90 —_— e Risk-at-poverty rate, % (after social @ 57 @ 56 @ 56 O 76 1
transfers)*
80- Mater'nal mortality ratio, deaths per 1000009 4@ 21 @ 37 @ 93 3
live births
Healthy life years at birth /w omen @ 83 @ 80 @ 87 @ 100 3
= 70- Healthy life years at birth/ men @ 82 O 79 @ 8 @ 100 3
] Income quintile ratio S80/S20* ) 64 @ 58 @ 51 ) 84 10
o) : - ’
& 60- srlareofwon‘en in national parliaments, 65 @ 40 @ 54 @ 100 5
()
;\/yQ Share of women in the boards etc, %* @ 30 @ 9 @ 48 @ 100 5
50- Gender pay gap, % (unadjusted) @ 2 @ 35 @ 42 @ 43 5
* latest available 2016
40 -
30 -
2006 2008 2010 2012 2014 2016
==Sverige —Estland —Lettland — Litauen
Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
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Styrning/demokrati: starka institutioner ar avgorande
Baltiska landerna, sarskilt Lettland, langt efter Sverige trots viss forbattring

Institutionellt fortroende forbattrar tillvaxtutsikter Korruptionsrisker borde minskas

Government Effectiveness Index, Varldsbankens WGI* Corruption Perceptions Index, TI*, fran 0 (hég korruption) till
2,25 100 (lag korruption)
100
2,00 -
1,75 -
1,50 - %
x1,25- —
[OR x
E E :
~1,00- < I
0,75 - I
0,50 - I
0,25 - I
0,00 L 0 I
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2012 2013 2014 2015 2016 2017
== Sverige — Estland — Lettland — Litauen =90:e percentilen av EU28 == Sverige — Estland — Lettland — Litauen =90:e percentilen av EU28
Kallor: Swedbank Analys & Macrobond Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
Anm.: Worldwide Governance Indicators Anm.: Transparency International
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Tillvaxt: utbildningssystemet i fokus
Forbattringar delvis en féljd av aterhamtning fran krisen

Tillvaxt, % av riktmarke
Foérbattringar i samtliga lander, men mindre i Sverige
100 -

90 - ——— —
80 -
70 -

50 -

Procent

40-

30-
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

==Sverige —Estland —Lettland — Litauen
Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
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% of benchmark

EE LV LT SE SDG
Growth 71 O 61 O 64 O 90
Adult participation rate in learning (25-64
yrs, education or training in the last 4 075 @ 35 @ 29 @ 100 4
w eeks), %*
Early leavers from education and training
. 48 53 100 « 71 4
(% of 18-24 population), %* @ @ @ -
Employment rate (20-64 yrs), %* @ 100@ 9 @ 98 @ 100 8
Low achievers in basic skills, % of 15-
! 100 & 7 58 & 71 4
year olds ® o e o
NEET (not in education, employment or 68 @ 55 O 66 @ 95 s
training) rate, 15-24 yrs* ‘ ‘
R&D expenditure, % of GDP* @ 44 @ 15 @ 25 @ 100 9
Tertiary educational attainment (% of 30-
i 87 82 100 98 4
34 population)* e e e ®
Share of high-tech exports in total -~
Q 75 48 37 66 9
exports, % - @ @ @
Number of patent applications, residents @9 @ 8@ 14 O 84 9
(per 1000 persons) ‘
Households - level of internet access, %* @ 94 @ 84 () 79 @ 100 9
Participation rate for 50-64 yrs, %* @ 100® 97 @ 100@ 100 8
* latest av ailable 2016
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Tillvaxt: bryta nedatgaende trender
Forbattringar delvis en foljd av aterhamtning fran krisen

Jamlikhet och tillgang till utbildning for utsatta Hur stimulera innovationer?
grupper bor forbattras Antal patentansékningar per 1000 invanare
Andel av 18—24-aringar som avbryter skolgangen tidigt* 0,50

17,5

15,0 N

s \/\\ 0.35.

2006 2008 2010 2012 2014 2016

0,
== Sverige — Estland = Lettland — Litauen #90:e percentilen av EU28 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Kallor: Swedbank Analys & Macrobond == Sverige — Estland — Lettland — Litauen =90:e percentilen av EU28
Anm.: Som mest en hégstadieexamen och deltog inte i fort- eller yrkesutbildning under de

fyra veckorna som féregick undersékningen Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
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En ljusnande framtid?

«  Strukturforandringar skapar nya utmaningar for den ekonomiska
politiken

«  Behov av 6kad samordning mellan finanspolitik, penningpolitik
och makrotillsyn

- Goda forutsattningar for langsiktigt hallbar tillvaxt, men
snabbare och mer omfattande reformarbete ndédvandigt

Swedbaﬁk nformation class
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Viktig information

Detta dokument har sammanstallts av analytiker pA Swedbank Large
Corporates & Institutions (LC&I) Makro Research. Makro Research
bestar av research-avdelningar i Estland, Lettland, Litauen, Norge och
Sverige, och de ar ansvariga for att férbereda rapportering om den
ekonomiska utvecklingen pa globala och hemmamarknader.

Vad var research ar baserad pa

Swedbank Makroanalys grundar sin analys p& mangsidig information och
olika aspekter. Till exempel: grundlaggande analys av cyklisk och
strukturell ekonomisk utveckling, aktuellt eller forvéantat
marknadssentiment, forvéntade eller faktiska andringar i kreditvardighet,
samt interna eller externa férhallanden som péverkar priserna pa utvalda
valuta- och réanteinstrument. Beroende pa typen av
investeringsrekommendation kan tidshorisonten variera mellan kort sikt
och upp till 12 ménader.

Rekommendationsstruktur

Rekommendationer i valuta- och rénteinstrument gors bade pa
spotmarknaden och i derivatinstrument. Rekommendationer kan
uttryckas i absoluta termer, till exempel attraktiva pris-, rante- eller
volatilitetsnivaer. De kan ocks& uttryckas i relevanta termer, till exempel
l&nga positioner kontra korta positioner.

Nér det géller spotmarknaden, innehéller vara rekommendationer en
intradenivd, medan rekommendationsuppdateringar inkluderar vinst samt
oftast, men inte alltid, en féreslagen uttradesniva. Nar det géller
rekommendationer i derivatinstrument, innehaller vara
rekommendationer féreslagen intradeskostnad, I6senpris och loptid. |
rekommendationer gallande valutamarknaden anvéander vi optioner
endast som for att ta stéllning till marknadsutvecklingens riktning och
volatilitet, med begrénsningen att vi inte rekommenderar nettoforsaljning
av optionalitet. Detta innebér att vi endast rekommenderar strukturer som
har en fastslagen maximal forlust.

Analytikern intygar

Analytikern(a) som &r ansvarig(a) for innehélleti detta dokument intygar
att det reflekterar deras personliga asikt/er om de féretag och
vardepapper som de técker. Detta oavsett om det kan finnas sddana
intressekonflikter som det refereras till nedan.

Analyserna &r sjélvstandiga och baseras endast pa publik tillganglig
information.

Utgivare, distribution och mottagare

Detta dokument har sammanstallts av Makro Research analytiker p&
LC&I och ges ut av affarsomradet Swedbank LC&I inom Swedbank AB
(publ) ("Swedbank”). Swedbank AB star under tillsyn av
Finansinspektioneni Sverige.

Distributorerna har inte ratt att géra nagra andringar i dokumentet innan
distribution.

| Finland distribueras dokumentet av Swedbanks filial i Helsingfors, som

Information class
Public

Swedbank@

sté&r under tillsyn av Finlands finansiella tillsynsmyndighet
(Finanssivalvonta).

I Norge distribueras dokumentet av Swedbanks filial i Oslo, som stér
under tillsyn av Norges finansiella tillsynsmyndighet (Finanstilsynet).

| Estland distribueras dokumentet av Swedbank AS, som stéar under
tillsyn av Estlands finansiella tillsynsmyndighet (Finantsinspektsioon).

| Litauen distribueras dokumentet av "Swedbank” AB, som star under
tillsyn av Republiken Litauens centralbank (Lietuvos bankas).

| Lettland distribueras dokumentet av Swedbank AS, som star under
tillsyn av Finans- och kapitalmarknadsinspektionen i Lettland (Finansu un
kapitala tirgus komisija).

| USA distribueras dokumentet av Swedbank AB (publ) och i vissa fall av
Swedbank Securities U.S. LLC ("Swedbank LLC") som iklader sig ansvar
fér innehéallet. Dokumentet far endast distribueras till institutionella
investerare. Om du inte &r en institutionell investerare far du ej agera
utifran, reproducera eller lita pa detta dokument. Institutionella
investerare i USA som far detta dokument, och som énskar genomféra
en transaktion i ndgot av de vardepapper som namns i dokumentet, ska
endast gora detta via Swedbank LLC. Swedbank LLC &r en USA-baserad
broker-dealer, registrerad hos "the Securities and Exchange
Commission”, och medlem i "the Financial Industry Regulatory Auhtority”
samt "the Securities Investor Protection Corporation”. Swedbank LLC ar
en del av Swedbank.

For viktiga upplysningar i USA, hanvisas till:
http://www.swedbankfs.com/disclaimer/index.htm

| Storbritannien far detta dokument endast distribueras till “relevanta
personer”. De som ej &r "relevanta personer” far ej agera utifrén eller lita
pé& detta dokument. Endast “relevanta personer” far ges tillgéng till och
deltai de investeringar eller investerings-aktiviteter som namns i detta
dokument.

Med “relevanta personer”, avses personer som:

« Har yrkeserfarenhet av den typ av investeringar som avses i artikel
19(5) i the Financial Promotions Order.

«  Arpersoner som avses i artikel 49(2)(a) till (d) i the Financial
Promotion Order ("high net worth companies, unicorporated
associations etc”).

= Ar personer till vilka en inbjudan eller uppmuntran att delta i
investeringsaktiviteter (i enlighet med avsnitt 21 i the Financial
Services and Markets Act 2000) — i samband med utgivning eller
forsaljning av vardepapper — annars lagligen kan kommuniceras,
direkt eller indirekt.

Ansvarsbegransningar
All information i detta dokument & sammanstallt i god tro fran kéllor som
anses vara tillforlitliga. Swedbank pétar sig dock inte n&got ansvar for

dess fullstandighet eller riktighet. Du rekommenderas darfor att bilda dig
din egen uppfattning och inte enbart férlita dig p& information frén detta
dokument.

Observera att analysen kan vara subjektiv. Analytikern baserar sin
analys pé& den information som finns tillganglig just nu och att analytikern
kan andra asikt om férutséttningarna férandras. Om analytikern andrar
&sikt eller om en ny analytiker med en annan &sikt blir ansvarig for att
tacka ett foretag, stravar vi efter att informera om detta s& snart det ar
mojligt med tanke pa eventuella regleringar, lagar, interna procedurer
eller andra omsténdigheter.

Detta dokument ar framstallt i informationssyfte for allman spridning till
behdriga mottagare och &r inte avsett att vara radgivande. Dokumentet
utgor inte ett erbjudande om att kdpa eller salja finansiella instrument.

Swedbank pétar sig inte n&got ansvar for direkt eller indirekt forlust eller
skada av vad slag det &n ma vara, som grundar sig p& anvandande av
detta dokument.

Intressekonflikter
P& Swedbank LC&I har interna riktlinjer implementerats for att sékerstalla
integriteten och oberoendet av analytikerna.

Riktlinjerna innehéller regler fér, men inte begréansat till: kontakter med de
foretag som bevakas; personligt engagemang i de bolag som bevakas;
deltagande i investment banking verksamhet och tillsyn och granskning
av research produkter. Till exempel:

« Research produkter baseras enbart pa publik information.

«  Analytikernatillats i allménhet inte ha nagra innehav eller positioner
(l&nga eller korta, direkt eller via derivat) avseende aktier eller
aktierelaterade instrument i féretag de analyserar.

«  Ersattningen till personalen inom Makro Research kan innefatta
diskretionara utmérkelser baserade pa féretagets totala intakter,
inklusive intékter fér investment banking. Dock ska ingen sédan
personal fa ersattning baserat pa specifika investment banking
transaktioner.

Méngfaldigande och spridning

Materialet f&r inte mangfaldigas utan Swedbank LC&I:s medgivande.
Dokumentet far inte spridas till fysiska eller juridiska personer som ar
medborgare eller har hemvist i ett land dar sddan spridning &r otillaten
enligt tillamplig lag eller annan bestammelse.

Méngfaldigad av Swedbank Large Corporates & Institutions, Stockholm
2014.

Address
Swedbank LC&I, Swedbank AB (publ), SE-105 34 Stockholm
Besoksadress: Malmskillnadsgatan 23, 111 57 Stockholm
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