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Budgetpropositionen 2020

1. Risk for recession
2. Brist painvesteringar

3. Saknas i budgeten
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Risk fOr recession

“There was unanimity that fiscal policy should
become the main instrument”

ECB President Mario Draghi on September 12, 2019
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Tydlig avmattning i svensk ekonomi — risk for recession
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Arbetsmarknad bromsar in
Forsiktig tolkning av sommarens AKU-data — oséker niva, men saker trend
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Behov av investeringar for langsiktigt hallbar tillvaxt
Swedbanks hallbarhetsindikatorer — Sverige nar inte malen i Agenda 2030

NORDEN : Fram stegm otFNsgbbal halbarhetsn al, ¥ av rktm drke*

Sverige Danmark Finland Norge
E: Miljoskydd (hallbarhetsméal# 2,6,7,11,12,13,14,15) [N 2 73 o 3 78 O 72 L 70
S: Social inkludering (hallbarhetsmal# 1,2,3,4,5,8,9,10) o 90 O 87 O 88 @ 91
G: Styrning och institutioner (hallbarhetsméal# 9, 16, 17) @2 J 97 @ I 5 @ I 94 @& 96

| - Overlag nedatgaende trend under de senaste fem aren

*Riktmérket a4r den 90/10 percentilen av EU28 ar 2015. Totalt 44 indikatorer somrepresenterar alla globala hallbarhetsmal,
aggregerade Over tre kategorier. Trafikljus: =90% f6r grén, 70-90% fo6r gul.

Killa: Swedbank Analys
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Saknas i budgeten — reformer for en fungerande bostadsmarknad
Ungdomar i utanforskap - Unga som bor hemma har 6kat med 60 procent pa 20 ar
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Swedbank 0 Informion class Hyresgastféreningen, Unga vuxnas 9
boende, 2017.



Saknas i budgeten — reformer for en fungerande bostadsmarknad
Unga har 6kat sina bolan mer &n nagon annan aldersgrupp
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Budgetpropositionen for 2020 - fragor

1. Risk for recession — Hur illa maste det bli innan budgeten blir
mer expansiv?

2. Brist painvesteringar - Hur ska regeringen na malet att vara
varldsbast pa hallbarhet 2030?

3. Saknas i budgeten — Nar kommer reformer som skapar en
fungerande bostadsmarknad?
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Viktig information

Detta dokument har sammanstéllts 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 forbereda rapportering om den ekonomiska utvecklingen p&
globala och hemmamarknader.

Vad var research ar baserad pa

Swedbank Makroanalys grundar sin analys pa mangsidig information och olika
aspekter. Till exempel: grundlaggande analys av cyklisk och strukturell
ekonomisk utveckling, aktuellt eller férvantat marknadssentiment, forvantade
eller faktiska andringar i kreditvardighet, samt interna eller externa forhallanden
som paverkar priserna pa utvalda valuta- och ranteinstrument. Beroende pa
typen av investeringsrekommendation kan tidshorisonten variera mellan kort
sikt och upp till 12 manader.

Rekommendationsstruktur

Rekommendationer i valuta- och rénteinstrument gérs bade pé& spotmarknaden
och i derivatinstrument. Rekommendationer kan uttryckas i absoluta termer, till
exempel attraktiva pris-, rante- eller volatilitetsnivaer. De kan ocksa uttryckas i
relevanta termer, till exempel langa positioner kontra korta positioner.

Nar det galler spotmarknaden, innehaller vara rekommendationer en
intradeniva, medan rekommendationsuppdateringar inkluderar vinst samt oftast,
men inte alltid, en foreslagen uttradesniva. Nar det galler rekommendationer i
derivatinstrument, innehaller vara rekommendationer foreslagen
intradeskostnad, I6senpris och 16ptid. | rekommendationer gallande
valutamarknaden anvénder vi optioner endast som for att ta stallning till
marknadsutvecklingens riktning och volatilitet, med begrénsningen att vi inte
rekommenderar nettoférséljning av optionalitet. Detta innebér att vi endast
rekommenderar strukturer som har en fastslagen maximal forlust.

Analytikern intygar

Analytikern(a) som &r ansvarig(a) foér innehéllet i detta dokument intygar att det
reflekterar deras personliga asikt/er om de foretag och vardepapper som de
tacker. Detta oavsett om det kan finnas sddana intressekonflikter som det
refereras till nedan.

Analyserna &r sjalvstandiga 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 Finansinspektionen i Sverige.

Distributérerna har inte ratt att gdra nagra andringar i dokumentet innan
distribution.
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| Finland distribueras dokumentet av Swedbanks filial i Helsingfors, som star
under tillsyn av Finlands finansiella tillsynsmyndighet (Finanssivalvonta).

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

| Estland distribueras dokumentet av Swedbank AS, som star 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 (Finan$u 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 for
innehéallet. Dokumentet far endast distribueras till institutionella investerare. Om
du inte &r en institutionell investerare far du ej agera utifran, reproducera eller
lita p& detta dokument. Institutionella investerare i USA som far detta dokument,
och som énskar genomfora en transaktion i nagot av de vardepapper som
namns i dokumentet, ska endast gora detta via Swedbank LLC. Swedbank LLC
ar 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 &r 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 ar "relevanta personer” far ej agera utifran eller lita pa detta
dokument. Endast “relevanta personer” far ges tillgang till och delta i 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.

« Ar personer 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 forséljning av
vardepapper — annars lagligen kan kommuniceras, direkt eller indirekt.

Ansvarsbegransningar
All information i detta dokument & sammanstéllt i god tro fran kallor som anses

vara tillforlitliga. Swedbank pétar sig dock inte ndgot ansvar for dess
fullstandighet eller riktighet. Du rekommenderas déarfor att bilda dig din egen
uppfattning och inte enbart férlita dig p& information fran detta dokument.

Observera att analysen kan vara subjektiv. Analytikern baserar sin analys pa
den information som finns tillganglig just nu och att analytikern kan &ndra asikt
om forutsattningarna forandras. Om analytikern &ndrar asikt eller om en ny
analytiker med en annan asikt blir ansvarig for att tacka ett féretag, stravar vi
efter att informera om detta sa snart det ar mgjligt med tanke pa eventuella
regleringar, lagar, interna procedurer eller andra omsténdigheter.

Detta dokument ar framstallt i informationssyfte fér allmén spridning till behériga
mottagare och &r inte avsett att vara radgivande. Dokumentet utgor inte ett
erbjudande om att kopa eller sélja finansiella instrument.

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

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

Riktlinjerna innehéller regler for, men inte begransat 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.

«  Analytikerna tillats i allménhet inte ha nagra innehav eller positioner (langa
eller korta, direkt eller via derivat) avseende aktier eller aktierelaterade
instrument i féretag de analyserar.

«  Ersattningen till personalen inom Makro Research kan innefatta
diskretionara utméarkelser baserade pa foretagets totala intakter, inklusive
intékter for investment banking. Dock ska ingen s&dan personal f&
ersattning baserat pa specifika investment banking transaktioner.

Mangfaldigande och spridning

Materialet far 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 s&dan spridning &r otillaten enligt
tillamplig lag eller annan bestammelse.

Mangfaldigad 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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