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Svagare konjunktur men forsiktig optimism

Den finansiella oron forsvagar den internationella och svenska konjunkturen men
nedgangen blir mild jamfort med finanskrisen. BNP-tillvaxten i den svenska ekonomin
dampas till 2,2 procent nasta ar men svackan blir kortvarig och 2013 6kar BNP med
2,9 procent. Riksbanken tar en paus vid de tre kommande rantemdtena men hdjer
styrrantan till 2,75 procent till slutet av 2012 och till 3,50 procent till slutet av 2013.
Bostadspriserna fortsatter ner under resten av aret men borjar sedan stiga igen.

Den internationella tillvéxten blir svagare &n tidigare beraknat. BNP-tillvaxten i USA har
reviderats ner med nastan en procentenhet i ar och nasta ar medan tillvaxten i euroomradet
dragits ner med ungefar en halv procentenhet. Det finns dock flera faktorer som talar for att
konjunkturnedgangen inte blir lika djup som under finanskrisen. Situationen &r inte lika
komplex nu som under finanskrisen da svarvarderade finansiella derivat dominerade.
Foretag och banker ar mindre skuldsatta i dagslaget och dessutom &r centralbanker och
andra myndigheter battre forberedda pa att hantera finansiella problem.

— Mycket av utvecklingen beror dock pa resultatet av svarférutsagbara politiska
forhandlingsprocesser i bade Europa och USA som gor prognosen extra osaker, sager Tor
Borg ranteanalytiker pa SBAB Bank.

Den svenska ekonomin utvecklas ocksa svagare an tidigare beraknat i ar och nasta ar. BNP-
prognosen for 2011 och 2012 har reviderats ner med 0,4 och 1,0 procentenheter till 3,8
respektive 2,2 procent. Avmattningen blir dock kortvarig och 2013 dkar BNP-tillvaxten till 2,9
procent. Konjunktursvackan medfor att den 6ppna arbetslésheten bara sjunker langsamt till
strax under 7 procent i slutet av 2013 och l6nedkningarna stiger mattligt till cirka 3 procent de
tvd kommande aren.

Ett Iagt inflationstryck i kombination med den finansiella turbulensen bidrar till att Riksbanken
tar en paus i rantehojningarna vid arets tre aterstaende ranteméten. Nar konjunkturutsikterna
forbattras under nasta ar aterupptas rantehojningarna och styrrantan hojs till 2,75 procent till

slutet av 2012 och till 3,50 procent till slutet av 2013.

— Det finns flera faktorer som talar for att Riksbanken avvaktar med rantehéjningar. Lagre
tillvaxt internationellt och i svensk ekonomi dampar inflationstrycket. Den svenska
finanspolitiken blir mindre expansiv an vantat och den kommande avtalsrorelsen framstar
inte langre som ett inflationshot, sédger Tomas Pousette, chefsekonom pa SBAB Bank.

Aven om Riksbanken tar en paus i rantehojningarna sa bidrar de nedpressade langa
marknadsrantorna till att langre bundna borantor framstar som fordelaktiga, jamfort med den
kortaste tremanadersrantan. Den beréknade fordelen for borantor med bindningstider pa 2-5
ar pa 0,6-0,8 procentenheter ar ovanligt stor.

Den finansiella oron medfor att smahuspriserna fortsatter svagt nedat under resten av aret.
Prognosen av konjunktur- och ranteutvecklingen tyder dock pa att bostadsmarknaden
stabiliseras under 2012 och 2013 och att huspriserna ékar med omkring 2 procent per ar.
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Nyckeltal, arlig procentuell forandring respektive procent

2010 2011 2012 2013

BNP

USA 3,0 1,8 2,8 2,3

Euroomréadet 1,7 1,7 1,2 1,8

Sverige 57 3,8 2,2 2,9
Hushallens ekonomi

Konsumtion 3.4 1,9 2,0 2,5

Disponibel inkomst 1,4 1,8 2,4 2,0

Sparkvot, niva 10,8 10,9 11,2 10,8
Kostnadslage, kalenderkorrigerat

Timldn 2,5 2,5 3,0 3,1

Produktivitet 3,5 2,1 15 2,1

Enhetsarbetskostnad -2,6 1,2 2,0 1,3
Priser

KPI 1,2 3,0 1,9 2,4

KPIF 2,0 1,6 1,7 2,1
Arbetsmarknad,
forandring tusental personer

Sysselsattning 46 98 46 33

Arbetskraftsutbud 54 56 25 20

Oppen arbetsloshet 8 -42 -21 -13

Oppen arbetsloshet, procent 8,4 7,4 7,0 6,7
Rantor, slutet av respektive ar

Riksbankens styrrénta 1,25 2,00 2,75 3,50

Bunden boréanta 3 manader 3,21 4,15 4,65 5,20

Bunden boranta 2 ar 3,73 4,10 5,20 5,30

Bunden boréanta 5 ar 4,83 4,70 5,70 6,00

Konjunkturbrevet nummer 3 2011 finns i sin helhet pa SBAB:s hemsida www.sbab.se.
En kortare direktsand genomgang av konjunkturbrevet gérs av Tomas Pousette och Tor
Borg, den 23 augusti kl. 9.00 pa http://www.sbab.se/veckansutblick Sandningen kan aven
ses i efterhand.
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