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Swedbank Economic Outlook: Recession vantar runt hornet

Ekonomin krymper samtidigt som arbetslosheten stiger. Inflationstoppen ligger
framfor oss och Riksbanken forvantas hdja rantan kraftigt i nartid, men i slutet av
nasta ar vantas rantesankningar. Det framgar av konjunkturrapporten Swedbank
Economic Outlook.

Kostnadschocken pressar hushallens ekonomi samtidigt som foretagens investeringsvilja minskar.

- Hushallen kommer halla hart i planboken nar kopkraften forsamras av hog inflation och stigande
ranteutgifter. Arbetsmarknaden visar annu motstandskraft men laget vantas férsamras nar
sysselsattningsintensiva branscher sdsom detaljhandel och bygg drabbas, sager Swedbanks
chefekonom Mattias Persson.

Fler rantehdjningar i nartid — men sankningar i sikte

Svensk inflation fortsatter stiga och nar sin topp under inledningen av 2023, men volatila elpriser
innebar att prognosen ar mer osaker an vanligt. Inflationsuppgangen ar bred och omfattar saval
varor som tjanster och tvingar Riksbanken att strama at penningpolitiken. Swedbank star fast vid
prognosen och raknar med att Riksbanken hojer styrrantan med 75 rantepunkter till 2,50 procent vid
det kommande penningpolitiska métet i november. Swedbank reviderar darefter upp prognosen och
raknar med en hojning med 50 punkter till 3,0 procent i februari nasta ar.

- Med en hog skuldsattning och en stor andel hushall med rérlig ranta pa sina bolan far Riksbanken
det svart att halla ett respektavstand till ECB. Under slutet av nasta ar inleder Riksbanken en rad
rantesankningar om sammanlagt 75 punkter vilket slutligen ger en styrranta pa 2,25 procent under
2024, sager Mattias Persson.

Samre tillvaxt och fortsatt prisfall pa bostéader

Prognosen for den svenska tillvaxten 2023 revideras ner till -0,9 procent och fér 2024 revideras
tillvaxten ned till 1,0 procent jamfért med den tidigare prognosen pa 0,4 procent respektive

1,5 procent fran augusti. Den ekonomiska tillvaxten mattas av aven globalt och tillvaxtutsikterna
revideras ner.

Den avvaktande bostadsmarknaden vantas fortsatta under forsta halvaret nasta ar. Saljare och
kdpare har svart att métas vilket leder till ett stort antal osalda bostader. Sammantaget vantas
bostadspriserna ha fallit med mellan 15 och 20 procent fran toppen i februari 2022 till botten under
forsta halvaret 2023.

Stod till hushallen vantas fran den nya regeringen

Finanspolitiken vantas bli stéttande utan att stjélpa de offentliga finanserna. Swedbank rdknar med
ett hogkostnadsskydd avseende elutgifter for hushall och féretag pa cirka 100 miljarder kronor. Det
offentliga finansiella sparandet &r i princip i balans nasta ar och uppvisar ett litet underskott 2024.
Den offentliga skulden som andel av BNP landar pa omkring 30 procent av BNP 2024.

- Den nya regeringen har bland annat aviserat sankta drivmedelspriser, att den forhojda a-kassan
blir permanent och férhojda anslag till rattsvasendet. Vi raknar ocksd med att statsbidragen till
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kommunsektorn hojs nasta ar. Statsfinanserna ar starka men finanspolitiken maste vara balanserad
sa att inte inflationen eldas pa ytterligare, sager Mattias Persson.
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Tabellbilaga.

Swedbanks globala BNP-prognos

Arlig férandring i % 2021  2022P 2023P 2024P
USA 59 18 (1,5 02 (06) 1,5 (1,6)
Euroomradet (kalenderkorrigerad) 52 30 (28) 0,0 (0,5) 14 (1,9
Tyskland 26 14 (11 08 (05 1,3 (19
Frankrike 6,8 2,5 (2,5 05 (0,5 1,3 (1,8
ltalien 6,6 33 (33) 02 (06) 12 (1,8)
Spanien 55 46 (4,6) 1.3 (1,9 16 (22)
Finland 3,0 23 (1.8) -03 (0,5 1,3 (1,5
Storbritannien 7,5 34 (35) 1,1 (-1,2) 0,5 (0,2)
Sverige 51 27 (22) -11 (02 1,0 (1,5)
Danmark 4,9 30 (32 -09 (-09) 0,7 (0,7)
Norge (fastland) 472 30 (32 -0,5 (1,0 14 (14)
Kina 8,1 35 (40) 45 (4,5) 50 (50)
Ryssland 47 -35 (-6,0) -4,0 (-4,0) 05 (1,5
Global BNP (IMF PPP vikter) 6,1 2,8 (28) 1,8 (2,0) 32 (34)

Foregéende prognos inom parentes.
Kéllor: IMF & Swedbank Analys
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SVERIGE: Makroekonomiska nyckeltal, 2021-2024

Arlig férandring i % om inte annat anges 2021 2022P 2023P 2024P
Real BNP (kalenderkorrigerad) 49 27 (22 -09 (04) 1,0 (1,5
Real BNP 51 27 (22 11 (02) 10 (1,5
Hushallens konsumtionsutgifter 6,0 37 (34 -1,3(0,7) 1,1 (1,3)
Offentliga konsumtionsutgifter 2,8 02 (08 20 (16) 22 (1,2)
Fasta bruttoinvesteringar 6,3 49 (-08) -36  (-1,8) -08 (1.4)
Lagerinvesteringar, bidrag till BNP-tillvaxten 03 1,1 (07) -05 (-04) 0,0 (0,0)
Export av varor och tjanster 7.9 38 (40) 00 (-0,5) 32 (34)
Import av varor och tjdnster 9,6 75 (46) -1,0 (-1,3) 31 (B871)
KPI (arsgenomsnitt) 2,2 84 (82 74 (6,6) 1,5 (21)
KPI (dec-dec) 39 12,1 (11,0 23 (29 1,5 (1,7)
KPIF (KPI med fast bostadsranta, &rsgenomsnitt) 2,4 78 (7,6 51 (48) 1,2 (1,6)
KPIF (KPI med fast bostadsranta, dec-dec) 4,1 99 (89 12 (271 14 (14
KPIF ex. energi (arsgenomsnitt) 14 58 (57) 4,5 (41) 22 (2,3)
KPIF ex. energi (dec-dec) 1,7 75 (7.3) 26 (25) 23 (22)
Riksbankens styrréanta (dec) 0,00 250 (200) 275 (225 225 (20)
Arbetsloshet (% av arbetskraften, 15-74) 8,8 73 (7,6) 76 (77) 82 (7,6
Arbetskraften (15-74) 1,2 1,17 (1,4 01 (04 0,1 (0,6)
Antalet sysselsatta (15-74) 1,0 28 (28) -02 (03) -06 (08)
Arbetade timmar (kalenderkorrigerad) 2,3 2,0 (2,0 -03 (07) 0,1 (0,6)
Nominella timléner (KL), totalt 2,6 28 (28) 37 (36) 3,7 (3,7)
Real disponibelinkomst 3,1 -0,8 (-1,0) -1,8  (-1,8) 1,6 (21)
Nominell disponibelinkomst 50 6,3 (62) 40 (35) 2,8 (3,6)
Hushallens sparkvot, % av disponibelinkomsten 155 10,6 (10,7) 11,0 (92 11,5 (9)9)
Finansiellt sparande i offentlig sektor, % av BNP -0,1 08 (04) -0,1 (0,0 -0,5 (-0,5)
Offentliga sektorns skuld (Maastricht), % av BNP 36,2 306 (31,7) 296 (31,1) 305 (314)

Foregaende prognos inom parentes
Kallor: SCB & Swedbank Analys
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Rante- och valutaprognos
Utfall Prognos
2022 2022 2023 2023 2024 2024
210kt 31dec 30jun 3Tdec 30jun 31dec

Styrréantor (%)

Federal Reserve, USA (6vre intervallet) 3,25 4,50 4,75 4,25 3,25 3,00
Europeiska centralbanken (refirantan) 1,25 2,50 3,00 2,75 2,50 2,50
Europeiska centralbanken (inldningsréantan) 0,75 2,00 2,50 2,25 2,00 2,00
Bank of England 2,25 3,50 3,50 3,00 2,50 2,00
Riksbanken 1,75 2,50 3,00 2,75 2,50 2,25
Norges Bank 2,25 3,00 3,00 2,50 2,00 2,00
Statsobligationsréantor (%)
Sverige 2 ar 2,28 2,75 2,85 2,60 2,30 2,10
Sverige 5 ar 2,54 2,60 2,70 2,60 2,40 2,20
Sverige 10 ar 2,31 2,40 2,50 2,50 2,40 2,20
Tyskland 2 ar 2,18 2,20 2,30 2,20 2,20 2,00
Tyskland 5 ar 2,34 2,35 2,40 2,30 2,30 2,10
Tyskland 10 &r 2,48 2,50 2,50 2,50 2,40 2,20
USA 2 ar 4,49 4,80 4,60 4,40 4,00 3,50
USA 5 ar 4,34 4,60 4,40 4,30 4,00 3,60
USA 10 ar 4,21 4,25 4,20 4,10 4,00 3,70
Norge 2 ar 3,64 3,40 3,10 2,40 2,10 1,90
Norge 5 ar 3,73 3,30 2,80 2,50 2,30 2,10
Norge 10 ar 3,72 3,20 2,70 2,60 2,50 2,30
Vaxelkurser
EUR/USD 0,98 0,97 1,00 1,05 1,07 1,10
EUR/GBP 0,87 0,89 0,88 0,87 0,87 0,87
EUR/SEK 11,03 11,00 10,75 10,50 10,50 10,50
EUR/NOK 10,43 10,60 10,40 10,20 10,00 10,00
USD/SEK 11,26 11,34 10,75 10,00 9,81 9,55
USD/CNY 7,24 7,20 7,00 6,80 6,80 6,80
USD/JPY 1501 150,0 147,0 140,0 1350 1350
NOK/SEK 1,06 1,04 1,03 1,03 1,05 1,05
KIX (Trade-weighted SEK) 1258 1255 122,4 1189 118,6 1179

Kallor: Swedbank Analys & Macrobond
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