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Swedbank Economic Outlook: Svensk motstandskraft i osaker omvarld

Svenska och globala ekonomin har visat motstandskraft trots fortsatt turbulens i
Mellandstern. Svensk tillvaxt forvantas stabiliseras kring 2 procent de kommande aren
och drivs framfér allt av den inhemska ekonomin. Starkare konjunktur och stigande
inflation innebar att Riksbanken borjar héja styrrantan i slutet av aret. Oavsett utfallet i
riksdagsvalet forblir reformutrymmet begransat, valet vantas darav inte fa nagon
pataglig effekt pa konjunkturen. Det framgar av konjunkturrapporten Swedbank
Economic Outlook.

— Hushéllens konsumtion har stigit sedan 2024, drivet av stigande realinkomster. Denna
utveckling férvantas fortsatta framdver. Samtidigt vaxer offentlig konsumtion och
investeringar snabbt, framst till f6ljd av den pagaende férsvarsupprustningen. Men aven
exporten kommer bidra de kommande aren och ge viktigt stdd till aterhdmtningen vid sidan
av en starkare inhemsk efterfragan, sager Swedbanks chefekonom Mattias Persson.

Sammantaget raknar Swedbank med att Sveriges BNP 6kar med omkring 2 procent per ar
under 2026-2028. Aterhamtningen i ekonomin véntas leda till en tydligare forbattring pa
arbetsmarknaden fran och med nasta ar och arbetslésheten forvantas minska till 7,3 procent
i slutet av 2028.

Riksbanken hojer styrriantan

Inflationen ar i dagslaget lag men stiger gradvis under det kommande halvaret. Den
underliggande inflationen, rensat for energi och tillfalliga politiska atgarder, nar strax éver
2 procent i slutet pa aret och 2,7 procent i borjan av nasta ar. Styrrantan foérvantas darfor
héjas med 0,25 procent i november 2026 och ytterligare en gang i februari 2027 Hill

2,25 procent.

— | takt med att inflationen stiger och aterhamtningen i ekonomin fortsatter bedémer vi att
Riksbanken vill normalisera penningpolitiken. Indikatorer tyder pa ett 6kat pristryck och de
fordrojda effekterna av kriget i Mellanéstern vantas bidra till hdgre tjanste- och varupriser
framdver. Dessutom har fraktpriser stigit och extremvader ar ytterligare en kalla till oro. Med
en inflation pa vag éver malet sa beddms Riksbanken hoéja rantan i november och ytterligare
en gang till i bérjan av nasta ar, sdger Mattias Persson.

Bostadspriserna stiger i mattlig takt

Laget pa bostadsmarknaden har stabiliserats, priserna har stigit och samtidigt har antalet
bostadsaffarer 6kat. Bostadspriserna beddoms 6ka med omkring 4 procent i ar.
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— Under nasta ar raknar vi med nagot lagre aktivitet pa bostadsmarknaden da en hogre
styrrénta och darmed hogre bolanerantor haller tillbaka efterfrdgan pa bostader. Vi réknar
med att bostadspriserna stiger med omkring 2 procent per ar de kommande tva aren, sager
Mattias Persson.

Valet far endast begransad effekt pa konjunkturen

Vi raknar med cirka 15 miljarder kronor i ofinansierade reformer nasta ar och 25 miljarder
kronor 2028. Det innebar att offentliga sektorn uppvisar budgetunderskott under hela
prognosperioden. Maastrichtskulden stiger gradvis men ligger under skuldankarets évre
grans pa 40 procent av BNP.

— Utrymmet for ofinanseriade reformer ar betydligt mer begransat an de senaste
mandatperioderna, trots att vi gar over till ett balansmal fran 2027. Sverige har en fordel i
jamfoérelse med manga andra lander, med en lag statsskuld, men det krévs ocksa att vi
atergar till att folja det ramverk vi har. Det visar inte minst de senaste veckornas uppgang i
l&nga rantor, sdger Mattias Persson.

Klimatforandringar satter ekonomiskt avtryck

Sommarens rekordvarme i Europa satter visst avtryck pa bade svensk och europeisk
ekonomi. | Sverige leder hégre elpriser till 0,2 procentenheter hégre inflation i &r. Aven andra
klimatrelaterade risker till inflationen ar tydligt pa uppsidan kommande ar, sasom stérningar i
fraktkedjor och global livsmedelsproduktion. | Europa kommer arbetet med att aterstalla de
omraden som plagats av brander bli kostsamt och satter ytterligare press pa redan
utmanade statsfinanser.

Rapporten finns bifogat i pressmeddelandet och pa Swedbanks hemsida,
www.swedbank.se/seo
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Tabellbilaga.

Swedbanks BNP-prognos

Arlig forandring i %, kalenderkorrigerat 2025 2026P 2027P 2028P
USA 2,1 22 (20) 21 (20) 2,0
Kina 5,0 46 (4,6) 43 (43) 42
Euroomradet 1,3 09 (09) 1,3 (1,3) 14
Tyskland 0,3 09 (0,5) 10 (12 12
Frankrike 09 06 (08) 09 (1,0 1,1
ltalien 07 09 (05) 07 (07) 07
Spanien 2,8 25 (21) 19 (1,7) 1,7
Estland 13 20 (2,0) 25 (2,5) 24
Lettland 21 23 (1,9) 23 (2,3) 2,5
Litauen 29 30 (30) 23 (23) 2,5
Finland 08 22 (09) 18 (15) 18
Sverige 1,8 20 (1,8 20 (24) 1,8
Norge (fastland) 1,7 1.5 (1,7) 13 (16) 18
Storbritannien 1,3 11 (0,6) 11 (12 13

Foregdende prognos inom parentes.
Kélla: Swedbank Analys
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SVERIGE: Makroekonomiska nyckeltal, 2025-2028

Arlig forandring i % om inte annat anges 2025 2026P 2027P 2028P
Real BNP (kalenderkorrigerad) 1,8 20 (1,8) 20 (2,4 18
Real BNP per invanare (kalenderkorrigerad) 1,6 19 (1,7) 19 (23) 18
Real BNP 15 22 (21) 22 (27) 16
Hushallens konsumtionsutgifter 19 22 (2,2) 20 (2,7) 16
Offentliga konsumtionsutgifter 1,0 19 (29 18 (1,5 10
Fasta bruttoinvesteringar 21 38 (27) 32 (47) 2,5
naringsliv exklusive bostader 10 18 (1,5 2,7 (32 2,4
offentliga myndigheter & HIO 8,3 99 (6,5) 39 (62 2,6
bostader 2,7 2,7 (2,4) 45 (49) 31
Export av varor och tjanster 38 4,0 (24) 30 (32 2,8
Import av varor och tjanster 4,3 50 (32 28 (34) 29
Lagerinvesteringar (bidrag till BNP-tillvéxten) 0,2 02 (00) -0,1 (0,7) 0,0
Inhemsk efterfragan exkl. lager (bidrag till BNP-tillvaxten) 1,7 24 (2,5) 22 (2,7) 16
Nettoexport (bidrag till BNP-tillvéxten) -0,1 -04 (-0,3) 0,1 (0,0) 0,0
KPI (arsgenomsnitt) 0,7 09 (0,8) 28 (1,5) 17
KPIF (KPI med fast bostadsranta, arsgenomsnitt) 2,6 15 (1,5 21 (1,3) 16
KPIF exklusive energi (drsgenomsnitt) 2,8 09 (1,0 22 (1,8) 2,0
Riksbankens styrranta (december) 1,75 2,00 (1,75) 2,25 (1,75) 2,25
Arbetsloshet (% av arbetskraften, 15-74) 8,8 8,6 (8,5) 8,0 (81) 7,5
Arbetskraften (15-74) 09 04 (0,6) 04 (0,5 03
Antalet sysselsatta (15-74) 04 06 (1,0 1,1 (09 08
Sysselsattningsgrad (% av befolkning, 15-74) 69,0 69,2 (69,5) 70,0 (70,1) 70,6
Arbetade timmar (kalenderkorrigerad) -0,3 04 (06) 15 (1,3) 0,6
Nominella timloner (KL, hela ekonomin) 3,6 34 (34) 32 (33) 32
Hushallens reala disponibla inkomst 09 2,6 (2,8) 16 (24) 1,5
Hushaéllens egna sparande (% av disponibel inkomst) 6,1 6,4 (7.4) 61 (7.2) 6,1
Handelsbalans, varor och tjanster (% av BNP) 2,8 1.7 (1.4 1.7 (1.4 1,7
Bytesbalans (% av BNP) 58 46 (41) 44 (37) 4,3
Finansiellt sparande i offentlig sektor (% av BNP) -1,3 -1,9 (-2,6) 1,8 (-24) -1,3
Offentliga sektorns skuld (Maastricht, % av BNP) 35,1 36,3 (36,9) 36,6 (379 37,7

Foregaende prognos inom parentes
Kéllor: SCB & Swedbank Analys
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Rante- och valutaprognoser Utfall  Prognos
2026 2026 2027 2027 2028

21aug 31dec 30jun 3Tdec 31dec

Styrréntor (%)
Federal Reserve, USA (Gvre intervallet) 3,75 3,75 3,75 3,50 3,50
Europeiska centralbanken (refirdntan) 2,40 2,65 2,65 2,65 2,15
Europeiska centralbanken (inléningsrantan) 2,25 2,50 2,50 2,50 2,00
Bank of England 3,75 3,75 3,75 3,25 3,00
Riksbanken 1,75 2,00 2,25 2,25 2,25
Norges Bank 4,25 4,25 4,00 4,00 3,75

Statsobligationsrantor (%)
USA 2 ar 4,24 4,10 3,90 3,70 3,70
USA 5 ar 4,43 4,50 4,40 4,00 4,00
USA 10 ar 4,74 4,90 4,80 4,50 4,50
Tyskland 2 ar 2,84 2,80 2,70 2,60 2,50
Tyskland 5 ar 2,98 3,00 2,90 2,70 2,70
Tyskland 10 ar 3,25 3,30 3,20 3,00 3,00

Vaxelkurser
EUR/USD 117 1,18 1,19 1,20 1,22
EUR/GBP 0,86 0,87 0,88 0,87 0,86
EUR/SEK 11,06 10,95 10,70 10,60 10,50
EUR/NOK 10,87 11,05 11,20 11,30 11,30
USD/SEK 9,46 9,28 8,99 8,83 8,61
USD/CNY 6,72 6,70 6,65 6,60 6,60
USD/JPY 1589 155,0 150,0 150,0 145,0
NOK/SEK 1,02 0,99 0,96 094 0,93
KIX (handelsvéagt valutakursindex) 1194 117,8 114,8 113,6 112,2

Kéllor: Swedbank Analys & Macrobond

Svenska ranteprognoser (%) Utfall ~ Prognos
2026 2026 2027 2027 2028
21aug 31dec 30jun 31dec 31dec

STIBOR 3m 2,03 2,20 2,40 2,40 2,40
Statsobligationsrantor
2ar 2,41 2,50 2,40 2,40 2,40
5ar 2,66 2,80 2,70 2,60 2,60
10 é&r 3,04 3,10 3,00 2,90 2,90
Swaprantor
2ar 2,61 2,70 2,60 2,60 2,60
5ar 2,86 3,00 2,90 2,80 2,80
10 &r 314 3,20 3,10 3,10 3,10

Kallor: Swedbank Analys & Macrobond



