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Swedbank Economic Outlook: Svensk
ekonomi vaxlar ned efter stark aterhamtning

Svensk ekonomi aterhamtade sig snabbare an vantat under 2026, men vantas vaxa i
nagot ldngsammare takt framover. Stigande inflation, hégre rantor och en mindre
expansiv ekonomisk politik bromsar utvecklingen under de kommande aren.
Samtidigt 6kar riskerna i varldsekonomin till foljd av kriget i Mellandstern, hég
skuldsattning och osékerhet kring den Al-drivna investeringsboomen. Det visar
Swedbanks konjunkturrapport Swedbank Economic Outlook.

Svensk BNP vantas véxa med 2,6 procent under 2026. Aterhamtningen har drivits av 6kad
konsumtion, hégre investeringar och en stark exportutveckling. Framdéver vantas dock
tillvaxttakten falla tillbaka till omkring 2 procent per ar.

— Svensk ekonomi har utvecklats starkare an vantat i ar, men tillvaxten har sannolikt
passerat toppen. Hushallens ekonomi fortséatter att férbattras, men i lAngsammare takt nar
inflationen stiger och penningpolitiken blir mindre expansiv, sager Mattias Persson,
chefekonom pa Swedbank.

Inflationen stiger igen — ytterligare en rantehdjning

Efter en period med Iag inflation vantas prisokningarna ta fart igen under de kommande
manaderna. Hogre energi- och ravarupriser, stigande livsmedelspriser och effekter fran
konflikten i Mellandstern bidrar till snabbare prisékningar. Swedbank bedémer att den
underliggande inflationen (KPIF exklusive energi och direkta effekter av tillfallig finanspolitik)
stiger till omkring 2,5 procent under varen 2027 innan den faller tillbaka mot inflationsmalet.

— Inflationsuppgangen innebar att Riksbanken inte ar fardig med sina rantehéjningar. Vi
bedomer att styrrantan hojs ytterligare en gang till 2,25 procent i februari nasta ar, sager
Mattias Persson.

Den svenska arbetsmarknaden fortsatter att starkas gradvis och uppgangen i
sysselsattningen breddas till flera branscher. Arbetsldsheten vantas falla till 7,6 procent i
slutet av 2028. Samtidigt syns annu inga storre effekter av Al pa den totala sysselsattningen,
aven om utvecklingen skiljer sig &t mellan olika branscher.

— Arbetsmarknaden utvecklas fortsatt positivt och sysselsattningen ¢kar i fler delar av
ekonomin. Samtidigt foljer vi noga hur den snabba Al-utvecklingen paverkar
arbetsmarknaden pa langre sikt, sager Mattias Persson.



Fyrarisker som kan férandra utsikterna
Trots att varldsekonomin hittills visat stor motstandskraft ser Swedbank flera betydande
risker framover:

e Ett eskalerat krig i Mellandstern som driver upp energi- och ravarupriser ytterligare.

e En avmattning i de omfattande Al-investeringar som i dag ar en viktig drivkraft bakom
tillvaxten, sarskilt i USA.

¢ Nya handelshinder mellan USA, EU och Kina.

e Vaxande oro kring offentliga finanser och statsskulder, inte minst i Frankrike.

— Varldsekonomin har klarat bade hogre energipriser och stigande rantor battre an vantat.
Men motstandskraften ar inte obegransad. Flera av de risker vi ser i dag har potential att
paverka bade tillvaxt, inflation och finansmarknader betydligt mer framdver, sager Mattias
Persson.

Stramare ekonomisk politik vantar
Enligt Swedbanks bedomning kommer bade penningpolitiken och finanspolitiken att bli
mindre expansiva under de kommande aren.

— Oavsett konstellation p& nasta regering bedomer vi att utrymmet for nya finanspolitiska
stimulanser blir mindre. Fokus kommer i hogre grad att ligga pa att starka de offentliga
finanserna, sdger Mattias Persson.

Svalare bostadsmarknad

Bostadsmarknaden préaglas fortsatt av hog aktivitet och priserna har stigit med drygt

3,5 procent hittills i &r. Framover vantas bostadsmarknaden fortsatta att utvecklas stabilt,
men rantehojningarna bidrar till att bromsa utvecklingen nagot nasta ar. Det innebér att
prisokningarna begransas till omkring 2 procent per ar 2027-2028.

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

Arlig forandring i %, kalenderkorrigerat 2025 2026P 2027P 2028P
USA 2,3 2,4 2,3 2,2 (2,0
Kina 5,0 4,6 4,3 42 (42)
Euroomradet 1,3 1,1 1,2 1,2 (1,4
Tyskland 0,3 1,0 1,0 1,1 (1,2
Frankrike 09 03 04 08 (1,1)
ltalien 07 08 07 07 (07)
Spanien 2,6 2,6 2,0 1,7 (1,7)
Estland 1,3 2,4 2,2 24 (24)
Lettland 2,2 30 2,2 25 (2,5
Litauen 30 2,7 18 24 (2,5
Finland 08 1.8 2,0 18 (1.8
Sverige 16 2,6 19 1,7 (1,8)
Norge (fastland) 1,7 0,9 0,9 16 (1,8)
Storbritannien 12 13 1,1 14 (1,3)

Foregaende prognos inom parentes.
Kélla: Swedbank Analys



SVERIGE: Makroekonomiska nyckeltal, 2025-2028

Arlig férandring i % om inte annat anges 2025 2026P 2027P 2028P
Real BNP (kalenderkorrigerad) 1,6 26 (2,0) 19 (2,0) 1,7 (1,8)
Real BNP per invanare (kalenderkorrigerad) 1,5 25 (1,9 1,8 (1,9 1.7 (1,8)
Real BNP 14 29 (22 22 (22) 15 (1,6)
Hushéllens konsumtionsutgifter 2,0 25 (22) 1,7 (2,0) 16 (1,6)
Offentliga konsumtionsutgifter 1.2 19 (1,9 20 (18) 1,17 (1,0
Fasta bruttoinvesteringar 2,2 39 (38) 37 (32 23 (2,5
naringsliv exklusive bostader 1,3 39 (1,8) 32 (27) 18 (24
offentliga myndigheter & HIO 8,1 53 (99) 52 (39) 35 (26)
bostader -2,7 17 (27) 37 (45 31 37
Export av varor och tjanster 3,7 4,4 (4,0 30 (3,0 30 (28
Import av varor och tjanster 4,6 36 (50) 36 (28) 34 (29
Lagerinvesteringar (bidrag till BNP-tillvaxten) 0,2 -0,3 (0,2) 02 (-0,1) 0,0 (0,0
Inhemsk efterfragan exkl. lager (bidrag till BNP-tillvaxten) 18 26 (24) 22 (22) 16 (1,6)
Nettoexport (bidrag till BNP-tillvaxten) -0,4 05 (-0,4) -0,2 (0,1) -0,1 (0,0)
KPI (&rsgenomsnitt) 0,7 08 (09) 30 (28) 15 (1,7)
KPIF (KPI med fast bostadsranta, &rsgenomsnitt) 2,6 14 (1,5 23 (21) 1,3 (1,6)
KPIF exklusive energi (drsgenomsnitt) 2,8 0,7 (0,9) 21 (2,2) 2,0 (2,0
Riksbankens styrranta (december) 1,75 2,00 (200) 225 (2,25 2,25 (2,25)
Arbetsloshet (% av arbetskraften, 15-74) 88 87 (86) 83 (80) 78 (7,5
Arbetskraften (15-74) 09 06 (04 04 (04) 02 (03)
Antalet sysselsatta (15-74) 04 08 (0,6) 0,7 (1,1) 0,7 (0,8)
Sysselsattningsgrad (% av befolkning, 15-74) 690 694 (692) 699 (700) 704 (70,6)
Arbetade timmar (kalenderkorrigerad) -0,3 02 (04) 0,7 (1,5 0,7 (0,6)
Nominella timléner (KL, hela ekonomin) 3,6 33 (34) 33 (32 33 (32
Hushaéllens reala disponibla inkomst 0,4 2,2 (26) 1,1 (1,6) 23 (1,5
Hushallens egna sparande (% av disponibel inkomst) 55 52 (64) 4,6 (6,1) 53 (6,1)
Handelsbalans, varor och tjanster (% av BNP) 2,5 21 (1,7) 1,5 (1,7) 1,3 (1,7)
Byteshalans (% av BNP) 5,6 54 (4,6) 4,5 (4,4) 40 (43)
Finansiellt sparande i offentlig sektor (% av BNP) 16 <16 (1,9 -16 (-1,8) -08 (-1,3)
Offentliga sektorns skuld (Maastricht, % av BNP) 354 364 (363) 390 (36,6) 403 (377)

Foregaende prognos inom parentes
Kaéllor: SCB & Swedbank Analys



Rénte- och valutaprognoser Utfall Prognos
2026 2026 2027 2027 2028
06 nov 31 dec 30 jun 31 dec 31 dec
Styrrantor (%)
Federal Reserve, USA (6vre intervallet) 4,00 4,25 4,50 4,25 3,75
Europeiska centralbanken (refirantan) 2,65 2,90 3,15 3,15 2,40
Europeiska centralbanken (inlaningsréantan) 2,50 2,75 3,00 3,00 2,25
Bank of England 4,00 4,00 4,25 4,25 3,25
Riksbanken 2,00 2,00 2,25 2,25 2,25
Norges Bank 4,50 4,50 4,50 4,25 4,00
Statsobligationsréntor (%)
USA 2 ar 4,51 4,50 4,40 4,00 370
USA 5 ar 4,64 4,70 4,50 4,20 4,00
USA 10 ar 4,86 4,90 4,80 4,50 4,50
Tyskland 2 ar 2,98 3,00 2,90 2,70 2,50
Tyskland 5 &r 3,06 3,10 3,00 2,80 2,70
Tyskland 10 ar 3,24 3,30 3,20 3,00 3,00
Véaxelkurser
EUR/USD 1,11 1,13 115 1,18 1,20
EUR/GBP 0,83 0,83 0,84 0,85 0,85
EUR/SEK 11,03 11,00 10,90 10,80 10,60
EUR/NOK 10,53 10,50 10,70 11,00 11,20
USD/SEK 9,88 9,73 9,48 9,15 8,83
USD/CNY 6,68 6,65 6,63 6,60 6,55
USD/JPY 158,3 157,0 153,0 147,0 145,0
NOK/SEK 1,05 1,05 1,02 0,98 0,95
KIX (handelsvagt valutakursindex) 120,7 120,1 1184 1164 1138
Kaéllor: Swedbank Analys & Macrobond
Svenska rianteprognoser (%) Utfall Prognos
2026 2026 2027 2027 2028
06 nov 31 dec 30 jun 31 dec 31 dec
STIBOR 3m 2,19 2,30 2,45 2,45 2,45
Statsobligationsrantor
2 ar 2,62 2,65 2,50 2,40 2,40
5ar 2,78 2,80 2,70 2,70 2,70
104r 2,98 3,10 3,00 3,00 3,00
Swaprantor
2ar 2,82 2,90 2,70 2,60 2,60
5ar 2,98 3,00 2,90 2,90 2,90
104r 3,14 3,30 3,20 3,20 3,20

Kéllor: Swedbank Analys & Macrobond



