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Nordic Outlook:

Sverige misslyckas att uppna lyfthastighet

Férhostens elande pa de finansiella marknaderna drevs framst av en 6kad osékerhet kring de
globala tillvaxtutsikterna. Darefter har ravarupriser i allmanhet och oljepriseri synnerhet
utgjort stod till aktiemarknader och ekonomisk tillvaxt i stérre delen av den utvecklade varlden.
Trots detta har svensk tillvaxt under de tre forsta kvartalen inte riktigt levt upp till
férvantningarna. Storsta boven i dramat ar det negativa tillvaxtbidraget fran nettoexporten.

e BNP-tillvaxt Sverige misslyckas att uppna lyfthastighet, darfér har vi aterigen tvingats
revidera ner var prognos fér den svenska BNP-tillvaxten. Vi férvantar oss en 6kning med 1,9
procent y/y 2014 (tidigare: 2,3), 1,7 procent y/y 2015 (tidigare: 2,4 %) och 2,0 procent y/y
2016.

e Arbetsléshet Arbetsldsheten kommer successivt att minska, men dock mycket langsamt. |
slutet av prognoshorisonten férvantas den ha natt 7,25 procent, vilket fortfarande ar en bit
over vara langfristiga uppskattningar.

¢ Inflation Lagt kapacitetsutnyttjande medfér att en hallbar uppgéngiinflationen ligger 1angt
borta. Vi réknar med att inflationen har évergatt i deflation —0,2 procent under 2014,
kvarstar pa 0,3 procent 2015 samt fortfarande understiger malet 2016 och hamnar pa 1,2
procent.

o Riksbank Riksbanken kommer inte att ha brattom att héja rantan. Vi férvéntar oss ingen
hojning forréan 201 7. Misslyckas inflationen ater att fa faste blir troligen forsta atgard att
skjuta upp férsta héjningen, men Riksbanken har aven tillgang till andra okonventionella
metoder.

¢ Bostadsmarknad Vid sidan av den negativa externa utvecklingen &r storsta risken mot de
svenska utsikterna tveklést de nyligen skarpta amorteringskraven pa bolan sominférs 2015.

e Politisk oro Hypotetiskt ger den politiska oron upphov till férhéjd osékerhet, vilket medfor att
konsumenter och féretag skjuter pa konsumtions- och investeringsbeslut. Dock
argumenterar vi starkt mot att situationen skulle ha en betydande och bestédende inverkan péa
de offentliga finanserna. Det legala ramverk som kringgardar dem ar helt enkelt for starkt.
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Sverige: Férsorjningsbalans
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N 2013 2014p 2015p 2016p
Arlig forandring i % om inte annat anges

Hushallens konsumtionsutgifter 19 2.3 2,7) 16 (1,7) 1,8
Offentliga konsumtionsutgifter 0,7 15 (1,3) 15 (1,6) 0,8
Fasta bruttoinvesteringar -04 4.6 4,9) 3.4 (7,3) 2,1
Lagerinvesteringar 0,0 03 (0,0 0,1 (0,0 0,0
Inhemsk efterfragan 10 2,6 (2,9) 2,0 (3,0) 1,6
Export av varor och tjanster -0,2 2.2 2,1) 3,2 (3,0) 5,0
Aggregerad efterfragan 1,1 28 (3,1) 2,2 (3,0) 1,6
Import av varor och tjanster -0,7 4.9 4,5) 3,7 (4,0) 45
Nettoexport 0,2 -09 (0,0 -0,1 (0,0 04
BNP 1,3 1.8 (2,2) 2,0 (2,6) 1)
BNP, kalenderkorrigerad 1,3 19 (2,3) 1,7 (2.4) 2,0
1/ Bidrag till BNP-tillvéxten Siffror inom parentes &r prognos fran september 2014
Sverige: Nyckeltal 2013 2014p 2015p 2016p
Bytesbalans 6.8 5,1 5,0 4.8
Handelsbalans 3,8 3,0 3,0 29
Finansiellt sparande, offentlig sektor v -1.2 -19 -16 -10
Offentliga sektorns skuld (Maastricht) */ 38,3 40,2 42,0 42,3
Arbetsléshet ¥ 8,0 7,9 7,6 7,3
Timléner ¥ 19 25 2,6 2.8
KPI#/ 0,0 -0,2 0,3 1.2
Bostadspriser ¥ 3,6 4,5 -50 -2,0
1/ % av BNP 2/ % av arbetskraften 3/ Arlig forandringi %

Rante- och valutaprognos 2015-01-07 +3man +6man +12man
Svensk reporénta, % 0,00 0,00 0,00 0,00
2-arig swapranta, % 0,26 0,25 0,25 0,25
10-arig swapranta, % 1,16 1,10 1,00 1,20
EUR/SEK 9,41 9,30 9,20 9,00
USD/SEK 7,95 8,16 821 7,69
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