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Ny Nordic Outlook: USA-recession, europeisk lagkonjunktur och
fler rantesankningar

Finanskrisen byter skepnad. Likviditetsproblemen 6vergar allt mer i en
kreditatstramning som himmar konsumtion och investeringar. Det skapar en ny
problemvag av traditionella konjunkturrelaterade kreditrisker. Inget land gar
opaverkat men motstandskraften i de snabbviaxande ekonomierna stottar den
globala tillvaxten. USA gdr in i en mild recession och avmattningen i Vasteuropa blir
tydligare. Inflationsproblemet tappar darmed i styrka. Rantesinkningarna i USA
fortsatter och efterhand foljer ECB efter nar avmattningen i tillvixten 6verskuggar
uppatriskerna for inflationen. Inbromsningen i svensk ekonomi blir tydligare nar
inhemsk efterfragan mattas. Sysselsattningen dampas efter hand och arbetslosheten
borjar stiga till hosten. Vid mitten av 2008 talar saval lagre tillvaxt som mer
gynnsamma inflationsutsikter for lagre rantor. Riksbanken sanker darefter
repordntan till 3 procent en bit in i 2009. Samtidigt tar regeringen ett storre
budgetutrymme i ansprak.

Anpassningsprocesserna fortgdr. Kombinationen av stramare kreditférhallanden,
fallande huspriser och en svagare arbetsmarknad ger upphov till en negativ
tillvaxtdynamik som for in den amerikanska ekonomin i recession under 2008. BNP-
tillvaxten stannar vid 0,9 procent i ar. Fed fortsitter att stotta ekonomin med
rdantesankningar till 2 procent i mitten av aret. Detta, i kombination med en expansiv
finanspolitik, bidrar till att ekonomin aterhdmtar sig nagot under 2009.

Avmattningen i Visteuropa blir allt tydligare. BNP-tillvixten i Euro-zonen halveras
frdn 2,6 procent i fjol till 1,3 procent i ar. Orosmolnen kring inflationsutvecklingen
skingras efterhand, vilket bidrar till att ECB sénker refirdntan till 3,0 procent varen
2009.

Feds aggressiva rantesdankningar och den férdjupade nedgéngen i amerikansk ekonomi
fortsatter att tynga dollarn ytterligare en tid. I var nar kursen en botten gentemot
euron pa 1,54. Efter hand forskjuts fokus mot férsvagningen i Véasteuropa och ECB:s
rantesdnkningar, samtidigt som man borjar se slutet pa Feds sankningscykel. Dollarn
aterhdamtar sig da gradvis till 1,40 mot euron.

Efter en exportledd inbromsning i fjol férsvagas nu svensk ekonomi pa bredare front.
Exporten fortsétter att tappa fart och avmattningen i inhemsk efterfragan blir tydligare.
BNP vixer med knappt 2 procent savil i ar som 2009. Tva ar med tillvaxt klart under



trend kommer att sétta allt tydligare avtryck pa arbetsmarknaden. Sysselsédttningen
stagnerar under loppet av 2008 och arbetslosheten stiger fran 4,4 procent i ar till 5,0
procent nésta dr, matt som drsgenomsnitt.

Inflationsuppgdngen kulminerar under sommaren. Dérefter sjunker inflationen nér
energipriserna faller tillbaka och l6nekostnadstrycket klingar av. Riksbanken pabdorjar
en sankningscykel i juli. En bit in i 2009 ligger reporédntan pa 3,0 procent. Den osédkra
globala miljon gor att kronan forblir svag mot euron ytterligare en tid innan en forsiktig
aterhdmtning sker till 9,10 i slutet av 2009.

Budgetutrymme och svagare konjunktur ger regeringen fler frihetsgrader och 6ppnar
for ytterligare finanspolitiska stimulanser infor riksdagsvalet 2010. I kombination med
budgetens stora cykliska kdnslighet innebar detta att det offentliga sparandet
forsvagas till %2 procent av BNP 2009.

Nyckeltal i svensk ekonomi
Arlig procentuell férandring

2006 2007 2008 2009
BNP, dagkorrigerad 44 2,8 1,8 1,7
Arbetsloshet (%) (gammal definition) 54 4,6 4,4 5,0
Arbetsloshet (%) (EU-definition) 7,0 6,1 6,0 6,6
KPIX-inflation 1,2 1,2 2,6 1,9
Offentligt saldo (% av BNP) 2,2 3,2 2,2 0,5
Reporanta (dec) 3,00 4,00 3,25 3,00
Viaxelkurs, EUR/SEK (dec) 9,03 9,43 9,30 9,10
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