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Ny Nordic Outlook:

Fortsatt trogt efter kriget
Eurovalet har liten inverkan pa tillvaxten nasta ar

Lagkonjunkturen biter sig fast annu ett ar. Efter Irak-kriget ar obalanserna i USA samt
strukturproblemen i Tyskland och Japan ater i fokus och bromsar den globala
aterhamtningen. | Sverige stannar BNP-tillvéxten vid 1,1 procent i ar for att stiga till
2,2 procent nasta ar. Kommunals strejk ger inte mer &n en halv procentenhet i extra
Ionepaslag. Ett Ja till euron ger stimulans via lagre rantor, men aven en broms genom
starkare krona. Pa kort sikt tar de effekterna ut varandra. Det ar huvuddragen i den
senaste konjunkturrapporten Nordic Outlook fran SEB Ekonomisk Analys.

Baksmallan efter den brustna bdrsbubblan har dnnu inte varkt igenom varldsekonomin.
I USA har foretagen visserligen kommit en bra bit pa vagen i saneringen av sina
balansrakningar, men lagt kapacitetsutnyttjande gor att investeringsuppgangen drojer
till nasta ar. Hushallen ar bara i borjan av sin anpassning varfor sparandet fortsatter att
oka. BNP-tillvaxten stannar darigenom vid 1,8 procent i ar och 2,7 procent nasta ar. Fed
ligger kvar med styrrantan pa rekordlaga 1,25 procent aret ut for att stotta ekonomin.
Véaxande offentliga upplaningsbehov samt en gradvis aterhamtning i konjunkturen gor
att langrantorna stiger mattligt

Euro-zonens tillvaxt stannar vid 0,7 procent i ar och stiger nasta ar till 1,8 procent.
Tysklands kris fordjupas med stigande arbetsloshet och i det narmaste noll-tillvéxt i ar.
ECB sanker under sommaren styrrdntan med sammanlagt 50 punkter till 2 procent.

| Sverige dampas tillvéaxten i ar till 1,1 procent pa grund av den svaga varldsekonomin
i kombination med starkare krona och skattehojningar. Nésta ar stiger tillvéaxten till
2,2 procent. De senaste arens uppdrivna hushallssparande ger utrymme for 6kad
konsumtionstillvéxt; trots lagre inkomstokningar.

De offentliga finanserna pressas alltmer av den svaga tillvaxten. Besparingarna i
varbudgeten racker inte, utan ytterligare atgarder kravs for att klara det statliga
utgiftstaket. Samtidigt tvingas kommunerna till ytterligare skattehdjningar pa i
genomsnitt ca 40 6re. Kommunernas svaga ekonomi gor att Kommunals strejk inte ger
mer an % procent i extra lonepaslag. BNP-effekten blir minus 0,1-0,2 procent i ar.



Inflationen &r pa vag ned efter vinterns el- och oljeprisuppgang och kommer att ligga
klart under 2 procent nasta ar. Riksbanken kan darfor sanka rantan med 25 punkter i
samband med inflationsrapporten i juni.

Vid ett Ja i héstens folkomroéstning trader kronan in i ERM2 till centralkursen 8,80 mot
euron. Riksbanken genomfor da ytterligare en rantesankning for att paborija ett
narmande till ECB:s styrranta. Vid ett nej forsvagas kronan kortsiktigt till ca 9,10 och
rantesankningen uteblir. Effekterna pa tillvaxten av svagare krona och hogre ranta tar i
stort sett ut varandra under 2004. De langsiktiga effekterna av euron ligger bortom var
prognosperiod.

Nyckeltal i svensk ekonomi (med antagande om ja i folkomrdstningen)
Arlig procentuell férandring

2001 2002 2003 2004
BNP 11 19 11 2,2
Arbetsloshet (%) 4,0 4,0 4,6 4,6
UND1X 2,8 2,5 2,6 13
Offentligt saldo (% av BNP) 4,6 11 0,3 0,5
Reporéanta (dec) 3,75 3,75 3,00 3,25
Vaxelkurs, EUR/SEK (dec) 9,44 9,10 8,70 8,80
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