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Ny Nordic Outlook

Olja och dollar ger brackligare varld

En gradvis atstramning av den ekonomiska politiken i bl a USA och Kina leder till en
inbromsning i varldsekonomin nasta ar. Riskerna kring den framtida tillvéxten har
dessutom okat pa grund av hoga oljepriser och osakerhet kring dollarn. I Sverige dampas
tillvaxten fran 3,5 procent i ar till knappt 3 procent under kommande ar. Det &r
huvudslutsatser i SEB:s senaste konjunkturrapport Nordic Outlook.

Stora underskott i den amerikanska bytesbalansen sétter press pa dollarn, som forsvagas
till 1,35 mot euron nasta ar. De asiatiska centralbankernas stodkop av dollartillgangar
gor dock att ett ras kan undvikas. Detta bidrar till kortsiktig stabilitet, men sker till priset
av an storre obalanser langre fram.

Ett hogt oljepris ger ett visst inflationstryck. Men hard global konkurrens och ledig
kapacitet i manga industrilander gor att stora spridningseffekter &r osannolika.
Centralbankerna kan darfor ga relativt varsamt fram med rantehojningar. ECB hdjer
styrrantan med endast 25 rantepunkter till 2,25 procent under 2005, bl a for att en stark
euro haller tillbaka inflation och tillvaxt. | USA tvingar daremot en fallande dollar och
en svag finanspolitik Fed till snabbare hojningar. | slutet av 2005 &r styrrantan 3,5
procent.

Svensk ekonomi utvecklas fortsatt gynnsamt, &ven om det hdga oljepriset och en
mattligare exportokning innebar att tillvaxten dampas till knappt 3 procent de narmaste
aren. Hittills har tillvaxten inte skapat nagra nya jobb, beroende pa att en rekordsnabb
produktivitetstillvéxt gjort expansionen majlig utan nyanstéllningar. En vandning pa
arbetsmarknaden ar nu pa vag och jobben kommer att borja 6ka efter arsskiftet.
Sammanlagt 6kar antalet sysselsatta med 75 000 de kommande tva aren.

Kronan starks till 8,70 mot euron och 6,45 mot dollarn i slutet av nasta ar. Fortsatt god
produktivitetstillvaxt, starkare krona samt skarpt konkurrens inom livsmedel- och
textilomradena innebar fortsatt 1ag inflation - 1,1 procent i genomsnitt nasta ar.

Riksbanken kan darfor avsta fran rantehojningar ytterligare en tid. Stark tillvaxt, hdga
bostadspriser och snabbt stigande utlaning medfor dock att Riksbanken anda borjar hoja.
Avgorande for tidpunkten for forsta hojningen blir arbetsmarknadens utveckling.



Med var prognos om en vandning efter arsskiftet borjar Riksbanken hoja i mars nasta ar.
En expansiv — procyklisk - budgetpolitik infor valaret 2006 paskyndar rantehdjningarna
under senare delen av 2005. | slutet av nasta ar ar reporantan 3,0 procent

Nyckeltal i svensk ekonomi
Avrlig procentuell forandring

2003 2004 2005 2006
BNP 1,6 3,5 2,9 2,9
Arbetsloshet (%) 4,9 5,6 5,3 4,8
UND1X 2,3 1,0 11 1,6
Offentligt saldo (% av BNP) 0,2 0,4 0,5 0,5
Reporénta (dec) 2,75 2,00 3,00 3,50
Vaxelkurs, EUR/SEK (dec) 9,02 9,00 8,70 8,70
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