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FOrsamrade konjunkturutsikter och lagre rantor

Signaler om en mer ddmpad tillvdxt syns savdl i Sverige som i vdar omvérld. Den svenska konjunkturupp-
gangen mattas déarfér snabbare &dn vad vi tidigare bedémt. Nedreviderade borénteprognoser féljer dels av
lagre styrrdntor — bade i Sverige och i var omvédrld — dels av de sénkta konjunkturutsikterna.

Avmattningen i svensk tillvéixt blir storre 4n tidigare for-
véntat. I hog grad foljer detta den globala forsvagning
som indikeras av svaga makrosiffror under sommaren —
bade fran USA och fran Europa. Den svagare efterfrage-
okningen i var omvirld sinker tillvixten for svensk ex-
port, men dven inhemska indikatorer pekar pa inbroms-
ning. Utsikterna ett par ar framover ser ocksa ut att ha
forsdmrats. Dérfor justerar vi ned vara tillvixtprognoser.
Framforallt ser skuldsituationen i Europa mycket besvir-
lig ut, vilket en ldngre tid utgdr en himmande faktor. De
skuld- och underskottsproblem som flera ldnder dras
med kommer att kridva rejdla finanspolitiska &atstram-
ningar. Aven USA kommer att beh6va strama &t, vilket
langvarigt bedoms halla tillbaka den amerikanska till-
vaxten.
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fall pa aktieborserna virlden Gver. Nuvarande mark-
nadsprissittning dr mycket speciell da langa rintor sjun-
kit radikalt och ofta till och med understiger kortare réin-
tor. Dagens rekordlaga obligationsréntor véntas inte be-
sta men vi riknar med laga langrintor i flera ar framdver
— betydligt ldgre 4n tidigare bedomningar. Darfor revide-
rar vi ocksa ned prognosen for boridntor med lingre 16p-
tider.

Riksbanken bedéms ta en lang paus

Efter en mycket stark svensk aterhdmtning 2010 och
hittills i ar rdknar vi med betydligt beskedligare BNP-
tillvixt 2012-2013. Stigande sysselsittning dr darfor na-
got som i huvudsak ligger bakom oss. Sammantaget rik-
nar vi med att Riksbanken inte kommer strama at sa
mycket som vi tidigare antagit. En ytterligare faktor som
gar i samma riktning #r de ldgre omvirldsrintor vi nu
riknar med.

Vi bedomer nu att reporidntan kommer att héllas kvar pa
2,00 procent en lidngre tid — en stor skillnad mot tidigare
prognoser som antog reporantehdjningar till 3,00 procent
tidigt 2012. Den ldgre banan for reporédntan innebér att vi
raknar med ldgre kortare borédntor. Boridntor mellan 3
manaders och 3 ars bindning ligger idag mycket nira
varandra. Skulle aktuell borinteprognos uppfyllas kom-
mer 2-arig bindning att ge den ldgsta ridntan.

Kalla: Reuters Ecowin

Med strukturella problem och svagheter pa bada sidorna
av Atlanten, stills forhoppningarna till att efterfragan
fran Kina och andra tillvéxtlinder ska kunna uppviga de
svaga ekonomierna i vist. Allt talar dock for att vérlds-
ekonomin nagra ar framdver kommer att ga trogt. Ligre
tillvixt och inflation samt ldgre ravarupriser dn vad som
tidigare antagits innebdr att vi sinkt var prognos for glo-
bala styrrintor, t ex i USA och EMU. Likasa har vi for-
skjutit var prognos om normalisering av langrintorna
ldngre fram i tiden. Nuvarande nervositet pa finansmark-
naden, vilken foljer av skuldkrisen, ligger i hog grad
bakom dagens superldga obligationsréntor. En flykt till
mer sikra tillgangar ligger bakom savil rekordlaga obli-
gationsréntor (bl a svenska) som den senaste manadens

Borénteprognos augusti 2011

26 augusti /11 Feb-12  Aug-12  Aug-13
Tremanadersranta 4.24 415 4.25 4.40
Bunden ranta, 2 ar 4.08 4.00 410 4.45
Bunden rénta, 5 ar 4.74 4.25 4.30 4.60

Kalla: Handelsbanken Capital Markets

For att prenumerera pa Borénteprognosen anmal dig via
www.handelsbanken.se/boranteprognos.

For vidare information kontakta ditt lokala Handelsbankskontor.
Analytiker: Anders Brunstedt, Makroanalys, Handelsbanken Capital
Markets

Borénteprognosen ges ut av Handelsbanken som en service till bankens kunder. Syftet &r att ge en allmén information och prognosen kan alltsa inte en-
sam utgora underlag for beslut om kredit. Vi patar oss inget ansvar for férluster som kan tankas uppkomma genom att ndgon anvénder sig av prognosen.



