RANTOR NED, REGERINGEN RAKNAR MED
RB-SANKNING

STOCKHOLM (Direkt) Svenska statspappersrantor 6ppnar tisdagens handel pa 2-3 punkter lagre
nivaer an pa mandagen. Kronan handlas nagot starkare mot euron 4n pa mandagen, men svagare an
de 9:125 som noterads som lagst under nattens

handel.

Finansminister Anders Borg baserar regeringens budget pa att Riksbanken kommer att sanka
reporantan till 1,5 procent i borjan av 2012, fran dagens 2,00 procent. Antagandet motiveras med
att den underliggande inflationen ar lagre an

inflationsmalet 2 procent under hela prognosperioden.

Vid utgangen av 2013 antas reporantan ater ha héjts till 2,00 procent, och darefter bedoms
reporantan na “normala nivaer” i slutet av 2015, vilket ar ett ar tidigare an resursutnyttjandet i
ekonomin som helhet ar normalt, enligt regeringens prognoser.

I en alternativprognos med en svagare internationell utveckling skissar regeringen pa att
Riksbanken sénker reporantan till 0,50 procent redan till arsskiftet, och vidare till 0,25 procent
2012. T detta scenario antar regeringen att Sveriges BNP sjunker 1,5 procent 2012 for att darefter
stiga 2,3 procent 2013.

Regeringens ekonomiska prognoser ar i huvudscenariot till storsta delen oforandrade jamfort med
beskeden vid Harpsundsmotet i augusti, vilket innebaratt finansdepartementet raknar med att BNP-
tillvaxten dampas till 1,3 procent 2012 fran 4,1 procent i ar. 2013 vantas tillvaxttakten oka till 3,5
procent.

Finansdepartementet skriver i ett pressmeddelande att regeringen med arets budget tar “ansvar for
Sverige i en turbulent tid”. For att motverka krisens effekter, forbattra langsiktiga forutsattningar
for jobb och tillvaxt samt forstarka vélfarden foreslas atgarder for sammanlagt 15 respektive 17,3
miljarder kronor 2012 och 2013

“Da finns samtidigt sakerhetsmarginaler i de offentliga finanserna for att sékra att Sverige kan
hantera en dnnu samre utveckling om skuldkrisen blir djup och langvarig med stora effekter pa den
svenska ekonomin”, skriver finansdepartementet.

De atgarder som regeringen satsar pa i budgeten ar i stora drag de som har annonserats i forvag,
och man lagger ocksa in en ambition att héja kapitaltdckningskraven for bankerna “for att dels
minska riskerna for fallisemang, dels minska skattebetalarnas kostnader”.

Regeringen bedomer samtidigt att de ser utrymme for fortsatta reformambitioner under
mandatperioden, och om det ekonomiska laget tillater ska regeringen prioritera ett femte steg i
jobbskatteavdraget, sankt skatt for pensionarer, hojd grans for statlig inkomstskatt samt fortsatt
forbattringar av foretagsklimat och villkor for foretagande, investeringar och sysselsattning.

Swedbanksekonomen Magnus Alvesson skriver i en snabbkommentar pa budgeten att regeringen
har valt en “vanta-och-se” strategi med argumentet att skapa manoverutrymme om den
internationella krisen fordjupas. Han anser att mot bakgrund av den svaga utvecklingen, och relativt
sett mycket starka statsfinanser, finns det skal att fora en mer expansiv finanspolitik.
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“Vardet av ett overskott i de offentliga finanserna kan ifragaséattas nar den reala ekonomin knaar. I
stallet borde det satsas pa en tillfallig utbyggnad av arbetsmarknadsutbildning och investeringar.
Om man dessutom avser att genomfora ytterligare skattesankningar ar det battre att gora det
tidigare an att vanta tills konjunkturen ater tar fart”, skriver Magnus Alvesson.

Den svenska makroagenda fortsatter narmast med protokollet fran Riksbankens penningpolitiska
mote den 6 september, klockan 9.30. Beslutet att lamna reporantan oforandrad fattades av en enig
direktion, det forsta eniga rantebeslutet sedan april 2010. Protokollet kommer studeras for
eventuella inblickar om huruvida det eniga beslutet var ett resultat av en kompromiss, och om
nagon/nagra ledamoter egentligen hade velat hoja eller sanka rantan.

Klockan 9.30 publicerar ocksa SCB reviderade BNP-data for det andra kvartalet. Enligt
snabbversionen, fran den 29 juli, steg BNP 5,3 procent jamfort med andra kvartalet 2010, och med
1,0 procent jamfort med forsta kvartalet. Enligt SME Direkts prognosenkat vantas analytiker att
BNP-statistiken nu kommer att revideras ner till +5,1 respektive +0,8 procent.

De globala finansmarknaderna fortsatte att praglas av den europeiska skuldkrisen efter den svenska
marknadens stangning pa mandagen. Ett visst hopp vacktes av vissa forsiktigt positiva kommentarer
om “produktiva” diskussioner mellan det grekiska finansdepartementet och den langivande
internationella trojkan. Pa tisdagsmorgonen ska trojkans tekniska experter fortsatta sitt arbete i
Aten, och i kvall fortsatter konferenssamtalen med trojkans ledare.

Signalerna fran Grekland ledde till en viss aterhamtning pa Wall Street, och euron tog tillbaka
forlorad mark. Men i den inledande Asienhandeln pa tisdagen pressade euron ater nedat efter att
Standard & Poor’s meddelat att de sanker Italiens kreditbetyg pa kort och lang sikt med ett stag, till
A/A-1. Utsikterna beskrivs som fortsatt negativa.

S&P motiverar betygsatgarden med forsvagade ekonomiska tillvaxtutsikter och att ett brackligt
politiskt far svart att svara pa de ekonomiska utmaningarna.

Marknadsaktorer hade borjat férbereda sig pa att Italiens kreditbetyg riskerade en sankning, men
forvantningarna pekade mot att det skulle vara Moody ‘s som skulle vara forst ut. Beskedet att
Standard & Poor’s kom fore blev darmed delvis en 6verraskning

Senare pa tisdagen rapporterade ocksa Reuters att en stor statlig kinesisk bank, som ar market
maker pa den kinesiska valutamarknaden, har stoppat handeln med valutaterminer och swapar med
en rad europeiska banker pa grund av oro for statsskuldkrisen.

Enligt uppgifter till 4Cast kan det vara Bank of China som blev forsta kinesiska bank som stoppade
handel med europeiska banker, och de befarade att det skulle leda till att andra kinesiska banker
foljde efter. Reuters rapporterade senare att en andra kinesisk bank stoppar handel i
yuanranteswapar med vissa europeiska banker.

P& mandagskvéllen rapporterade vidare den grekiska tidningen Kathimerini uppgifter om att
Greklands premiarminister Giorgos Papandreou overvager en folkomrostning om huruvida landet
ska kvarstd i euroomradet eller inte. Detta for att ge regeringen mandat for de atstramningsatgarder
som de internationella kreditgivarna kraver.

Statspappersrantorna i europeiska karnlandersjunker 3-5 punkter i den tidiga Europahandeln pa
tisdagen medan italienska rantor stiger 14-22 punkter, mest i kortare loptider. Grekiska rantor stalls
upp markant i korta loptider men noteras nara oforandrat i langre loptider.

Tisdagens internationella agenda bjuder bland annat pa det tyska ZEW-indexet, konfidensindex for
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finansmarknadsaktorer, i september. Enligt Bloomberg News enkat vantas indexet ha sjunkit
ytterligare, till -45,0 fran -37,6 i augusti.

Klockan 14.30 kommer statistik over bostadsbyggandet i USA i augusti, som vantas ha sjunkit -2,3
procent. Klockan 15.00 publicerar Internationella valutafonden, IMF, sin hostprognos om den
globala ekonomiska utvecklingen.
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