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Tillväxttakt och förväntningar har toppat…
…att jämföra med tidigare kriser leder tanken fel
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BNP, % y/y 2020 2021 2022 2023
Globalt -3,3 5,5 5,1 4,1
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Följdverkningar av pandemin…
…tillfällig eller varaktig inflation?
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Risken för inflation större än på länge…
…särskilt i USA
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Ny fas i penningpolitiken…
…Fed med flera inleder avtrappning av stimulanser i år
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% 2021 2022 2023
Fed funds rate 0,25 0,50 1,25
Statsobligation, 10 år, USA 1,60 2,30 2,60
Statsobligation, 10 år, Tyskland -0,30 0,10 0,40
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Växtvärken är tillbaka
Ny fas med stark konjunktur

Sverige 2021 2022 2023
BNP, kalenderkorrigerad, % y/y 4,5 3,5 2,0
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Hushållen badar i pengar
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Lägre befolkningstillväxt spelar roll
Kan ge hack i bostadspriser

HOX bostadspriser, % 2019 2020 2021 2022 2023
Årlig förändring 2,2 7,5 13,5 2,5 0,0
Förändring y/y i dec 4,5 11,5 9,3 -0,8 2,5
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Stram arbetsmarknad
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Arbetslösheten toppade sommaren 2020
Även långtidsarbetslösheten vänder ned

Arbetsmarknad, % 2019 2020 2021 2022 2023
Totala löner (MI) 2,6 2,1 3,0 2,7 3,0
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Flaskhalsar slår igenom
Riksbanken avvaktar, men ny riskbild

2021 2022 2023
Riksbanken, reporänta, % 0,00 0,00 0,00
Statsobligation, 10 år, % 0,50 0,70 0,95
EURSEK 10,40 10,20 10,10
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Expansiv och spretig budgetproposition
Balansgång för regeringen

Budgetpropositionen 2022 Mdkr
Välfärd 22
Arbetsmarknad 15
Miljö 12
Sjukförsäkring och familjevecka 10
Covid-relaterade utgifter 9
Övrigt 7
Totalt 74
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Stark konjunktur med krispolitik…
…farligt att dra slutsatser av tidigare kriser
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Ny fas

Globalt

• Konjunkturen mognar

• Penningpolitiken byter fot

Sverige

• Tillväxtvärken tillbaka

• Brist på mycket – risk för överhettning

• Riksbanken avvaktar
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