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FORDJUPNING

Hur jamfora makroprognoser
mellan Konjunkturinstitutet,

regeringen och ESV?

Konjunkturinstitutets makroekonomiska prognos baseras pa den
enligt Konjunkturinstitutet mest sannolika finanspolitiska ut-
vecklingen. Det innebéar att Konjunkturinstitutets gér en prognos
over framtida finanspolitiska beslut. Regeringens och Ekonomi-
styrningsverkets (ESV) makroekonomiska prognoser baseras i
stallet endast pa den finanspolitik som ar beslutad (sa kallade
”oférandrade regler”). Darfor ar det svart att jamféra makropro-
gnoser fran dessa tre institutioner. 1 denna férdjupning visas
resultatet av en metod som korrigerar for skillnader i finanspoli-
tiska antaganden och darmed mdojliggor en jamforelse av de
makroekonomiska prognoserna. Slutsatsen ar att regeringen har
en mer positiv beddmning av den underliggande makroekono-
miska utvecklingen 2013—-2015 &n bade Konjunkturinstitutet och
ESV. Samtidigt ar det viktigt att poangtera att det inte ar uppen-
bart hur en realistisk makroprognos ska beraknas baserat pa en
osannolik finanspolitisk utveckling som ~oférandrade regler”

utgor.

Denna férdjupning beskriver resultaten av den metod som tagits
fram fOr att mojliggbra jimforelser mellan makroprognoser fran
Konjunkturinstitutet, regeringen och ESV.14 Férdjupningen
bestar av fyra delar. Forst diskuteras vad det innebir att lata den
finanspolitiska prognosen endast beakta hittills fattade finanspo-
litiska beslut. Sedan repeteras versiktligt principerna f6r Kon-
junkturinstitutets finanspolitiska prognos frin kapitlet ”’Ekono-
misk politik”. Direfter beskrivs metoden for att berikna Kon-
junkturinstitutets makroekonomiska prognos under samma fi-
nanspolitiska antaganden som regeringen och ESV. Till sist pre-
senteras de viktigaste prognosskillnaderna mellan KI, regeringen
och ESV di endast hittills fattade beslut inom finanspolitiken
beaktas. Ett antal slutsatser sammanfattar analysen.

14 Ett ytterligare anvandning av metoden ar att en modellbaserad analys av
effekterna av den prognostiserade finanspolitiken mojliggors. Genom att Kl
publicerar en prognos med och utan ny beslutad finanspolitik s& utgor skillnaden
mellan dessa prognoser en uppskattning av finanspolitikens kortsiktiga effekter. |
fordjupningen visas exempel p& detta. En mer utforlig jamforelse finns pa
www.konj.se.
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Diagram 41 Offentligt finansiellt
sparande rensat for konjunkturella va-
riationer
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Anm. Konjunkturinstitutets och ESV anvander
benamningen "Konjunkturjusterat sparande".
Regeringen anvander benamningen "Strukturellt
sparande™.

Kéallor: ESV, Finansdepartementet och
Konjunkturinstitutet.

”Oforandrade regler” inom finans-
politiken ar en osannolik utveckling

Konjunkturinstitutets uppgift, att bidra med bista mojliga un-
derlag f6r ekonomiska beslutsfattare, innebir att publicera si
triffsikra prognoser som moijligt. For att uppnd detta beh&vs
dven triffsdkra finanspolitiska prognoser, vilket sedan 2008 varit
Konjunkturinstitutets ambition. Tidigare baserades Konjunktur-
institutets prognoser endast pa redan fattade (inte framtida) fi-
nanspolitiska beslut vilket, som forklaras nedan, inte dr bésta
prognos.

Det dr dock den princip som regeringen fortfarande anvin-
der och som ESV har i uppdrag frin regeringen att anvinda.!s
Att regeringen anvinder denna princip beror pa att nya finans-
politiska beslut endast tas fér ndstkommande ar (f6r nirvarande
2012) medan inga explicita nya utfistelser gbrs for dren direfter
(for nirvarande 2013 och framat).

VAD INNEBAR "OFORANDRADE REGLER”?

”Ofdrindrade regler” inom finanspolitiken dr en term som bru-
kar anvindas for att beskriva hur finanspolitiska variabler sisom
skatteintikter, offentlig konsumtion, investeringar och transfere-
ringar utvecklas i avsaknad av nya politiska beslut. ”Of6rindrade
regler” innebir att minga offentliga utgifter dr nominellt of6r-
dndrade i avsaknad av politiska beslut, exempelvis statsbidragen
till kommunerna, studiestddet och taket i a-kassan. I praktiken
finns dock betydande grinsdragningsproblem. ¢

En finanspolitisk prognos baserad pd “oférindrade reglet”
flera ar fram i tiden ger en osannolik utveckling av finanspolitis-
ka variabler, inte minst av det offentligfinansiella sparandet.
Eftersom bland annat hushallens konsumtion och l6nesumman
normalt 6kar ar fran dr, stiger skatteinkomsterna frin bland an-
nat moms och inkomstskatt. Som nimndes ovan innebir en
prognos med “of6rindrade regler” att manga utgifter blir nomi-
nellt oférindrade. Sammantaget innebir detta att det offentligfi-
nansiella sparandet normalt stiger kraftigt under prognoshori-
sonten.!”

Diagram 41 visar hur det offentligfinansiella sparandet, rensat
fran effekter av konjunkturella variationer, skulle utvecklas enligt
Konjunkturinstitutet, regeringen och ESV om finanspolitiken

15 ESV tar aven hansyn till s& kallde aviseringar om kommande politiska beslut i de

fall dessa &r sa konkreta att det gar att berdakna hur de offentliga finanserna
paverkas.

16 se diskussion i fordjupningen “Kl:s prognosmetod for offentliga finanser pa
medellang sikt”, Konjunkturlaget, juni 2011.

17 Se kapitel 2 i Svensk finanspolitik, Finanspolitiska radet, 2011, fér en analys.
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fordes enligt ”oférindrade regler” aren 2013-2015.18 Skillnader-
na beror bade pa metodskillnader och olika syn pa ekonomins
langsiktiga potential (potentiell BNP). Det som dr viktigt hir dr
dock att alla tre prognoserna baserade pa “oférindrade regler”
ir osannolika givet 6verskottsmalet pa ett offentligfinansiellt
sparande pa 1 procent av BNP 6ver en konjunkturcykel. Det
offentliga sparandet blir helt enkelt f6r hogt, vilket innebir att en
prognos enligt ”oférindrade regler” blir missvisande.?? Kon-
junkturinstitutet anser att en prognosmetod som tar fasta pa
6verskottsmalet ger mer triffsikra finanspolitiska prognoser dn
en metod baserad pd “oférindrade regler”. En sidan prognos
redovisas i diagram 41.20

RISK FOR MISSVISANDE OCH
INKONSISTENT MAKROPROGNOS

Aven den makroekonomiska prognosprecisionen riskerar att bli
simre om den baseras pa de osannolika finanspolitiska férut-
sdttningar som “ofdrindrade regler” innebdr. Detta eftersom
finanspolitik har bade direkta och (via férvintningar) indirekta
effekter pa makrovariabler sisom produktion och sysselsittning.

Det finns ocksa en betydande risk att prognosen blir inkon-
sistent, det vill sdga att dess olika delar (sisom BNP och offent-
ligfinansiellt sparande) inte hinger ihop. Den metod som tagits
fram syftar till att 1 storsta mojliga méan undvika sddana problem.
Nir det giller prognosprecision si syftar metoden till att berikna
en triffsiker makroprognos givet att “ofdrindrade regler” inom
finanspolitiken, mot férmodan, skulle bli verklighet.

En direkt parallell till prognosmetoden “oférindrade regler”
inom finanspolitiken gar att dra till den prognosmetod med kon-
stant framtida reporinta som Riksbanken tidigare anvinde men
Overgav 2005.21 Det var forstés, liksom “oférindrade regler”
inom finanspolitiken, en osannolik prognos och innebar stora
svarigheter att berikna och tolka den makroekonomiska progno-
sen.

18 KI och ESV benamner denna typ av sparande for “"konjunkturjusterat sparande”
medan regeringen anvander termen “strukturellt sparande”.

19 Aven utan dverskottsmalet ar det inte sannolikt med kontinuerligt stigande
overskott eftersom det inte ar ekonomiskt motiverat med fér hogt skatteuttag eller
for 1&g offentlig service.

20 se "Ramverk for finanspolitiken”, regeringens skrivelse 2010/11:79.

21 se foérdjupningen "Metodférandringar i Riksbankens prognosarbete” i
Inflationsrapport 2005:1, Riksbanken.
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Diagram 42 Offentligt finansiellt
sparande
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Principer f6r Konjunkturinstitutets
finanspolitiska prognos

For de ar da det finns en budgetproposition (fér nirvarande
2012) foljer i princip Konjunkturinstitutet dess innehall. Dessut-
om beaktas kommunernas planerade utgifter och skattesatser.
Foér kommande ar, dd information inte finns att tillga i var- och
budgetpropositionerna, baseras den finanspolitiska prognosen 1
stillet pd Konjunkturinstitutets tolkning av hur det finanspolitis-
ka ramverket kommer att tillimpas. Den finanspolitiska inrikt-
ningen pa dessa atgirder bestir bland annat av férindrade utgit-
ter som ett resultat av den demografiska utvecklingen samt sd
kallad realvirdessikring av transfereringssystemen. 22
Overskottsmalet innebir ett offentligfinansiellt sparande pa
1 procent av BNP 6ver en konjunkturcykel och dr ankaret i den
finanspolitiska prognosen. Regeringen poingterar att BNP-
gapet, sisom det beriknats historiskt, varit negativt i genomsnitt
vilket pdkallar en sdkerhetsmarginal till 6verskottsmalet.2s Kon-
junkturinstitutets prognoser fér det offentligtinansiella sparandet
siktar ddrfér hogre dn 1 procent av BNP (f6r ndrvarande
1,5 procent) nir ekonomin ir i konjunkturell balans, det vill siga
BNP-gapet ir slutet. Det 6kar sannolikheten att det malsatta
sparandet pa i genomsnitt 1 procent av BNP kommer att upp-
nas.

Konjunkturinstitutets prognos av det offentligfinansiella
sparandet till och med 2016 framgir i diagram 42. Skillnaden
mellan denna prognos och beridkningen av det offentligfinansiel-
la sparandet vid “of6rindrade regler” beror pa tva faktorer. A
ena sidan forsimras sparandet i Konjunktutinstitutets prognos
relativt “of6rindrade regler” eftersom ofinansierade finanspoli-
tiska dtgirder ingar (se tabell 14). A andra sidan innebir de ofi-
nansierade dtgirderna i Konjunkturinstitutets prognos en starka-
re makroekonomisk utveckling (se vidare nedan), vilket bidrar
till hogre skatteinkomster och ldgre utgifter for arbetsloshet.
Den forstnimnda effekten dominerar dock vilket gor att sparan-
det blir ligre i Konjunkturinstitutets prognos.

Metod £6r att berakna en makro-
prognos vid “oférindrade regler”

Som framgar ovan dr det osannolikt att finanspolitiken kommer
att bedrivas enligt of6rindrade regler” de kommande aren. Det

22 ge faktarutan "Principer for Konjunkturinstitutets finanspolitiska prognoser” i
kapitlet "Ekonomisk politik” for en mer detaljerad beskrivning av
Konjunkturinstitutets finanspolitiska prognosmetod.

23 se "Ramverk for finanspolitiken”, regeringens skrivelse 2010/11:79, sid. 23.
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ir ddrfor inte uppenbart hur en sannolik och konsistent makro-
prognos ska beriknas i ett sidant scenario. En kortfattad be-
skrivning av Konjunkturinstitutets metod foljer nedan.2+

"OFORANDRADE REGLER” — EN OVANTAD
OCH TEMPORAR INRIKTNING AV FINANSPOLITIKEN

Konjunkturinstitutets prognos (som inkluderar en prognos av
framtida finanspolitiska beslut) anvinds som utgangspunkt da
makroprognosen baserad pa “oférindrade regler” inom finans-
politiken beriknas med hjilp av Konjunkturinstitutets makro-
modell KIMOD.2

Enligt Konjunkturinstitutets beddmning ér det mest rimligt
att om denna osannolika finanspolitik, mot férmodan, realiseras
kommer konsumenter, féretag, finansiella marknader och Riks-
bank att bli 6verraskade. Det innebir att de kommer 4dndra sina
ckonomiska beslut jimfért med om finanspolitiken féljde Kon-
junkturinstitutets prognos. Dessutom ér det rimligt att dessa
aktorer skulle betrakta den successivt ovintade finanspolitiken
som en tillfdllig avvikelse fran det finanspolitiska ramverket dér
bland annat 6verskottsmalet ingar. Att finanspolitiken enligt
“oforindrade regler” bedoms vara tillfillig beror pd att
overskottsmalet har hég trovirdighet, bland annat tack vare dess
torankring 6ver de politiska blockgrinserna. Dessutom 4r det
inte troligt att riksdagen, oavsett politiska majoritetsférhéllanden,
kommer att ldta 6verskotten stiga trendmissigt.

Sammantaget innebir detta att en finanspolitik enligt ”of61-
dndrade regler” berdknas som en ovintad och temporir avvikel-
se fran finanspolitiken 1 Konjunkturinstitutets prognos under
aren 2013-2016. Direfter antas finanspolitiken dterga till Kon-
junkturinstitutets medelfristiga prognos sa att verskottsmalet

uppfylls.

50 MILJARDER KRONOR |1 OFINANSIERADE ATGARDER
UTOVER "OFORANDRADE REGLER” 2013-2016

Tabell 14 nedan visar skillnader i finanspolitiska antaganden
mellan Konjunkturinstitutets prognos och en finanspolitik enligt
”oférindrade regler”. Den ackumulerade skillnaden mellan de
tva alternativen uppgar till 50 miljarder 2016 vilket motsvarar
knappt 1,5 procent av BNP.

24 For en mer utforlig beskrivning av metoden, se Hjelm, G., "Modellbaserad
prognos 2012—-2015 vid oféréndrade regler inom finanspolitiken™, Foérdjupnings-pm
nr 9, Konjunkturinstitutet, 2011. Den finns tillganglig p& www.konj.se.

25 se Bergvall, A. m fl, ’KIMOD 1.0 Documentation of NIER’s Dynamic General
Equilibrium Model”, Working Paper No. 100, KlI, 2007, fér en beskrivning av KIMOD.
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Diagram 43 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 44 BNP
Arlig procentuell férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 Arbetsléshet
Procent av arbetskraften
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 14 Skillnad mellan prognostiserad finanspolitik och
finanspolitik enligt oférandrade regler

Miljarder kronor, forandring fran foregdende ar

Skatter fran hushall -3 0] 0 0
Skatter fran foretag 0 0 0 0
Inkomster -3 (o] (o] (o]
Offentlig konsumtion och investeringar 6 9 9
Transfereringar till hushall 5 4 6
Utgifter 8 11 13 15
Totalt 11 11 13 15
Ackumulerad skillnad 11 22 35 50

Anm. Se kapitlet "Ekonomisk politik” for mer information.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

SVAGARE MAKROEKONOMISK UTVECKLING OM
FINANSPOLITIKEN FOLJER "OFORANDRADE REGLER”

Som diskuteras ovan blir ekonomins aktorer dverraskade da
finanspolitiken fors enligt ”oférindrade regler”. Den offentliga
konsumtionen och de offentliga investeringarna blir ldgre 4n
forvintat. Det har en negativ effekt pa BNP jaimfort med Kon-
junkturinstitutets prognos. Transfereringarna till hushéllen blir
ligre dn forvintat vilket medfor en svagare utveckling av hushal-
lens konsumtionsutgifter.

Diagram 44 visar att BNP-tillvixten i genomsnitt blir ldgre
om finanspolitiken f6rs enligt ”oférindrade regler” vilket inne-
bir ett dn svagare resursutnyttjande (diagram 43) och en hégre
arbetsloshet (diagram 45). Reporintan blir ligre i syfte att kom-
pensera det efterfragebortfall och den ldgre inflationen som den
ovintat strama finanspolitiken ger upphov till.

Den offentligfinansiella utvecklingen blir starkare da finans-
politiken fors enligt “of6rindrade regler” (se diagram 42 ovan).
Skillnaden blir dock mindre 4n vad som ges av tabell 14 efter-
som den svagare makroekonomiska utvecklingen ger ligre skat-
teintikter och hogre arbetsloshetsrelaterade utgifter. 26

Prognosjamforelse vid samma
antagande om finanspolitiken
Aven vid samma finanspolitiska antaganden finns forstis skill-

nader mellan Konjunkturinstitutets, regeringens och ESV:s mak-
roekonomiska prognoser.2” Dessa skillnader kan lite f6renklat

26 En mer utforlig prognosjamférelse finns p& www.konj.se.

27 Genomgéende jamfors Konjunkturinstitutets modellprognos enligt "oférandrade
regler” med regeringens prognos i budgetpropositionen for 2012 och ESV:s prognos
fran december 2011.



sdgas bestd av olika beddmningar om ekonomins (i) potentiella
(strukturella, langsiktiga) utveckling och (ii) konjunkturella (kort-
siktiga) utveckling.2s

For att dskadliggora skillnaderna mellan de tre prognosma-
karna visas forst skillnader i bedémningen av den potentiella
utvecklingen av ekonomin. Sedan redovisas skillnader i de fak-
tiska prognoserna.

REGERINGEN MEST OPTIMISTISK
OM EKONOMINS POTENTIELLA UTVECKLING

Potentiell BNP ir den niva pA BNP som ekonomin nar vid kon-
junkturell balans. Vid konjunkturell balans bestimmer nivin pa
potentiell BNP skatteintidkterna vid givna skattesatser. Tillsam-
mans med 6verskottsmalet 4r dirfor potentiell BNP en naturlig
begrinsning pa hur stora de offentliga utgifterna kan vara pi
lang sikt nir ekonomin ér i konjunkturell balans.

Som framgar av diagram 46 dr regeringen mer optimistisk nir
det giller nivin pa potentiell BNP till och med 2015 jaimfort
med bidde Konjunkturinstitutet och ESV. Regeringens bedém-
ning av potentiell BNP ir ca 2,5 procent hégre 2015, vilket mot-
svarar ca 100 miljarder kronor (i fasta priser). Det innebir, vid
givet mél f6r det offentligfinansiella sparandet och givna skatte-
satser, att de offentliga utgifterna kan vara ca 50 miljarder kronor
hogre (1 fasta priser) 2015 om regeringens prognos realiseras.

En central orsak till skillnaden i bedémning av potentiell
BNP ir olika bedémning av jaimviktsarbetslosheten dir reger-
ingen bedémer att den uppgir till 5 procent 2015 jaimfort med
Konjunkturinstitutet och ESV:s bedémning pé ca 6,5 procent.?
Regeringen ir dessutom mer positiv nir det giller medelarbetsti-
dens utveckling vilket bidrar till en hégre bedémning av potenti-
ell BNP.

ESV MEST PESSIMISTISK OM EKONOMINS
KONJUNKTURELLA UTVECKLING

I jaimfoérelsen av den konjunkturella utvecklingen ar det viktigt
att notera att regeringens prognos publicerades 1 september

28 Exempel p& den potentiella utvecklingen ar bedémningen av nivan pa
jamviktsarbetslésheten och produktivitetstillvaxten pa langre sikt.

29 se foérdjupningen "Konjunkturinstitutets bedémning av jamviktsarbetslosheten”
for Konjunkturinstitutets analys av jamviktsarbetslésheten.
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Diagram 46 Potentiell BNP niva, fasta
priser
Procentuell avvikelse fran Konjunkturinstitutet
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Kallor: ESV, Finansdepartementet och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 47 BNP-niva vid oférandrade
finanspolitiska regler, fasta priser
Procentuell avvikelse frdn Konjunkturinstitutet
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Kallor: ESV, Finansdepartementet och
Konjunkturinstitutet.
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2011, det vill sdga tre manader tidigare dn Konjunkturinstitutets
och ESV:s prognoser.3

Diagram 47 visar procentuell skillnad i faktisk BNP-niva vid
“oforindrade regler” jamfort med Konjunkturinstitutet. Som
framgdr ér skillnaden mellan Konjunkturinstitutet, regeringen
och ESV relativt begransad 2012. Skillnaderna i prognos f6r
arbetslosheten dr ocksa relativt sma 2012 (se diagram 48).

Tabell 15 Prognosjamforelse for prognos med finanspolitik enligt ”oférandrade regler”

Arlig procentuell férandring respektive procent

BNP? 1,0 1,6
Antal arbetade timmar? -0,1 0,2
Arbetsloshet® 7,8 7.8
KPIF 1,2 0,9
Reporanta* 0,8 1,5
Offentligfinansiellt sparande®  —0,4 0,0
Konjunkturjust. sparande® 0,9 2,0

0,5

-0,3
8,1

0,9
1,3

-0,3
0,3

3,5

1,1
7,6

1,7
2,8

2,3
2,6

2,8 3,5 1,5 2,9 4,0 2,7 2,7 3,5
0,6 0,9 -0,2 0,8 2,0 0,6 0,6 1,9
8,1 7,7 8,4 8,1 6,6 8,1 7,8 5,5
1,5 1,4 1,1 1,3 1,7 1,3 1,4 1,8
1,2 2,0 1,5 1,6 3,0 2,0 2,7 3,5
0,1 0,7 0,0 0,5 2,1 1,0 1,1 3,3
1,3 2,4 0,8 1,6 3,0 1,7 2,1 3,7

* Regeringen. ? Kalenderkorrigerad. ° Procent av arbetskraften, 15-74 &r. * Slutet av &ret. ° Procent av BNP. °® Procent av potentiell BNP.
Regeringen anvander begreppet "strukturellt sparande”.

Diagram 48 Arbetsléshet vid oférand-
rade finanspolitiska regler
Procent av arbetskraften
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Kallor: ESV, Finansdepartementet och
Konjunkturinstitutet.

Som noterades ovan i diagram 46 4r regeringen dr mer optimis-
tisk 4n bade ESV och Konjunkturinstitutet pad lingre sikt nir det
giller potentiell BNP. Skillnaden mellan 4 ena sidan regeringen
och 4 andra sidan ESV och Konjunkturinstitutet 6kar ytterligare
nagot da faktisk BNP och faktisk arbetslshet jamférs till och
med 2015 (se diagram 47 och diagram 48). Det beror sannolikt
pd att regeringen dr mer optimistisk om potentiell BNP och om
ekonomins konjunkturella utveckling. Det kan ocksa noteras att
ESV ir mer pessimistiskt 4n Konjunkturinstitutet om den kon-
junkturella utvecklingen av BNP medan skillnaderna dr mindre
for arbetsloshet. Tabell 15 ovan sammanfattar skillnader i pro-
gnoser for perioden 2012-2015.

30 Den turbulenta utvecklingen inom framst euroomradet mellan september och
december skulle kunna innebara att regeringen reviderar sin prognos liksom Kl gér
i denna rapport. Samtidigt kan noteras att regeringen redan i september battre
forutsdg den svaga utvecklingen 2012 vilket kan innebara mindre behov av
revidering jamfort med Kl. En jamférelse mellan regeringens prognos fran
september och Konjunkturinstitutets prognos fran augusti, som kan sagas bygga pa
samma konjunkturella information, visar dock p& samma resultat som i
fordjupningen, det vill saga att regeringen aven jamfort med Konjunkturinstitutets
davarande prognos var mer optimistisk om utvecklingen 2013-2015.
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Slutsatser

Det dr rimligt att det ska vara méjligt att jimfora de makroeko-
nomiska prognoser som Konjunkturinstitutet, regeringen och
ESV publicerar. Eftersom regeringen och ESV publicerar pro-
gnoser baserade pa “oférindrade regler” inom finanspolitiken
har Konjunkturinstitutet tagit fram en metod som méjliggér en
modellbaserad prognos baserad pd motsvarande finanspolitiska
antagande.3! Det dr dock viktigt att betona att det inte dr uppen-
bart hur en realistisk makroekonomisk prognos ska beriknas
baserat pa att en osannolik finanspolitisk utveckling, mot fo1-
modan, realiseras. Konjunkturinstitutets metod ar ett f6rsok att
gora detta pd bdsta mojliga sitt.

Fordjupningen visar att regeringen dr mer optimistisk om
den makroekonomiska utvecklingen fram till 2015 jamfSrt med
ESV och Konjunkturinstitutet. Det beror dels sannolikt pa en
klart mer positiv syn pa ekonomins potentiella utveckling, dels
péd en ndgot mer positiv beddmning av den konjunkturella ut-
vecklingen. ESV dr mer pessimistiskt in Konjunkturinstitutet
om den konjunkturella utvecklingen medan skillnaderna 4r sma
nir det giller bedémningen av potentiell BNP. Att regeringen r
lite mer optimistisk om den konjunkturella utvecklingen pa kort
sikt (frimst 2012) skulle kunna bero pa att regeringens prognos
ir fran september medan ESV:s och Konjunkturinstitutets pro-
gnoser ir frin december (se fotnot 30).

31 Denna prognos finns tillganglig p& Konjunkturinstitutets webbplats
(www.konj.se) och uppdateras i samband med publicering av Konjunkturlaget.

47



	Sammanfattning
	TILLFÄLLIGT STARK TILLVÄXT I SVERIGE  UNDER TREDJE KVARTALET
	TILLVÄXTEN BROMSAR IN I EUROPA
	TECKEN PÅ KREDITÅTSTRAMNING ALLT TYDLIGARE
	STATSSKULDSKRISEN FÖRLAMAR EKONOMIN
	MEST TROLIGT ATT DEN AKUTA SKULDKRISEN BEDARRAR UNDER FÖRSTA HALVÅRET 2012
	TILLVÄXTEN TAR FART NÄR OSÄKERHETEN SLÄPPER MEN STRAM FINANSPOLITIK DÄMPAR EFTERFRÅGAN UNDER LÅNG TID
	SVERIGE FÅR LITEN DRAGHJÄLP FRÅN OMVÄRLDEN
	ARBETSLÖSHETEN VÄNDER UPP I SVERIGE
	FÖRSTA STEGET I AVTALSRÖRELSEN I HAMN
	ÖVERRASKANDE LÅG INFLATION UNDER SLUTET AV 2011
	RIKSBANKEN SÄNKER RÄNTAN
	INGEN HJÄLP FRÅN FINANSPOLITIKEN EFTER 2012


	Ekonomisk politik
	ARBETSLÖSHETEN FORTFARANDE ÖVER 7 PROCENT 2015 TROTS EN MYCKET EXPANSIV PENNINGPOLITIK
	Internationell utveckling
	SPARANDE TYNGER TILLVÄXTEN DE NÄRMASTE ÅREN
	LÅG INFLATION OCH LÅGT RESURSUTNYTTJANDE  MEDFÖR LÅGA RÄNTOR

	Makroekonomisk utveckling i Sverige
	EUROKRISEN BROMSAR DEN SVENSKA EKONOMIN
	EXPORTEN VÄXER LÅNGSAMT 2012 OCH LÅGKONJUNKTUREN FÖRDJUPAS
	POTENTIELL BNP VÄXER MED DRYGT 2 PROCENT
	INHEMSK EFTERFRÅGAN VIKTIGARE DRIVKRAFT
	IMPORTEN ÖKAR SNABBARE NÄR KRONAN FÖRSTÄRKS
	BNP-TILLVÄXTEN TAR FART 2013
	VÄNDNING PÅ ARBETSMARKNADEN FÖRST 2014
	INFLATIONEN FÖRBLIR LÅG

	Penningpolitik, räntor och växelkurser 
	REPORÄNTAN SÄNKS TILL 0,75 PROCENT UNDER 2012
	SUCCESSIVT MINDRE EXPANSIV  PENNINGPOLITIK 2014–2016
	REPORÄNTAN HÖG I EN INTERNATIONELL JÄMFÖRELSE 
	MYCKET LÅGA STATSOBLIGATIONSRÄNTOR 
	TILLFÄLLIG FÖRSVAGNING AV KRONAN

	 Finanspolitik 
	HAR ÖVERSKOTTSMÅLET UPPFYLLTS SEDAN 2000?
	FINANSPOLITISKA ÅTGÄRDER 2012
	UTRYMME FÖR OFINANSIERADE ÅTGÄRDER 2013–2016
	DEN FINANSPOLITISKA PROGNOSEN 2013–2016 ÄR I LINJE MED ÖVERSKOTTSMÅLET
	FINANSPOLITIKENS INNEHÅLL 2013–2016
	FINANSIERINGSPROBLEMEN ÄR STORA I EUROOMRÅDET
	FÖRHOPPNINGAR OM YTTERLIGARE FINANSIERING FRÅN ECB 
	MEDEL TILL KRISFONDER OCH IMF HAR FÖRSTÄRKTS
	MARKNADENS REAKTION ÄR AVGÖRANDE FÖR UTVECKLINGEN I NÄRTID
	EFFEKTER AV EN OORDNAD UPPLÖSNING
	NEGATIVA EFFEKTER TALAR FÖR ATT NÖDVÄNDIGA ÅTGÄRDER VIDTAS 
	VAD INNEBÄR ”OFÖRÄNDRADE REGLER”?
	RISK FÖR MISSVISANDE OCH  INKONSISTENT MAKROPROGNOS
	”OFÖRÄNDRADE REGLER” – EN OVÄNTAD  OCH TEMPORÄR INRIKTNING AV FINANSPOLITIKEN
	50 MILJARDER KRONOR I OFINANSIERADE ÅTGÄRDER UTÖVER ”OFÖRÄNDRADE REGLER” 2013–2016
	SVAGARE MAKROEKONOMISK UTVECKLING OM FINANSPOLITIKEN FÖLJER ”OFÖRÄNDRADE REGLER”
	REGERINGEN MEST OPTIMISTISK  OM EKONOMINS POTENTIELLA UTVECKLING
	ESV MEST PESSIMISTISK OM EKONOMINS KONJUNKTURELLA UTVECKLING


	Internationell konjunkturutveckling
	Tillväxten i OECD blir svag kommande år. De närmaste kvartalen dämpas efterfrågeutvecklingen av en låg tillförsikt bland hushåll och företag, återhållsam kreditgivning i euroområdet samt finanspolitiska åtstramningar. Konjunkturinstitutet bedömer att den akuta skuldkrisen i euroområdet bedarrar under första halvåret 2012. Tillförsikten bland hushåll och företag i OECD tilltar efter detta, men stora sparbehov i offentlig sektor och bland hushåll bidrar till en dämpad efterfrågeutveckling 2012 och 2013. Även i många tillväxtländer bromsar tillväxten in, både till följd av den åtstramande stabiliseringspolitik som förts och en vikande internationell konjunktur.
	Den globala konjunkturen
	FÖRDJUPAD SKULDKRIS DÄMPAR TILLVÄXTEN I OECD
	KRISEN BEDARRAR 2012 MEN TILLVÄXTEN  HÄMMAS AV HÖGT SPARANDE
	INBROMSNING I TILLVÄXTLÄNDERNA
	SVAGARE PRISUTVECKLING FÖR RÅVAROR
	FORTSATT LÅGA RÄNTOR I OECD

	Euroområdet
	SKULDKRIS OCH FINANSIELL TURBULENS TYNGER UTVECKLINGEN
	RECESSION FÖLJS AV SVAG ÅTERHÄMTNING
	ÅTSTRAMANDE FINANSPOLITIK KRÄVER EXPANSIV PENNINGPOLITIK

	Storbritannien
	OFFENTLIGT OCH PRIVAT SPARANDE DÄMPAR TILLVÄXTEN

	Norden
	LÄGRE EXPORT DÄMPAR DANSK TILLVÄXT
	VIKANDE FÖRTROENDE I NORGE

	USA
	AVMATTNING I DEN AMERIKANSKA KONJUNKTUREN
	ÅTERHÄMTNING FÖRST 2013
	INFLATIONEN DÄMPAS 2012

	Japan
	ÅTERUPPBYGGNADEN UNDERSTÖDJER TILLVÄXTEN

	Tillväxtländer
	KINESISK EXPORT MATTAS AV NÅGOT
	SVAG AVMATTNING I INDIEN
	SNABB NEDGÅNG I DEN BRASILIANSKA TILLVÄXTEN


	BNP och efterfrågan 
	HÖG BNP-TILLVÄXT ÄVEN DET TREDJE KVARTALET 2011
	SNABB NEDGÅNG DET FJÄRDE KVARTALET 2011
	KONJUNKTURÅTERHÄMTNINGEN ÅTERUPPTAS FRÅN SLUTET AV 2012

	Export
	EXPORTÖRERNA TILLBAKA PÅ TOPPEN
	MEN BISTRARE TIDER VÄNTAR
	MARKNADEN VÄXER LÅNGSAMT DE KOMMANDE ÅREN
	NÄRMAST STILLASTÅENDE EXPORTVOLYMER 2012
	NÅGOT BÄTTRE FART 2013

	Hushållens konsumtionsutgifter
	HUSHÅLLENS DISPONIBLA INKOMSTER FORTSÄTTER ATT ÖKA
	HUSHÅLLEN MINSKAR SINA KONSUMTIONSUTGIFTER TREDJE OCH FJÄRDE KVARTALET 2011
	FALLANDE PRISER PÅ HUSHÅLLENS TILLGÅNGAR
	DEN FINANSIELLA ORON DÄMPAS UNDER 2012

	Offentlig konsumtion 
	DEN OFFENTLIGA SEKTORNS KONSUMTIONSUTGIFTER UTVECKLAS SVAGT
	STATEN DRAR NER PÅ KONSUMTIONSUTGIFTERNA
	KOMMUNERNA HÅLLER IGEN PÅ KONSUMTIONEN 2012

	Fasta bruttoinvesteringar
	BOSTADSINVESTERINGARNA BIDROG MEST  TILL ÖKNINGEN DET TREDJE KVARTALET 
	OSÄKRA KONJUNKTURUTSIKTER LEDER  TILL UPPSKJUTNA INVESTERINGSBESLUT
	INDUSTRIN ÖVERSKATTAR INVESTERINGARNA 2012
	SPLITTRAD BILD AV INVESTERINGARNA  I ÖVRIGA BRANSCHER
	AVMATTNING PÅ BOSTADSMARKNADEN 2012–2013
	NEDGÅNG I OFFENTLIGA MYNDIGHETERS INVESTERINGAR

	Lager 
	ALLT FLER FÖRETAG TYCKER ATT LAGREN ÄR FÖR STORA 
	LAGERUTVECKLINGEN BROMSAR EFTERFRÅGAN DE NÄRMASTE KVARTALEN

	Import
	IMPORTEN FALLER TILLBAKA DET FJÄRDE KVARTALET 2011
	INGEN IMPORTTILLVÄXT 2012
	STARK VARU- OCH TJÄNSTEIMPORT 2013

	Export- och importpriser 
	KRONAN SÄNKTE PRISERNA FÖRRA ÅRET
	FALLANDE PRISER ÄVEN FORTSÄTTNINGSVIS

	Bytesbalans, finansiellt sparande och BNI 
	DET HÖGA SPARANDET FORTSÄTTER 
	TEMPORÄRT LÄGRE REALA INKOMSTER PER CAPITA 2012


	Produktion och arbetsmarknad
	Produktion, produktivitet och arbetade timmar
	SKULDKRISEN I EUROOMRÅDET PÅVERKAR PRODUKTIONEN I NÄRINGSLIVET NEGATIVT
	SVAG TILLVÄXT I TILLVERKNINGSINDUSTRIN
	FÄRRE ANTAL ARBETADE TIMMAR I INDUSTRIN EFTER FINANSKRISEN
	LÄGRE PRODUKTIONSÖKNINGAR ATT  VÄNTA INOM BYGGBRANSCHEN
	DEN VIKANDE INTERNATIONELLA EFTERFRÅGETILLVÄXTEN PÅVERKAR TJÄNSTEPRODUKTIONEN VIA ÖKAD OSÄKERHET 
	SVAG UTVECKLING AV OFFENTLIG PRODUKTION 
	MINSKAT ANTAL ARBETADE TIMMAR I OFFENTLIG SEKTOR

	Arbetsmarknaden  
	FLER SYSSELSATTA UNDER 2011
	TYDLIGA SIGNALER OM FÖRSÄMRAT LÄGE  PÅ ARBETSMARKNADEN FRAMÖVER
	SYSSELSÄTTNINGEN FALLER FÖRSTA HALVÅRET 2012
	ARBETSKRAFTEN FORTSÄTTER ATT ÖKA  MEN I LÅNGSAMMARE TAKT
	ARBETSLÖSHETEN STIGER UNDER 2012

	Resursutnyttjande
	GOTT OM LEDIGA RESURSER PÅ ARBETSMARKNADEN
	RESURSUTNYTTJANDET I FÖRETAGEN  FALLER TILLFÄLLIGT TILLBAKA 
	SVENSK EKONOMI BEFINNER SIG FORTFARANDE I EN LÅGKONJUNKTUR 2013
	FLERA REFORMER ÖKAR UTBYTET AV ATT ARBETA
	JOBBSKATTEAVDRAGET ÖKAR ANTALET  SYSSELSATTA PÅ LÅNG SIKT
	FÖRÄNDRAD ARBETSLÖSHETSFÖRSÄKRING  SÄNKER JÄMVIKTSARBETSLÖSHETEN
	SVÅRBEDÖMD EFFEKT AV SÄNKT STATLIG INKOMSTSKATT 
	REFORMERNA INOM SJUKFÖRSÄKRINGEN  ÖKAR ARBETSUTBUDET
	SÄNKTA SOCIALAVGIFTER OCH FÖRÄNDRINGAR  INOM DEN AKTIVA ARBETSMARKNADSPOLITIKEN
	SKATTEREDUKTION FÖR HUSHÅLLSNÄRA TJÄNSTER  SAMT SÄNKT RESTAURANG- OCH CATERINGMOMS
	UTVECKLINGEN HITTILLS TYDER PÅ ATT REFORMERNA ÖKAR UTBUDET AV ARBETSKRAFT
	ANPASSNINGEN FRAMÖVER BEROR PÅ LÖNEBILDNINGEN
	JÄMVIKTSARBETSLÖSHETEN VAR LÅG PÅ 1980-TALET
	  JÄMVIKTSARBETSLÖSHETEN STEG I SAMBAND MED KRISEN PÅ 1990-TALET
	SUCCESSIVT MINSKANDE JÄMVIKTSARBETSLÖSHET UNDER BÖRJAN AV 2000-TALET
	FINANSKRISEN OCH DEN FÖLJANDE LÅGKONJUNKTUREN FÅR LÅNGVARIGA EFFEKTER PÅ ARBETSMARKNADEN
	REGERINGENS REFORMER BIDRAR TILL EN LÄGRE JÄMVIKTSARBETSLÖSHET FRAMÖVER


	Löner, vinster och priser
	Löner och arbetskostnader
	AVTAL FRÅN 2010 ÅRS AVTALSRÖRELSE  DÄMPAR LÖNEUTVECKLINGEN 2011
	HÖGRE AVTALADE LÖNEÖKNINGAR 2012 MEN LÅGT RESURSUTNYTTJANDE DÄMPAR LÖNEUTVECKLINGEN
	LÖNEÖKNINGARNA INOM INDUSTRIN 2012  DRIVS UPP AV FRAMFLYTTADE LÖNEREVISIONER
	NÅGOT SVAGARE REALLÖNEUTVECKLING  ÄN NORMALT 2012 OCH 2013
	ARBETSKOSTNADEN STIGER SNABBT 2011 OCH 2012 EFTER ANMÄRKNINGSVÄRT SVAG UTVECKLING 2010

	Produktionskostnader, priser och vinster
	LÖNSAMHETEN I NÄRINGSLIVET FÖRSÄMRAS 2012
	INDUSTRINS VINSTER MINSKAR 2012
	BÄTTRE VINSTUTVECKLING I TJÄNSTEBRANSCHERNA
	SJUNKANDE EXPORTPRISER DÄMPAR  BNP-DEFLATORNS UTVECKLING 

	Inflation
	LÅGT INFLATIONSTRYCK 2011
	INFLATIONEN UNDER MÅLET 2012–2013
	PRISERNA PÅ VAROR OCH TJÄNSTER  ÖKAR SNABBARE 2012–2013
	ENERGIPRISERNA UTVECKLAS SVAGT
	HYRORNA STIGER SNABBARE
	LÄGRE RESTAURANGMOMS MINSKAR INFLATIONEN 2012
	PARTERNA LÅNGT IFRÅN VARANDRA INFÖR AVTALSRÖRELSEN 2011–2012
	FÖRSTA AVTALEN INOM INDUSTRIN KLARA
	DEN FORTSATTA AVTALSRÖRELSEN


	Offentliga finanser
	De offentliga finanserna försämras till följd av att konjunkturen vänder ner även i Sverige. Den offentliga sektorns finansiella sparande går från ett litet överskott 2011 till underskott 2012. Därefter återhämtar sig ekonomin och det finansiella sparandet närmar sig balans 2013. Konjunkturinstitutet prognostiserar att ofinansierade åtgärder om 11 miljarder kronor genomförs 2013. Den finanspolitiska inriktningen är därmed åtstramande och bedöms vara förenlig med de budgetpolitiska målen.
	Läget i de offentliga finanserna
	UNDERSKOTT I DE OFFENTLIGA FINANSERNA 2012
	STATSSKULDEN ÖKAR 2013 DÅ  BUDGETSALDOT BLIR NEGATIVT
	STABIL FINANSIELL STÄLLNING TROTS ÖKANDE SKULDER

	Offentliga sektorns inkomster
	SKATTESÄNKNINGAR PÅ FÖRVÄRVSINKOMSTER OCH HÖJDA KOMMUNALSKATTER
	LÄGRE REALISATIONSVINSTER BIDRAR TILL FALLANDE INKOMSTER FRÅN HUSHÅLLENS KAPITALSKATTER
	INKOMSTER FRÅN FÖRETAGENS DIREKTA SKATTER UTVECKLAS I TAKT MED BNP 2012
	FALLANDE INKOMSTER FRÅN MERVÄRDESSKATT OCH PUNKTSKATTER

	Offentliga sektorns utgifter
	OFFENTLIG KONSUMTION UTVECKLAS SVAGT
	TRANSFERERINGAR TILL HUSHÅLL ÖKAR 2012
	OHÄLSAN PÅ REKORDLÅGA NIVÅER
	BALANSERINGEN AV INKOMSTPENSIONERNA GER ÖVERSKOTT I PENSIONSSYSTEMET 

	Budgetpolitiska mål 
	NEGATIVT FINANSIELLT SPARANDE 2012–2013 ÄR FÖRENLIGT MED ÖVERSKOTTSMÅLET
	FORTSATT STORA MARGINALER TILL UTGIFTSTAKET
	ANSTRÄNGT LÄGE FÖR LANDSTINGEN 
	OFINANSIERADE ÅTGÄRDER FÖR 15 MILJARDER KRONOR I BUDGETPROPOSITIONEN FÖR 2012


	Prognosrevideringar 2011–2012
	Den internationella utvecklingen
	RECESSION I EUROOMRÅDET 2012

	Utvecklingen i Sverige
	TILLVÄXTEN FALLER ABRUPT 2012
	HÖGRE PRODUKTIVITETSTILLVÄXT 2011 OCH LÄGRE 2012
	ARBETSLÖSHETEN ÖKAR IGEN 2012
	LÄGRE INFLATIONSTRYCK
	UNDERSKOTT I OFFENTLIGA FINANSER 2012





