Férdjupning i Konjunkturlaget augusti 2011 (Konjunkturinstitutet)

FORDJUPNING

Tidigarelagd finanspolitik mildrar

ligkonjunkturen

Konjunkturinstitutets prognos for ofinansierade finanspolitiska
atgarder 2012—-2015 ar mycket osaker eftersom den beror av
framtida politiska beslut. 1 denna férdjupning redovisas hur den
makroekonomiska prognosen kan komma att revideras om fi-
nanspolitiken blir annorlunda &n i huvudscenariot. Fordjupning-
en tydliggor ocksd de makroekonomiska fordelarna med en tidi-

garelagd jamfort med en senarelagd finanspolitik 2012—-2015.

I avsnittet ’Finanspolitiken 2011-2015” redovisas Konjunktur-
institutets finanspolitiska prognos. Som framgar dir (se faktaruta
”Principer f6r Konjunkturinstitutets finanspolitiska prognoser”
ovan) baseras prognosen for 2012 frimst pa aviseringar och
uttalanden fran regeringen. For dren 2013-2015 baseras progno-
sen pa Gverskottsmalet och att det offentligfinansiella sparandet
ska uppgd till 1,5 procent av BNP vid konjunkturell balans samt
hinsyn till resursutnyttjandet i ekonomin.

Den finanspolitiska prognosen dr av naturliga skil mycket
osiker, bland annat eftersom regeringen inte har egen majoritet i
riksdagen. Dirfoér redovisas i denna fordjupning tva alternativa
scenarier f6r finanspolitiken 2012-2015.

ALTERNATIVA SCENARIER FOR FINANSPOLITIKEN

I tabell 38 och Diagram 159 visas den finanspolitiska prognosen
tillsammans med de tva alternativa scenarierna. Som framgar ar
summan av ofinansierade finanspolitiska dtgirder densamma
2012-2015; det dr endast férdelningen mellan dren som skiljer
sig 4t. Skillnaderna i miljarder kronor f6r respektive ar férdelas
jaimnt mellan offentliga utgifter och inkomster.

Tabell 38 Ofinansierade finanspolitiska atgarder 2012—2015
Miljarder kronor, total effekt pd konjunkturjusterat sparande

Prognos -10 -30 -12 -12 -64
Tidigarelagd finanspolitik -30 -10 -12 -12 -64
Senarelagd finanspolitik -10 -10 -22 -22 -64

Kélla: Konjunkturinstitutet.

I scenariot med tidigarelagd finanspolitik 4r de ofinansierade
atgirderna 30 miljarder kronor 2012 jimfért med endast

10 miljarder kronor i prognosen. Detta idr enligt Konjunkturin-
stitutets bedomning mer laimpligt men det 4r inte sannolikt pa
grund av regeringens uttalanden under sommaren. Ar 2013 gill-
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Diagram 159 Ofinansierade finanspoli-
tiska atgarder

Miljarder kronor, ackumulerat
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Diagram 160 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 161 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

er det omvinda dé regeringen 1 huvudscenariot antas genomféra
atgirder om 30 miljarder kronor medan atgirderna i scenariot
med tidigarelagd finanspolitik endast uppgar till 10 miljarder
kronor. Ar 2014 och 2015 uppgir de ofinansierade itgirderna
till 12 miljarder kronor per dr i bade prognosen och alternativet
med tidigarelagd finanspolitik.

I scenatiot med senarelagd finanspolitik 4r finanspolitiken
densamma 2012 som i prognosen, det vill sdga 10 miljarder kro-
nor i ofinansierade atgirder. Ar 2013 uppgar de ofinansierade
atgirderna endast till 10 miljarder kronor jaimfért med
30 miljarder kronor i prognosen. Skillnaden pa 20 miljarder kro-
nor 2013 genomfors istillet aren 20142015 i scenariot med
senarelagd finanspolitik.

TIDIGARELAGD FINANSPOLITIK GER STARKARE
MAKROEKONOMISK UTVECKLING

Aven om summan av ofinansierade atgirder 2012-2015 ir den
samma for de tre finanspolitiska alternativen i tabell 38 paverkas
den ekonomiska utvecklingen av nir i tiden dtgirderna sitts in.
Om exempelvis en skattesats sinks eller offentliga utgifter hojs
redan 2012 och ligger kvar till (dtminstone) 2015 sa kommer
BNP och sysselsittning att vara hgre under perioden 2012—
2015 jimfort med om dtgirderna inférs f6rst 2015.41 Dirmed
ger en tidigarelagd finanspolitik upphov till betydande valférds-
vinster medan det motsatta giller f6r en senarelagd finanspoli-
tik.4

Diagram 160 och diagram 161 visar hur resursutnyttjandet i
form av BNP-gap och arbetsloshet utvecklas 1 de tre alternati-
ven. Aven om skillnaden i BNP-gap och arbetsléshet mellan de
olika scenarierna ir liten 2015 4r det betydande skillnader dren
fore. Sysselsittningen dr i genomsnitt drygt 15 000 personer
firre 2012-2015 i scenariot med senarelagd finanspolitik jAmfort
med scenariot med tidigarelagd finanspolitik. Det motsvarar ett
sammanlagt produktionsbortfall pa ca 40 miljarder kronor, det
vill sdga drygt 1 procent av BNP.

SAMMANFATTANDE KOMMENTARER

Finanspolitiska prognoser ir extra osikra eftersom de beror av
framtida politiska beslut. Denna férdjupning visar att den mak-
roekonomiska utvecklingen péaverkas av finanspolitikens ut-
formning 2012-2015. Svensk ekonomi befinner sig i ligkonjunk-
tur de kommande aren och dirfér dr en tidigarelagd finanspolitik

41 1 berakningarna har Konjunkturinstitutets makroekonomiska modell KIMOD
anvants.

42 0m, som i scenariot med senarelagd finanspolitik, en stor andel av de
ofinansierade atgarderna genomfdrs 2014-2015 riskerar finanspolitiken att bli
procyklisk och ddarmed forstdrka konjunktursvéngningarna.
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att foredra framfOr en senarelagd. Resursutnyttjandet blir dér-
med i genomsnitt hgre och arbetslosheten ligre.

Ett ytterligare argument mot en senatelagd finanspolitik 4r att
arbetslosheten blir h6g under en dnnu lingre period och forst
2014 nar en niva under 7 procent. Det innebir att det finns en
Okad risk fOr att personer som redan i dag har en svag férank-
ring pa arbetsmarknaden permanent sls ut.

Vid bedémning av savil det sammanlagda utrymmet for ofi-
nansierade finanspolitiska datgirder 20122015 som nir i tiden
atgirderna bor vidtas dr det viktigt att dven ta hdnsyn till riskbil-
den i ekonomin. Neditriskerna dominerat i prognosen och be-
star bland annat av att skuldkrisen inom euroomradet eskalerar
under hosten och att oron kvarstar under hela 2012. I f6rdjup-
ningen “Effekter av en férdjupad skuldkris i euroomrddet” be-
skrivs ett scenario dir utvecklingen av BNP och sysselsittning
blir klart simre 4n i huvudscenariot. Arbetslsheten 6kar till
drygt 9 procent 2013 jimfort med 7,3 procent 1 huvudscenariot.
Det offentliga finansiella sparandet minskar fran 0,4 procent av
BNP 2013 i huvudscenariot till ca —1 procent av BNP i alterna-
tivscenariot. Direfter forbittras sparandet och uppgir 2015 till
knappt 1 procent av BNP. Aven om det offentliga finansiella
sparandet da blir ndgot negativt 2012—2013 sd 4r det inte sanno-
likt att fortroendet £6r de offentliga finanserna, och ddrmed
statens kreditvirdighet, férsdmras. Det beror bide pa den solida
stillningen i de offentliga finanserna och pa det blockéverskri-
dande stédet 1 riksdagen f6r det finanspolitiska ramverket.

Potentiell BNP ir ca 0,5 procent ldgre 2015 i scenariot med
en fordjupad skuldkris bland annat pa grund av hégre jamvikts-
arbetsloshet. Det ger lingsiktigt ligre skatteinkomster och det
sammanlagda utrymmet f6r ofinansierade finanspolitiska atgir-
der minskar ddrfér med ca 10 miljarder kronor (frin 65 till 55)
2012-2015. Aven om utvecklingen i scenariot med férdjupad
skuldkris i euroomrédet skulle bli verklighet anser Konjunkturin-
stitutet att det vore limpligt att ofinansierade finanspolitiska
atgirder om 30 miljarder kronor genomférs 2012, bland annat
eftersom lagkonjunkturen da dr dnnu djupare. Det skulle innebé-
ra att utrymmet for ofinansierade atgirder 2013-2015 minskar
till ca 25 miljarder kronor jaimfért ca 35 miljarder kronor i hu-
vudscenariot.

Ekonomisk politik 93



	Sammanfattning
	SKULDORO STOPPAR KONJUNKTURUPPGÅNGEN I VÄRLDSEKONOMIN 2011
	FÖRTROENDET ÅTERVÄNDER UNDER 2012 
	UTVECKLINGEN KAN BLI BETYDLIGT SÄMRE
	TRÖGARE ÅTERHÄMTNING ÄVEN PÅ LÄNGRE SIKT
	ÅTERHÄMTNINGEN I SVERIGE TAR PAUS
	MARGINELLT ÅTSTRAMANDE FINANSPOLITIK 2012
	HÖGRE TILLVÄXT 2013
	TRÖGARE UTVECKLING PÅ ARBETSMARKANDEN
	LÅGT KOSTNADSTRYCK
	PENNINGPOLITIKEN BLIR EXPANSIV UNDER LÅNG TID
	UTRYMME ÄVEN FÖR EN MER EXPANSIV FINANSPOLITIK
	BANKER OCH STATER I EUROOMRÅDET HAR FINANSIERINGSPROBLEM
	FINANSIERINGSPROBLEMEN FÖRVÄRRAS I EUROOMRÅDET
	REALEKONOMISKA ÅTERVERKNINGAR I EUROOMRÅDET
	EFFEKTER PÅ DEN GLOBALA EKONOMIN 
	KRAFTIG DÄMPNING AV EFTERFRÅGETILLVÄXTEN 
	ARBETSLÖSHETEN STIGER OCH BLIR VARAKTIGT HÖG
	LÅG INFLATION OCH LÅGA RÄNTOR
	MINSKAT FINANSPOLITISKT UTRYMME


	Internationell konjunkturutveckling
	Den globala konjunkturen
	INGEN ÅTERHÄMTNING 2011
	FORTSATTA ÅTSTRAMNINGSBEHOV GÖR ATT ÅTERHÄMTNINGEN DRÖJER
	SVAGARE PRISUTVECKLING PÅ OLJA OCH RÅVAROR
	LÄGRE GLOBAL INFLATION 2012 ÖPPNAR FÖR MER EXPANSIV PENNINGPOLITIK I OECD

	Kina
	TILLVÄXTEN MATTAS AV NÅGOT

	Japan
	ÅTERUPPBYGGNADEN STÖDJER TILLVÄXTEN

	USA
	INGEN KONJUNKTURUPPGÅNG 2011
	FORTSATT SVAG UTVECKLING ANDRA HALVÅRET 2011
	SVAG ÅTERHÄMTNING 2012
	INFLATIONEN DÄMPAS 2012

	Euroområdet
	SVAGARE TILLVÄXTUTSIKTER OCH TURBULENT PÅ FINANSMARKNADERNA
	ESKALERANDE ORO FÖR STATSSKULDSUTVECKLINGEN
	STRAM FINANSPOLITIK DÄMPAR EFTERFRÅGAN 
	DÄMPAD EKONOMISK AKTIVITET MINSKAR BEHOVET AV RÄNTEHÖJNINGAR I NÄRTID


	BNP och efterfrågan
	PAUS I ÅTERHÄMTNINGEN 
	KONJUNKTURUPPGÅNGEN FORTSÄTTER 2012

	Export
	ÖVERRASKANDE SVAG VARUEXPORT ANDRA KVARTALET
	KRISVÅNDA GER SVAG EXPORTUTVECKLING  ÄVEN RESTEN AV ÅRET 
	EXPORTTILLVÄXTEN BLIR SVAG FÖR  HELÅRET 2012 TROTS EN SUCCESSIV FÖRBÄTTRING

	Hushållens konsumtion
	HUSHÅLLENS DISPONIBLA INKOMST ÖKAR 
	SVAG UTVECKLING AV KONSUMTIONEN 2011
	DEN FINANSIELLA ORON TILLBAKA I EN ANDRA VÅG
	HUSHÅLLENS FRÄMSTA TILLGÅNGSMARKNAD VACKLAR
	DEN FINANSIELLA ORON DÄMPAS UNDER 2012

	Offentlig konsumtion
	DEN OFFENTLIGA KONSUMTIONEN PLANAR UT

	Fasta bruttoinvesteringar
	INVESTERINGARNA BIDROG STARKT TILL BNP-TILLVÄXTEN DET ANDRA KVARTALET 2011
	INVESTERINGSVILJAN HAR SUCCESSIVT  ÖKAT MEN DÄMPAS NU NÅGOT 
	NÄRINGSLIVETS INVESTERINGAR  ÖKAR FRÅN EN LÅG NIVÅ
	ÖKAD NYBYGGNAD AV FLERBOSTADSHUS I STORSTADSREGIONER
	OFFENTLIGA INVESTERINGAR VÄNDER NER 2012 

	Lager 
	INDUSTRIN FORTSATT NÖJD MEN INOM  HANDELN BÖRJAR LAGREN BLI FÖR STORA
	LAGERINVESTERINGARNA HAR FORTSATT  STOR EFFEKT PÅ EFTERFRÅGANS UTVECKLING

	Import
	EXPORTEN DRIVER IMPORTENS TILLVÄXT 2011 OCH 2012
	STARK KRONA DRAR UPP TJÄNSTEIMPORTEN

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

	Bytesbalans, finansiellt sparande och BNI 
	EN STOR ANDEL AV INKOMSTERNA  SPARAS ÄVEN KOMMANDE ÅR 
	REAL BNI PER CAPITA TILLBAKA  PÅ 2008 ÅRS NIVÅ NÄSTA ÅR


	Produktion och arbetsmarknad
	Produktion, produktivitet och arbetade timmar
	LÄGRE TILLVÄXT I EFTERFRÅGAN MEDFÖR ATT ÖKNINGEN I NÄRINGSLIVETS PRODUKTION SAKTAR IN
	ORDERINGÅNGEN OCH PRODUKTIONEN I TILLVERKNINGS-INDUSTRIN VÄXER I LÅNGSAMMARE TAKT
	ÄVEN BYGGBRANSCHEN PÅVERKAS AV EN LÄGRE TILLVÄXT I EFTERFRÅGAN 
	KONJUNKTURBAROMETERN GER EN SPLITTRAD BILD AV TJÄNSTEBRANSCHERNA
	ARBETADE TIMMAR I OFFENTLIG SEKTOR PLANAR UT

	Arbetsmarknaden  
	ANTALET SYSSELSATTA HAR FORTSATT ATT ÖKA MEN I LÅNGSAMMARE TAKT
	ÅTERHÄMTNINGEN PÅ ARBETSMARKNADEN DÄMPAS 
	ARBETSKRAFTEN ÖKAR 2011–2012
	ARBETSLÖSHETEN KVAR PÅ EN HÖG NIVÅ

	Resursutnyttjande
	GOTT OM LEDIGA RESURSER PÅ ARBETSMARKNADEN
	FUNGERANDE MATCHNING KRÄVS FÖR ATT ARBETSLÖSHETEN SKA MINSKA 
	RESURSUTNYTTJANDET INOM FÖRETAGEN ÄR BALANSERAT
	SVENSK EKONOMI BEFINNER SIG FORTFARANDE I EN LÅGKONJUNKTUR 2012


	Löner, vinster och priser
	Löner och arbetskostnader
	EN OMFATTANDE AVTALSRÖRELSE I STARTGROPARNA
	STIGANDE LÖNEÖKNINGAR 2011 OCH 2012
	FÖRHÅLLANDEVIS GOD REALLÖNEÖKNING 2012
	TILLFÄLLIGA FAKTORER DRAR UPP ARBETSKOSTNADSÖKNINGEN 2011 OCH 2012 

	Produktionskostnader, priser och vinster
	STIGANDE PRODUKTIONSKOSTNADER  OCH VIKANDE LÖNSAMHET 
	SVAGARE EFTERFRÅGAN DÄMPAR VINSTANDELEN
	SJUNKANDE EXPORTPRISER PRESSAR VINSTERNA I INVESTERINGSVARUINDUSTRIN
	BÄTTRE VINSTUTVECKLING I TJÄNSTEBRANSCHERNA
	BNP-DEFLATORN ÖKAR SNABBARE 2012

	Inflation
	LÅGT INFLATIONSTRYCK FÖRSTA10
	 HALVÅRET 2011
	STIGANDE MEN MÅTTLIGT INFLATIONSTRYCK 2012
	PRISERNA PÅ VAROR OCH TJÄNSTER  ÖKAR SNABBARE 2012
	HÖGA ENERGIPRISER DRAR UPP INFLATIONEN 2011 
	HYRORNA STIGER SNABBARE
	PROGNOSTISERADE SKATTEÄNDRINGAR  SÄNKER INFLATIONEN 2012
	MÅTTLIGA INFLATIONS- OCH PRISFÖRVÄNTNINGAR


	Ekonomisk politik
	Den finansiella krisen 2008–2009 har övergått i stora statsfinansiella problem i en rad OECD-länder. Detta medför att lågkonjunkturen blir långvarig även i Sverige. Reporäntan behöver därför vara fortsatt låg flera år framöver. Till skillnad från i många OECD-länder finns det utrymme även för finanspolitiken att bidra till att återhämtningen går snabbare. Konjunkturinstitutet prognostiserar att ofinansierade finanspolitiska åtgärder om 10 miljarder kronor genomförs 2012 och ytterligare ca 55 miljarder kronor 2013–2015. Målen inom den ekonomiska politiken uppfylls under prognosperioden och den svenska ekonomin når konjunkturell balans 2015. Konjunkturinstitutet anser dock att en större andel av de finanspolitiska åtgärderna borde genomföras 2012 då arbetslösheten är hög. 
	UTDRAGEN LÅGKONJUNKTUR I OECD-OMRÅDET OCH HÖG ARBETSLÖSHET I SVERIGE MOTIVERAR EXPANSIV POLITIK
	Makroekonomisk utveckling 2011–2015
	LÅNGSAM ÅTERHÄMTNING I OECD-OMRÅDET
	TRÖGT OECD HÄMMAR ÅTERHÄMTNINGEN I SVERIGE
	RESURSUTNYTTJANDET ÄR LÅGT
	INHEMSK EFTERFRÅGAN DRIVER PÅ ÅTERHÄMTNINGEN
	SYSSELSÄTTNINGEN OCH KONSUMTIONEN  ÖKAR SNABBT 2013–2015
	INVESTERINGARNA STIGER SOM ANDEL AV BNP
	BNP-TILLVÄXTEN TAR FART IGEN 2013
	KOSTNADSTRYCKET BLIR LÅGT

	Penningpolitik, räntor och växelkurser 2011–2015
	PAUS I RÄNTEHÖJNINGARNA FRAM TILL MITTEN AV 2012
	MARKNADEN FÖRVÄNTAR SIG LÄGRE REPORÄNTA
	PENNINGPOLITIKEN BLIR  FORTSATT EXPANSIV 2013–2015
	REPORÄNTAN BLIR HÖG I FÖRHÅLLANDE TILL STYRRÄNTOR I EUROOMRÅDET OCH USA 
	MYCKET LÅGA STATSOBLIGATIONSRÄNTOR 
	TILLFÄLLIG FÖRSVAGNING AV KRONAN

	Finanspolitiken 2011–2015
	HAR ÖVERSKOTTSMÅLET UPPFYLLTS SEDAN 2000?
	NÅGOT ÅTSTRAMANDE FINANSPOLITIK 2012 
	UTRYMME FÖR OFINANSIERADE ÅTGÄRDER 2013–2015
	DEN FINANSPOLITISKA PROGNOSEN 2012–2015 ÄR I LINJE MED ÖVERSKOTTSMÅLET


	 
	Konjunkturinstitutets prognos för ofinansierade finanspolitiska åtgärder 2012–2015 är mycket osäker eftersom den beror av framtida politiska beslut. I denna fördjupning redovisas hur den makroekonomiska prognosen kan komma att revideras om finanspolitiken blir annorlunda än i huvudscenariot. Fördjupningen tydliggör också de makroekonomiska fördelarna med en tidigarelagd jämfört med en senarelagd finanspolitik 2012–2015.
	ALTERNATIVA SCENARIER FÖR FINANSPOLITIKEN
	TIDIGARELAGD FINANSPOLITIK GER STARKARE MAKROEKONOMISK UTVECKLING
	SAMMANFATTANDE KOMMENTARER


	 
	Offentliga finanser
	Läget i de offentliga finanserna
	ÖVERSKOTT I DE OFFENTLIGA FINANSERNA 2012
	ÖVERSKOTT I STATENS BUDGET 2011–2012

	Offentliga sektorns inkomster
	SVAG ÖKNING AV SKATT PÅ FÖRVÄRVSINKOMSTER
	LÄGRE REALISATIONSVINSTER BIDRAR TILL FALLANDE INKOMSTER FRÅN HUSHÅLLENS KAPITALSKATTER
	INKOMSTER FRÅN FÖRETAGENS DIREKTA SKATTER ÖKAR I TAKT MED BNP 2012
	FALLANDE INKOMSTER FRÅN MERVÄRDESSKATT OCH PUNKTSKATTER

	Offentliga sektorns utgifter
	OFFENTLIG KONSUMTION FALLER SOM ANDEL AV BNP 
	OHÄLSAN PÅ REKORDLÅGA NIVÅER
	TRANSFERERINGARNA TILL HUSHÅLLEN MINSKAR 2011 OCH ÄR OFÖRÄNDRADE 2012 SOM ANDEL AV BNP 
	INKOMSTPENSIONERNA SKRIVS UPP 2012

	Budgetpolitiska mål
	OFFENTLIGT SPARANDE FÖRENLIGT MED ÖVERSKOTTSMÅLET
	STORA MARGINALER TILL UTGIFTSTAKET
	KOMMUNSEKTORN UPPFYLLER BALANSKRAVET


	Prognosrevideringar 2011–2012
	Den internationella utvecklingen
	FÖRSÄMRADE TILLVÄXTUTSIKTER I VÄRLDEN

	Utvecklingen i Sverige
	KONJUNKTURUPPGÅNGEN TAR PAUS 
	LÄGRE PRODUKTIVITETSTILLVÄXT
	ARBETSLÖSHETEN FALLER INTE LÄNGRE
	LÄGRE INFLATIONSTRYCK
	NÅGOT SÄMRE OFFENTLIGA FINANSER I ÅR





