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Risk for svagare utveckling av
hushallens konsumtion

Konjunkturinstitutets prognos ar att hushallens konsumtion 6kar
med i genomshnitt 2,7 procent per &r 2015-2017, vilket dr ndgot
starkare &n ett historiskt genomsnitt. I denna férdjupning teck-
nas, med hjalp av Konjunkturinstitutets makromodell KIMOD, ett
alternativt scenario dar hushdllen 6kar konsumtionen ldangsam-
mare 2015-2017. Eftersom repordntan ar noll i utgangsldget har
Riksbanken begriansade mdéjligheter att stimulera ekonomin
ytterligare p& kort sikt. Finanspolitiken kan dock motverka den
ldgre efterfrdgan fradn hushadllen genom att temporéart ldggas om
i en expansiv riktning. Det ar darfor viktigt att det finns en be-
redskap for att vidta finanspolitiska atgidrder om konjunkturut-

vecklingen blir samre dan vantat.

En svag exportefterfrigan och en férsiktig investeringsvilja hos
industriféretag har inneburit att hushéllens konsumtion fatt
svara for att halla uppe efterfrigan. En lag reporinta, skatte-
sdnkningar till hushéllen och en relativt god sysselsittningstill-
vixt har stimulerat konsumtionsutvecklingen. Ett hogt sparande
1 utgangsliget mojliggdr en hog konsumtionstillvaxt dven framo-
ver. Om hushillens sparbenigenhet inte successivt minskar kan
hushallens konsumtion dock komma att 6ka lingsammare 4n i
Konjunkturinstitutets prognos.

OSAKERHET KRING HUSHALLENS SPARANDE

I Konjunkturinstitutets huvudscenario faller sparkvoten tillbaka
frin en hég nivé (se diagram 84). Utvecklingen f6r hushdllens
sparande dr dock svarbedémd da den péverkas av faktorer
sasom osidkerheten i omvirlden, den héga arbetslésheten och
diskussioner om amorteringskrav pa boldn.

Aven i tidigare huvudscenarier har Konjunkturinstitutet be-
doémt att hushillens konsumtionstillvixt blir sa pass hog att
spatkvoten faller tillbaka pa nagot ars sikt. Sparkvoten har dock
fortsatt att stiga, vilket har inneburit en viss éverskattning av
konsumtionsutvecklingen i Konjunkturinstitutets prognoser de
senaste aren. Det finns dven nu en risk for att sparkvoten forts-
atter att stiga de nirmaste dren och att hushallens konsumtion
utvecklas svagare jamfort med Konjunkturinstitutets prognos.
Ett sadant scenario (alternativscenario 1) skulle kunna ge relativt
stora konsekvenser for den svenska ekonomin, sarskilt om det

Diagram 129 Hushdllens konsumtion
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Diagram 131 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften
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Diagram 132 KPIF
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antas att reporantan inte kan sinkas under noll.” Finanspolitiken
kan dock dimpa de negativa effekterna av temporirt ligre efter-
fragan frian hushallen. Effekterna pd konjunktur och arbets-
marknad blir d4 mindre (se alternativscenario 2).7s

Det hogre hushallssparandet 2015—2017 1 alternativscenari-
erna ger utrymme for dnnu hégre konsumtion efter 2017. Till-
vixten i hushallens konsumtion antas da bli hogre, s att hushal-
lens nettotillgangar ir oférindrade 2024. BNP vixer ddrmed
snabbare aren efter 2017, varfor finanspolitiken kan bli mer
atstramande utan att det leder till lagt resursutnyttjande. Offent-
ligfinansiellt sparande antas for aren 2018—2024 bli hogre i al-
ternativscenario 2 dn i alternativscenario 1 sd att den offentliga
skuldkvoten i bada fallen blir densamma som i huvudscenariot
kring 4r 2024.7

LAGRE KONSUMTIONSTILLVAXT FORLANGER
LAGKONJUNKTUREN

I alternativscenario 1 antas hushallens konsumtion 6ka med i
genomsnitt 0,7 procentenheter mindre per édr dn i Konjunktur-
institutets huvudscenario 2015—2017 (se diagram 129 och dia-
gram 130). Ligre efterfragan fran hushallen paverkar foretagens
produktion och anstillningsbeslut och leder till firre antal arbe-
tade timmar och hogre arbetsloshet (se diagram 131). Férsim-
ringen pd arbetsmarknaden paverkar i sin tur I6nerna, som ut-
vecklas svagare nir konkurrensen om jobben dkar. Ligre pro-
duktionskostnader leder till att inflationen blir ldgre dessa ar (se
diagram 132).

Finanspolitiken antas i alternativscenario 1 vara densamma
som i Konjunkturinstitutets prognos. Samtidigt har Riksbanken
inget handlingsutrymme att via reporintan stimulera ekonomin
ytterligare pé kort sikt, dd repordntan redan i utgangsliget dr noll
(se diagram 133). Detta innebir att realrintan, genom ldgre in-
flationsfoérvintningar, blir ndgot hdgre. Férutom den ligre till-
vixten i hushallens konsumtion dimpas dirfér BNP-tillvixten
ytterligare det forsta dret av en viss negativ effekt pd investering-
arna och exporten av den nigot hogre realrintan.

Reporintan halls pa en lig niva nagot lingre dn i huvudsce-
nariot, vilket leder till att BNP vixer snabbare och arbetsléshet-

771 de tvd alternativscenarierna bortses fran att Riksbanken kan sanka réntan
) IR . P
under noll och stimulera ekonomin via sa kallade okonventionella atgarder.

78 Effekterna har berdknats med Konjunkturinstitutets makroekonomiska modell
KIMOD, se Bergvall, A. m.fl., "KIMOD 1.0 - Documentation of NIER’s dynamic
macroeconomic general equilibrium model of the Swedish economy”, Working
Paper No. 100, Konjunkturinstitutet, 2007.

79 Niv8n pd skatter och utgifter pdverkas darmed inte pa 18ng sikt vilket innebér att
det inte uppkommer effekter pd potentiell BNP langre fram.



en faller tillbaka mot huvudscenariots niva. Konjunkturater-
himtningen gar lingsammare i detta scenario, vilket syns i att
BNP-gapet sluts ett ar senare dn i Konjunkturinstitutets prognos
(se diagram 134). Samtidigt blir inflationen ligre och lingre fran
Riksbankens inflationsmal.

EN TILLFALLIGT EXPANSIV FINANSPOLITIK KAN DAMPA
EFFEKTER AV SVAGARE EFTERFRAGAN

I alternativscenario 2 antas finanspolitiska dtgirder sittas in f6r
att motverka konjunkturnedgingen som féljer nir efterfrigan
fran hushallen utvecklas svagare. Totalt antas ofinansierade at-
girder motsvarande 35 miljarder kronor genomféras
2015—-2017, varav 5 miljarder genomférs fOrsta aret, ytterligare
20 miljarder andra éret och resterande 10 miljarder ar 2017.80

De tillkommande finanspolitiska dtgirderna bidrar till att
hélla uppe efterfrigan pa kort sikt och leder till att hushéllens
konsumtion inte minskar i samma omfattning som i alternativ-
scenario 1 (se diagram 130). Samtidigt innebir den hogre offent-
liga konsumtionsnivan att efterfrigan pa arbetskraft 6kar bade 1
offentlig och privat sektor. Det bidrar till att arbetsldsheten faller
tillbaka i linje med huvudscenariot (se alternativscenario 2 i dia-
gram 135 samt diagram 131).

Likartad arbetsmarknadsutveckling jimfért med huvudscena-
riot leder till att inflationen inte faller tillbaka lika mycket som i
alternativscenario 1 (se diagram 132). Den totala efterfragan blir
trots de finanspolitiska dtgirderna nagot ligre 2015-2018 4n i
Konjunkturinstitutets huvudscenario, vilket indikeras av det
ligre BNP-gapet (se diagram 134). Men jimf6rt med alternativ-
scenario 1 gir konjunkturiterhimtningen betydligt snabbare.
Finanspolitiken bidrar ddrmed till att mildra den kortsiktigt nega-
tiva BNP-effekten av den simre utvecklingen av hushallens
konsumtion. Storleken pd de finanspolitiska dtgirderna avgor
hur stora effekterna blir.

Det offentligfinansiella sparandet blir inledningsvis ldgre dn i
alternativscenario 1 men dérefter antas mer dtstramande finans-
politik sé att det finansiella sparandet sett Gver hela perioden blir
oférindrat i de tvé scenarierna (se alternativscenario 2 jamfort
med alternativscenario 1 i diagram 136).

80 Halften av dtgarderna antas vara i form av 6kade utgifter (varav halften
konsumtion och hélften investeringar) och halften i form av 6kade transfereringar
eller lagre skatter till hushdllen. Férsta &ret antas dock samtliga offentliga utgifter
(2,5 miljarder kronor) g8 till offentlig konsumtion, eftersom det pd kort sikt kan
vara svart att hinna 6ka investeringarna.
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Diagram 134 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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Diagram 135 Offentlig konsumtion
Miljarder kronor, fasta priser
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Diagram 136 Finansiellt sparande i
offentlig sektor
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MER UTDRAGEN LAGKONJUNKTUR MEDFOR RISKER

Effekterna i dessa alternativa scenarier antas klinga av sd att
ekonomin kring ar 2024 4r i samma lige som i huvudscenariot.
Trots att det inte uppkommer langsiktiga effekter pa ekonomin
finns det motiv att stimulera konjunkturen om den skulle ut-
vecklas simre dn vintat. BNP blir 1 genomsnitt hégre och ar-
betslosheten ligre om finanspolitiken stabiliserar konjunkturen
vid en konjunkturférsvagning. En mindre utdragen period av
lagkonjunktur minskar dven risken for persistenseffekter pa
arbetsmarknaden och stirker trovirdigheten f6r inflationsmalet.



