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gnoser som anvinds som beslutsunderlag fér den ekonomiska politiken i Sverige. Vi
analyserar ocksa den ekonomiska utvecklingen samt forskar inom nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik 6ver féretagens och hushal-
lens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturbarome-
tern gors i alla EU-ldnder.

Rapporten Konjunkturldget ir frimst en prognos for svensk och internationell ekonomi,
men innehdller ockséd djupare analyser av aktuella makrockonomiska frigor. Konjunkturldget
publiceras fyra ganger per ar. The Swedish Economy ir den engelska 6versittningen av
delar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhillsekonomiska
forutsittningarna fér I6nebildningen.

Den idtliga rapporten Miljo, ekonomi och politik 4r en versyn och analys av miljépoliti-
kens sambhillsekonomiska aspekter.

Vi publicerar ocksa resultat av utredningar, uppdrag och forskning i serierna

Specialstudier, Working paper, PM och som remissvar.

Du kan ladda ner samtliga rapporter fran var webbplats, www.konj.se. Den senaste statistiken hittar
du under www.konj.se/statistik.
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Forord

I Konjunkturliget juni 2015 presenteras en prognos fér den ekonomiska utvecklingen
2015—2016 i Sverige och i omvirlden. Dirtill gér Konjunkturinstitutet ett scenario f6r
utvecklingen 2017—2024, varav perioden 2017—2019 beskrivs i rapporten. Scenariot f6r
hela perioden 2015—2024 finns att himta pd Konjunkturinstitutets webbplats,
www.konj.se.

Konjunkturldget juni 2015 innehaller, som 1 Konjunkturliget mars 2015, ett nytt kapitel
som beskriver osdkerhet i prognosen. I ett sirskilt avsnitt jimfors den nya prognosen
med de bedémningar som presenterades i mars 2015.

Arbetet med Konjunkturldget har letts av prognoschef Jesper Hansson. Berdkningarna
avslutades den 11 juni 2015.

Mats Dillén
Generaldirektor
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Sammanfattning

Efter en ndgot svagare utveckling det forsta kvartalet i ar forts-
dtter &terhamtningen i den svenska ekonomin. Den stora immi-
grationen bidrar till att befolkningen och arbetskraften vaxer
snabbt. Trots en fortsatt stark uppgang i sysselsattningen forblir
dirfor arbetslosheten hog linge och nér inte under 7 procent
forran 2017. Det vaxande behovet av offentliga tjanster pressar
de offentliga finanserna och betydande skattehdjningar ar att
véanta 2016.

Svensk BNP 6kade med mattliga 0,4 procent forsta kvartalet
2015, efter den tillfalligt starka 6kningen sista kvartalet i fjol.
Sysselsittning-en 6kade ndgot och arbetslosheten ldg kvar pa 7,8
procent. Ba-rometerindikatorn, som speglar stimningsliget
ibland hushdll och féretag, har fallit tillbaka nagot 1 botjan av
2015 men ligger 4ndé pa en nivd som dr férenlig med nagot
starkare tillvixt andra kvartalet i 4r (se diagram 1).

POSITIVA SIGNALER FRAN EUROOMRADET

Utvecklingen i virldsekonomin har spretat under inledningen av
2015. Tillvaxten har bromsat in i flera stora linder som USA,
Tyskland, Kina och Brasilien. Mer positivt dr att dterhdmtningen
i euroomridet nu ser ut att sta pa en ndgot fastare grund, vilket
ar viktigt ur ett svenskt perspektiv. BNP-tillvixten 1 euroomridet
steg till 0,4 procent det férsta kvartalet i ar. Det dr framfor allt i
Sydeuropa som tillvixten 6kar, vilket tyder pa att dterhdmtning-
en i euroomradet sprider sig och didrmed blir mer uthéllig. Kon-
sumentfortroendet har stigit pa senare tid och ligger nu, liksom
en del andra fértroendeindikatorer, 6ver det historiska genom-
snittet (se diagram 2). Tillsammans med vixande investeringsbe-
hov och en ndgot mindre dtstramande finanspolitik 1 4r och
nésta dr bidrar detta till att tillvixten blir ndgot hégre framover.
BNP 61l med 0,2 procent i USA forsta kvartalet. Tillfilliga
faktorer spelade dock en avgorande roll. Det extremt kalla vid-
ret himmade bland annat byggandet, samtidigt som en hamn-
konflikt pd vistkusten paverkade bade produktion och utrikes-
handel negativt. Sysselsittningen fortsatte att 6ka vilket medfor
att hushallens konsumtion och bostadsinvesteringarna okar
snabbare lite lingre fram. USA fortsitter ddrmed att vara en
viktig drivkraft i den internationella konjunkturiterhimtningen.
Det ldga resursutnyttjandet i utgangslaget bidrar till att det tar
ling tid innan den globala konjunkturen normaliseras och inflat-
ionen Okar endast svagt de nirmaste dren. Centralbankernas
styrrantor kommer dérfor fortsitta att vara liga under lang tid.
USA ligger fére euroomradet 1 konjunkturcykeln och dir pabér-
jas en utdragen serie rintehdjningar i host (se diagram 3).
I euroomradet vintas styrrintan borja hojas forst under andra
halvaret 2017.

Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP

Index medelvarde=100, manadsvarden
respektive procentuell férandring,
sdasongsrensade kvartalsvarden

—— Barometerindikatorn
—1 BNP (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 2 Konsumentfortroende i USA,
euroomradet och Sverige

Index medelvarde=100, sasongsrensade
P .
manadsvérden

B O r120
- 110
- 100
- 90
- 80
r70
60 T T T T T T = 60
06 08 10 12 14
— USA
— - Euroomradet
—— Sverige

Kallor: Conference Board, Eurostat och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 3 Styrrantor
Procent, dagsvérden

7 -

— Euroomrédet
— USA

Kallor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 4 Exportorderingdng i
industrin

Diffusionsindex respektive nettotal,
sasongsrensade mé&nadsvarden

80

70+

60

50 4

40

30

20

—— Inkopschefsindex
—— Konjunkturbarometern (héger)

Kallor: Swedbank/SILF och Konjunkturinstitutet.

Riskerna for en svagare internationell konjunkturutveckling

dominerar fortfarande. Det liga internationella rinteldget har
drivit upp tillgangspriser pd manga hall och det finns en risk att
exempelvis en férnyad statsfinansiell oro i euroomradet kan leda

till ett abrupt fall i tillgdngspriserna. Det begrinsade utrymmet

for ekonomisk-politiska stimulanser gér det svarare att motverka

de negativa effekterna pa den reala ekonomin.

Dessutom ir det osikert om den nédvindiga ombalansering-

en i den kinesiska ekonomin i riktning mot en konsumtionsledd

tillvixt kan dstadkommas utan att tillvixten ddmpas alltfér

mycket. Men dven en djup lagkonjunktur i Kina skulle ha be-

grinsade effekter pd den svenska ekonomin s linge den inte

skapar turbulens pa de internationella finansmarknaderna, se

férdjupningen “Effekterna av en markant konjunkturnedging i

Kina”.

Tabell 1 Nyckeltal

Procentuell férandring om inget annat anges

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

BNP till marknadspris 1,3 2,3 2,8 3,2 2,6 2,0 1,6
BNP, kalenderkorrigerad 1,3 2,4 2,6 3,0 2,8 2,1 1,6
BNP i vérlden 3,4 3,5 3,4 3,9 4,0 3,9 3,9
Bytesbalans! 6,9 6,2 6,5 6,6 6,3 5,9 5,7
Arbetade timmar? 0,3 1,8 1,4 1,6 1,7 1,1 0,4
Sysselsattning 1,0 1,4 1,2 1,4 1,6 1,1 0,4
Arbetsléshet® 8,0 7,9 7,7 7,5 6,9 6,6 6,8
Arbetsmarknadsgap* -19 -13 -13 -0,8 0,0 0,4 0,1
BNP-gap® -23 -18 -14 -05 0,2 0,5 0,1
Timlén® 2,5 2,9 2,5 3,0 3,1 3,2 3,3
Arbetskostnad per

timme? 2,1 1,8 2,9 3,5 3,1 3,2 3,3
Produktivitet? 0,9 0,6 1,2 1,5 1,1 1,0 1,2
KPI 00 -0,2 0,1 1,2 23 32 3,0
KPIF 0,9 0,5 0,9 1,7 1,8 2,2 2,3
Reporénta’® 0,75 0,00 -0,40 -0,25 0,75 1,25 1,75
Tiodrig

statsobligationsranta’ 2,1 1,7 0,8 1,6 2,4 3,1 3,8
Kronindex (KIX)® 103,0 106,8 113,0 111,7 108,9 106,0 103,2
Offentligt finansiellt

sparande! -14 -19 -16 -08 -0,3 0,0 0,3
Strukturellt sparande® -0,8 -1,3 -0,9 -0,4 -0,3 -0,2 0,3
Maastrichtskuld® 38,7 43,8 45,0 43,7 42,7 41,5 40,3

! Procent av BNP. ?Kalenderkorrigerad. ® Procent av arbetskraften. * Skillnaden
mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt

arbetade timmar. ° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av
potentiell BNP. ® Enligt konjunkturlénestatistiken. ” Procent. ®Vid 8rets slut. ° Index
1992-11-18=100. *° Procent av potentiell BNP.

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.



SVAG EXPORT FORDROJER ATERHAMTNINGEN I SVERIGE

Den svenska exporten f6ll det forsta kvartalet 2015. Nedgangen
var delvis en konsekvens av den tillfalligt héga tjinsteexporten
det fjirde kvartalet i fjol. Men dven den underliggande utveckl-
ingen har varit svag och exportorderingiangen i industrin pekar
inte pa ndgon snar ljusning (se diagram 4). Den i prognosen
starkare globala dterhimtningen, sirskilt i euroomradet, och den
relativt svaga kronkursen bedéms dock bidra till att den svenska
exporttillvixten tar lite mera fart senare i 4r. Helaret 2015 6kar
exporten med knappt 4 procent och 2016 dkar exporttillvixten
ytterligare till 5 procent, vilket 4r i linje med den genomsnittliga
tillvixten sedan 1980.

Hushillens reala disponibla inkomster har 6kat snabbt de
senaste aren nir sysselsittningen har utvecklats starkt och skat-
terna sinkts. Det mycket ldga rinteldget stimulerar hushallens
konsumtion, men forsiktighetsmotiv och en strivan att jimna ut
konsumtionen 6ver tiden har bidragit till att sparandet har 6kat
och sparkvoten dr nu pd historiskt hga nivaer (se diagram 5).
De reala disponibla inkomsterna fortsitter att 6ka snabbt i ar
eftersom sysselsittningen stiger och inflationen ar lag. Trots att
liget pa arbetsmarknaden forbittras dr hushallen inte sirskilt
optimistiska enligt hushdllsbarometern och konfidensindikatorn
ir pa en niva strax under historiskt medelvirde (se diagram 2).
Hushallen bedéms ddrfér f6rbli férsiktiga med att 6ka konsumt-
ionen och det héga sparandet bestir de nirmaste aren.

De demografiska trenderna med en 6kande andel idldre och
stor flykting- och anhériginvandring medfdr att behovet av vil-
firdstjdnster Okar snabbt. De offentliga konsumtionsutgifterna
Okar ddrfor ovanligt mycket i r och nista ar med 2,3 procent
respektive 2,7 procent, vilket kan jimféras med den genomsnitt-
liga 6kningstakten sedan 1993 pa 0,8 procent.

I 4r vixer BNP med 2,8 procent. Nista dr blir tillvixten na-
got 6ver 3 procent nir exporten bidrar starkare till efterfragetill-
vixten. BNP vixer snabbare dn potentiell BNP bade 2015 och
2016 och i bétjan av 2017 bedéms resursutnyttjandet, métt med
BNP-gapet, bli normalt (se diagram 6).

SNABBT VAXANDE BEFOLKNING DRIVER PA
SYSSELSATTNINGEN OCH HALLER UPPE ARBETSLOSHETEN

Sysselsittningen har 6kat starkt de senaste dren. En del framat-
blickande indikatorer sdsom lediga jobb enligt SCB och antalet
lediga platser enligt Arbetsférmedlingen ar pa héga nivier, vilket
tyder pa att uppgangen fortsitter den nirmaste framtiden. Na-
ringslivets anstillningsplaner enligt Konjunkturbarometern har
dock forsvagats nagot de senaste manaderna och sysselsitt-
ningsutfallet 1 april var relativt svag. Sammantaget pekar detta pa
en avmattning i sysselsittningstillvixten det andra kvartalet 1 ar,
varefter sysselsdttningen ater bedéms 6ka snabbare.

Den relativt starka sysselsittningsutvecklingen fortsitter
2016—2018. En bidragande orsak ir att befolkningen i arbetsfor
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Diagram 5 Hushdllens konsumtion, real
disponibel inkomst och sparkvot

Procentuell férandring respektive procent av
disponibel inkomst

00 02

=== Hush8llens konsumtion
— Real disponibel inkomst
— Sparkvot (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 BNP-gap, KPIF och
reporadnta

Procent respektive arlig procentuell férandring,
kvartalsvédrden

B

T T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
— BNP-gap

KPIF (héger)
—— Reporanta (hoger)

Kallor: SCB, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 7 Arbetsléoshet och
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften, sédsongsrensade

kvartalsvéarden
9.0 9
8.5+
8.0 7

7.5 4

7.0 1

5.5

5.5

LU LB L St R ot S B e B S e S
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
— Arbetsloshet

— = Jamviktsarbetsléshet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 8 Inflationsforvantningar
Procent, kvartalsvarden

3.5
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2.5+

2.0 14

1.5+

1.0

0.5+

00— 1777 17T 1T T T 77100
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15
—58r
—-=238r
—18r

Anm. Medelvarde for samtliga aktorer.
Kalla: TNS Sifo Prospera.

Diagram 9 Konsumentpriser
Arlig procentuell forandring, manadsvarden
3.0

2.5+
2.0 4
1.5
1.0+
0.5+

0.0

-0.5

— KPIF
—— KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 10 Repordnta
Procent, dagsvarden
5

T T T T T T
07 09 11 13 15 17 19

— Konjunkturinstitutets prognos
—— RIBA-terminer 10/6 2015
— = Riksbanken, april 2015, kvartalsmedelvarde

Kallor: Nasdag OMX, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

alder 6kar snabbt och dirmed ocksa arbetskraften. Befolknings-
okningen drivs till stor del av asyl- och anhériginvandring. Dessa
grupper har en jimforelsevis svag stillning pa arbetsmarknaden.
De stora migrationsstrémmarna bidrar dirmed till att K onjunk-
turinstitutet bedémer att jimviktsarbetslésheten och arbetslos-
heten f6rblir hég de kommande dren (se diagram 7). Arbetslés-
heten faller tillbaka till 6,9 procent 2017 och resursutnyttjandet
pé arbetsmarknaden bedéms da vara normalt.

RIKSBANKEN FOKUSERAR PA KRONAN OCH INFLATIONEN

Den lingvariga lagkonjunkturen i omvirlden och i Sverige har
medfort att inflationen varit mycket ldg de senaste dren. Det
kraftiga fallet i raoljepriset under 2014 bidrar ocksa till den liga
inflationen, men det ligre oljepriset dr positivt f6r konjunkturut-
vecklingen i Sverige och andra oljeimporterande linder.

Lag inflation och laga inflationsférvintningar bidrog till att
Riksbanken sinkte reporintan till —0,25 procent i mars i ar (se
diagram 8). Inflationen bottnade i bérjan av 2014 och upp-
gangen sedan slutet av 2014 har varit tydlig, framf6r allt ndr de
direkta effekterna av ligre energipriser bortses ifrdn (se diagram
9). Forsvagningen av vixelkursen sedan sommaren 2014 fortsit-
ter ett tag framdéver att bidra till stigande inflation och inflations-
férvintningar, givet att den svagare vixelkursen bestir. For att
motverka att kronan fSrstirks under 2015 och 6r att fa upp
inflationen snabbare antas Riksbanken sinka reporintan ytterli-
gare till —0,40 procent under det andra halvaret i 4r (se diagram
10). Konjunkturinstitutets bedémning ér att reporintan darefter
limnas oférandrad till slutet av 2016 da en forsta hojning ge-
nomfors.

Konjunkturinstitutet beddmer att regeringen kommer att
sinka rot-avdraget och héja drivmedelsskatterna 2016. Detta
driver tillfilligt upp KPIF-inflationen med ca 0,3 procentenheter
under 2016. Inflationen nar dirfor en tillfillig topp kring
2 procent i borjan av ndsta ar. Inflationen ddmpas darefter nagot
till £6ljd av en viss forstirkning av vaxelkursen. Pa lingre sikt
kommer fallande arbetslshet bidra till hégre 16nedkningstakt,
vilket tillsammans med ett starkare efterfragelige driver pd inflat-
ionen. Det dréjer dock till 2018 innan inflationen, matt med
KPIF, éter nar en niva pa 2 procent (se diagram 6).

MILT ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK FRAMOVER

Finanspolitiken har varit expansiv sedan lagkonjunkturen bor-
jade 2008 med paféljande forsvagning av de offentliga finanser-
na. Det strukturella finansiella sparandet i offentlig sektor var i
fjol —1,3 procent av potentiell BNP (se diagram 11). I ar stirks
det strukturella sparandet nagot, men det behover forstirkas
ytterligare framdver oavsett om regeringen siktar pa ett balans-
mil eller behéller nuvarande Gverskottsmal f6r de offentliga
finanserna. Om regeringen samtidigt vill halla det offentliga
atagandet of6rindrat maste utgifterna hojas med ca 20 miljarder



Konjunkturlaget juni 2015 11

kronor per ar 2016—2019. Om utgiftsdkningarna finansieras Diagram 11 Offentliga sektorns
krona for krona, vilket regeringen siger sig vilja gora, kommer Zilgtrias:ze“h strukturella finansiella
det att innebira skatteh6jningar f6r savil hushillen som f&reta- Procent av BNP respektive potentiell BNP
gen. Skattekvoten Okar dia med 2,5 procentenheter de nirmaste 4-

fyra dren och hamnar 2019 pa ungefir samma nivd som 2007.

Prognosrevideringar 19

Detta avsnitt beskriver de viktigaste revideringarna av de pro-
gnoser som publicerades i Konjunkturldget, mars 2015. Gene-
rellt 4r revideringarna sma. Konjunkturen i bade Sverige och -2

omvirlden har i grova drag utvecklats som férvintat.

LIS S S B S S S S e
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

. .. . — Faktiskt sparande
e BNP-tillvixten har blivit svagare 4n vintat under inled- — - Strukturellt sparande

ningen av 2015 i bland annat USA, Kina och Brasilien. Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
I euroomradet dr utvecklingen dock i linje med mars-

prognosen. Sammantaget har detta foranlett en liten

nedrevidering av prognosen f6r BNP-tillvixten i virlden

2015 (se tabell 2).

e Aveni Sverige ser indikatorer och utfall nigot svagare
ut, vilket féranleder en viss nedrevidering av tillvixtpro-
gnosen f6r 2015 till 2,8 procent (2,6 procent kalen-
derkorrigerat).

e Detir frimst exporten som i dr ser ut att utvecklas pa-
tagligt svagare dn i marsprognosen. For Gvrigt dr revide-
ringarna av prognoserna for efterfrigans utveckling
2015—2016 jimforelsevis sma.

e  Oljepriset har stigit de senaste ménaderna och vintas
ligga kvar pa en hégre niva. Det ger ett litet tryck uppat
péa konsumentpriserna, men prognosen for KPI i
OECD-omtidet ir ind4 oférindrad.

e Lonerna i Sverige har 6kat ovintat lite sedan slutet av
2014. Det kan delvis forklaras av tillfilligheter 1 mét-

ningen i konjunkturlénestatistiken, men underliggande

Diagram 12 Offentliga sektorns
finansiella sparande
ningstakten 2015 har justerats ner jimforelsevis mycket Procent av BNP

till 2,5 procent. s r4

utveckling bedéms vara svag. Prognosen f6r 16ne6k-

e Inflationen har blivit nagot ldgre dn vintat, men hogre
oljepris samt skatteh6jningar pa drivmedel och minskat
rot-avdrag nista 4r har medfort att prognosen £6r 2016
har justerats upp med 0,1 procentenheter till
1,7 procent.

e Det offentligfinansiella sparandet 2015—2016 ligger pa
ungefir samma niva som i marsprognosen, men stiger

sedan snabbare (se diagram 12). Revideringen beror
frimst pd uppdaterade berikningsmetoder och bedom-
ningar av statens skatteinkomster.

[T St St B St S S e S S

00 02 04 06 08 10 12I I14

— Juni 2015
— = Mars 2015

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 2 Nuvarande prognos och revideringar jamfort med
prognosen i mars 2015

Procentuell férandring om inget annat anges

Internationelit

BNP i varlden 3,4 -0,2 3,9 0,1
BNP i OECD 2,1 -0,3 2,6 0,1
BNP i euroomradet 1,6 0,1 1,9 0,2
BNP i USA 2,4 0,7 2,9 0,0
BNP i Kina 6,6 -0,2 6,6 -0,2
Federal funds target rate!? 0,75 0,00 1,50 0,00
ECB:s refirdntal? 0,05 0,00 0,05 0,00
Oljepris® 62,8 5,0 68,4 5,0
KPI i OECD 0,7 0,0 1,8 0,0

Forsorjningsbalans

BNP, kalenderkorrigerad 2,6 -0,3 3,0 0,0
BNP 2,8 -0,3 3,2 0,0
Hushéllens konsumtion 2,7 -0,1 2,9 0,2
Offentlig konsumtion 2,3 0,1 2,7 0,0
Fasta bruttoinvesteringar 4,7 0,6 5,1 -0,4
Lagerinvesteringar* 0,0 0,0 0,0 0,0
Export 3,9 -1,1 5,0 -0,2
Import 4,5 -0,3 5,4 -0,1

Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera

Arbetade timmar® 1,4 -0,1 1,6 0,0
Sysselsattning 1,2 -0,2 1,4 0,0
Arbetsldshet® 7,7 0,0 7,5 0,1
Arbetsmarknadsgap’ -1,3 -0,3 -0,8 -0,3
BNP-gap® -1,4 -0,6 -0,5 -0,6
Produktivitet® 1,2 -0,3 1,5 0,0
Timlén® 2,5 -0,4 3,0 -0,1
KPI 0,1 -0,1 1,2 0,1
KPIF 0,9 0,0 1,7 0,1
Reporantal? -0,40 0,00 -0,25 0,00
10-8rig statsobligationsranta® 0,8 -0,1 1,6 -0,1
Kronindex (KIX)® 113,0 -0,6 111,7 -1,0
Bytesbalans* 6,5 0,5 6,6 0,4
Offentligt finansiellt sparande!! -1,6 -0,1 -0,8 0,0

! Procent. ?Vid &rets slut. > Dollar per fat, 8rsgenomsnitt. * Férandring i procent av
BNP féregdende &r. ° Kalenderkorrigerad. ® Procent av arbetskraften. ” Skillnaden
mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt
arbetade timmar. ® Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av
potentiell BNP. ° Enligt konjunkturlénestatistiken. '°Index 1992-11-18=100.

' procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i mars
2015. Ett positivt vérde innebar en upprevidering.

Kélla: Konjunkturinstitutet.



Internationell konjunktur

2015-2016

Efter en svag inledning pa dret fortsitter den globala konjunk-
turdterhamtningen. BNP-tillvdxten i varlden okar fran knappt
3,5 procent i &r till strax under 4 procent nista ar, bland annat
p& grund av en stigande investeringstillvixt i OECD-linderna.
Aven inflationen stiger, men fr&n mycket nedpressade nivéer.
Den amerikanska centralbanken borjar hoja sin styrranta i host.
Héjningarna blir dock férhdllandevis ldngsamma och det inter-

nationella rinteldget forblir 1agt de nirmaste aren.

SVAG INLEDNING PA 2015

Den globala konjunkturaterhimtningen fortsitter att vara bade
trég och ojimn. I stora linder som USA, Tyskland och Storbri-
tannien f6ll BNP-tillvixten tillbaka det f6rsta kvartalet 1 ar och
t6r OECD-linderna som helhet blev nedgingen tydlig (se dia-
gram 13). Samtliga BRIC-linder fick ocksa se tillvixten minska.!
Global industriproduktion och framfér allt global varuhandel

utvecklades svagt under arets fOrsta tre médnader (se diagram 14).

BNP f6ll med 0,2 procent i USA det férsta kvartalet 1 ar. Be-
démningen 4r dock att tillfilliga faktorer spelade en betydande
roll f6r den svaga utvecklingen. Det extremt kalla vidret him-
made bland annat byggandet, samtidigt som hamnkonflikten pa
vistkusten paverkade bade produktion och utrikeshandel nega-
tivt.

Inte heller det jamforelsevis liga utfallet f6r Tyskland ska ses
som en férsvagning av den underliggande utvecklingen. BNP-
tillvixten det forsta kvartalet drogs ner av ett negativt tillvixtbi-
drag fran lagerinvesteringarna, samtidigt som importen 6kade
snabbt. Den slutliga efterfrigan 6kade betydligt snabbare 4n
BNP.2 I euroomradet som helhet 6kade BNP med 0,4 procent
och dterhimtningen ser ut att sti pa en ndgot fastare grund.
Tillvixten i Spanien fortsatte att vara hog och utfallet f6r Frank-
rike 6verraskade positivt. Den finska ekonomins kriftgang fort-
satte ddremot det fOrsta kvartalet med en nedgang i BNP med
0,1 procent. Bade exporten och de fasta bruttoinvesteringarna
fortsatte att falla.

HOGRE BNP-TILLVAXT I OECD-LANDERNA REDAN FRAN
DET ANDRA KVARTALET

Bedomningen ir att den svaga utvecklingen det forsta kvartalet i
flera linder var dnnu ett tillfilligt hack i kurvan och att den

globala tillvixten 6kar redan fran det andra kvartalet i ar. Det dr
framfor allt i OECD-linderna som tillvixten stiger. Investering-

1 BRIC avser Brasilien, Ryssland, Indien och Kina.

2 Med slutlig efterfrégan avses summan av hushallens konsumtion, offentlig
konsumtion, fasta bruttoinvesteringar och export.
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Diagram 13 BNP och fasta
bruttoinvesteringar i OECD

Procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kallor: OECD, nationella kallor och Konjunktur-
institutet.

Diagram 14 Global varuhandel och
industriproduktion

Procentuell férandring, 3-ménaders glidande
. . o -
medelvdrde, sdsongsrensade manadsvarden

4 m oo -4

— Varuhandel
—— Industriproduktion

Kalla: CPB Netherlands Bureau for Economic
Policy Analysis.

Diagram 15 Fasta bruttoinvesteringar i
USA, euroomrddet och Storbritannien
Index 2006=100, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat
och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 16 Konsumentfoértroende i
USA, euroomrddet och Storbritannien

Index medelvarde=100, sasongsrensade
mé&nadsvarden
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Kallor: Conference Board och Europeiska
kommissionen.

Diagram 17 Fortroendeindikatorer for
tillverkningsindustrin i USA,
euroomradet och Storbritannien

Index medelvarde=100, sdasongsrensade
S .
manadsvérden
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— Inkopschefsindex, USA
— - Konfidensindikator, euroomradet
—— Konfidensindikator, Storbritannien

Kalla: Institute for Supply Management och
Europeiska kommissionen.

Diagram 18 BNP och efterfragan i USA

Procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvéarden

4 -

— BNP
— - Hush8llens konsumtionsutgifter
—— Fasta bruttoinvesteringar

Kallor: Bureau of Economic Analysis och
Konjunkturinstitutet.

arna ir fortfarande nedpressade efter finanskrisen och dterhdmt-
ningen fortsitter (se diagram 15 och diagram 13). Samtidigt spér
det ldga oljepriset pa hushallens konsumtionsutrymme.

An s4 linge syns inte mycket i utfallsstatistik som ger stod at
bilden av att tillvixten dter har tagit fart. Diremot ligger de flesta
enkitbaserade konjunkturindikatorer pé relativt héga nivéer.
Hushillen 4r mer optimistiska 4n normalt och till och med den
tor tillfillet pressade tillverkningsindustrin ser nagorlunda ljust
pa framtiden (se diagram 16 och diagram 17).

USA utgdr i viss mén ett undantag och bade amerikanska
hushall och amerikansk industri verkar ha blivit mindre optimist-
iska pd sistone. Bedémningen dr dock att bade hushallsfértro-
ende och konsumtion i USA kommer att stiga eftersom arbets-
marknadsutvecklingen fortsitter att vara stark. Tillvixten i de
fasta bruttoinvesteringarna kar ocksa, framfor allt bostadsinve-
steringarna. Sammantaget 6kar amerikansk BNP-tillvixt tydligt
redan det andra kvartalet i 4r (se diagram 18).

I euroomréddet 4r investeringarna betydligt mer nedpressade
in 1 USA. Den laga investeringsnivan talar for att det finns ett
uppdimt behov av bade ersittnings- och nyinvesteringar. Kre-
dittillvixten till féretag Okar f6r forsta gangen sedan varen 2012,
vilket tyder pa att investeringstillvixten haller pa att komma
igang. Men eftersom manga féretag kanner sig osikra pa efter-
frageutvecklingen och den politiska situationen dréjer det bor-
tom 2016 innan investeringstillvixten tar mer ordentlig fart (se
diagram 15 och diagram 19). Trots att arbetslosheten dr hog
pekar enkiter pd att hushallen dr pa relativt gott humér. Bade i
ar och nista ar 6kar konsumtionen nagot snabbare dn genom-
snittet £or de senaste 20 dren (se diagram 19).

I Storbritannien Skar ocksa investeringarna ganska snabbt i
ar och nista ar, dven om tillvixten inte nar upp till férra arets
dryga 7 procent. I Norge diremot, pressar det ldga oljepriset
lénsamheten och investeringarna faller markant 1 ar. I Japan
skirs de offentliga investeringarna ner avsevirt bade 2015 och
2016 som ett led i anstringningarna att minska underskotten i de
offentliga finanserna. De totala fasta bruttoinvesteringarna i
Japan 6kar ddrfér endast marginellt 1 4r och nésta ar.

Okad kreditgivning i euroomradet

Den europeiska centralbanken (ECB) har anvint manga
medel fOr att litta pa kreditférhallandena och 6ka kredit-
givningen for att ddrigenom fi iging den realekonomiska
tillvixten i euroomradet. Riktade lingsiktiga finansierings-
transaktioner (TLTRO) inleddes i september 2014 och ér
specifikt inriktade pa att 6ka utliningen till icke-finansiella
foretag. Styrrintan har sedan hésten 2014 varit nira noll
och i dr inférde ECB ett storre program med kvantitativa
littnader i form av tillgdngskop. Det finns nu tecken pa att
ECB:s politik borjar ge effekt. Viktigast dr att kredittillvax-
ten till f6retag har bérjat 6ka, om dn i en relativt dimpad
takt (se diagram 20). Att ddma av ECB:s banklaneenkit ldt-



tades kreditvillkoren f6r féretag det fOrsta kvartalet, vilket
dven forvintas fortsitta det andra kvartalet (diagram 21).
Bidragande till de ldttare kreditvillkoren 4r att finansie-
ringskostnaderna har sjunkit och att bankernas likviditetssi-
tuation har forbittrats. Det dr dock virt att paminna om att
kreditférhallandena enligt ECB, trots den senaste tidens
forbittring, dr fortsatt strama ur ett historiskt perspektiv.3

En stigande andel banker indikerar vidare att de ser en
Okning av kreditefterfrigan for alla de tre huvudkategorier-
na av lan — bostadslan, konsumentkrediter och féretagslan
(se diagram 22). For foretagslan dimpades dock 6kningen
nagot det forsta kvartalet 2015, men samtidigt forvintar sig
bankerna en stor 6kning av laneefterfrigan fran féretag det
andra kvartalet. Att kreditgivningen Skar ér ett tecken pa
6kad investeringsaktivitet.

INFLATIONEN STIGER MEN FORTSATT LAGA STYRRANTOR

Ett lagt resursutnyttjande i den globala ekonomin och férra arets
branta fall i oljepriset innebir att inflationen dr mycket ldg i de
flesta OECD-linder (se diagram 23). Men oljepriset har borjat
stiga pd sistone och vintas 6ka ndgot ytterligare de nirmaste
aren. Under hosten kommer den direkta effekten av forra drets
oljeprisnedging pa den drliga férindringen 1 konsumentpriserna
att upphora. Eftersom resursutnyttjandet i den globala ekono-
min dessutom Skar gradvis stiger inflationen under loppet av
innevarande och nista ar. I de flesta OECD-linder kommer
dock inflationen dnnu i slutet av 2016 att vara ligre 4n respektive
centralbanks inflationsmal.

I USA har utvecklingen pa arbetsmarknaden varit relativt
stark sedan 2011 och ytterligare f&rbattringar 4r att vinta nista
ar. Dessutom har timlénerna bérjat 6ka snabbare pa sistone.
Eftersom inflationstrycket ddrmed stiger antas den amerikanska
centralbanken, Federal Reserve, i hést hoja sin styrrinta efter
nistan 7 4r med rinta nira noll. Trots fortsatta hdjningar forblir
den amerikanska styrrintan lag i ett historiskt perspektiv dven de
nirmaste dren (se diagram 24). Konjunkturdterhimtningen i
Storbritannien dr ocksa relativt langt framskriden och Bank of
England bérjar héja sin styrrinta ndsta ar.

I euroomradet har inflationen varit negativ eller néra noll se-
dan i december f6rra dret, dven om den steg till 0,3 procent i
maj. Arbetslosheten dr fortfarande hog, drygt 11 procent. Féru-
tom att styrrantan har sinkts till 0,05 procent har ECB introdu-
cerat en rad okonventionella dtgirder f6r att understddja efter-
frigan och fa upp inflationsférvintningarna. Aven om inflation-
en vintas 6ka successivt framéver, dréjer det ca tvi ér tills ECB
bétjar hoja styrrintan (se diagram 23 och diagram 24).

3 Se "The euro area bank lending survey, first quarter of 2015”, april 2015, ECB.
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Diagram 19 BNP och efterfrdgan i
euroomradet

Procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 20 Utlaning till icke-
finansiella foretag i euroomradet
Arlig procentuell forandring, manadsvarden
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Kélla: ECB.

Diagram 21 Fordandring av bankers
kreditvillkor for utldning till foretag i
euroomradet

Nettotal, kvartalsvarden
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— = Férvantningar

Anm. Ett varde under noll innebar lattare
kreditvillkor.

Kalla: ECB, Euro area bank lending survey.
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Diagram 22 Kreditefterfrdgan
Nettotal, kvartalsvarden
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Kélla: ECB, Euro area bank lending survey.

Diagram 23 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
6-

— Euroomradet, HIKP
— = Storbritannien, KPI
— USA, KPI

— -Japan, KPI

Kallor: Eurostat, Office for National Statistics,
Bureau of Labor Statistics, Statistics Japan och

Konjunkturinstitutet.

Diagram 24 Styrréantor
Procent, dagsvéarden

— Euroomradet
— USA

Kéllor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-

institutet.

SVAG INLEDNING PA 2015 AVEN I MANGA
TILLVAXTEKONOMIER

Aven i minga tillvixtekonomier inleddes dret med ligre BNP-
tillvixt. I Kina 6kade BNP med 7,0 procent det forsta kvartalet
jamfért med motsvarande kvartal 2014, Det 4r den ldgsta takten
sedan det forsta kvartalet 2009. Berdknad som sdsongsrensad
kvartalstakt uppmittes tillvixten till mattliga 1,3 procent. En del
av ekonomin dir aktiviteten har ddimpats betydligt 4r byggbran-
schen. De senaste decenniernas hoga investeringstillvixt har
skapat ett 6verskott pa bostider och kommersiella lokaler. Un-
der loppet av forra dret f6ll tillvixten i bygginvesteringarna rejélt
och nedgingen har fortsatt i ar. I mars 6kade de totala bygginve-
steringarna med 6 procent jimfort med mars 1 fjol. Med undan-
tag for ett par manader varen 2009 dr det den ldgsta tillvixttak-
ten sedan atminstone januari 2000.

Utvecklingen i byggbranschen ir ett av tecknen pé att omba-
lanseringen av den kinesiska ekonomin innebir att aktiviteten 1
manga sektorer haller pd att dimpas (se fordjupningen “Effek-
terna av en markant konjunkturnedging i Kina” samt kapitlet
”Osikerhet 1 prognosen”). Trots det dr beddmningen att BNP-
tillvixten (mitt med kvartalstorindring) 6kar nagot under resten
av innevarande dr. Exporten gynnas av dterthdmtningen i om-
virlden och hushallen dr nigot mer optimistiska 4n normalt.
Dessutom har de kinesiska myndigheterna visat en hég bered-
skap for att vidta stimulerande dtgirder nir efterfrigetillvixten
har minskat. Regeringen har bland annat satt iging nya infra-
strukturprojekt. Centralbanken har sinkt styrrintan i tvé steg
under viren. Aven kassakravet fér bankerna har sinkts tva
ganger 1 4r. Man har ocksd vidtagit atgirder som varit mer speci-
fikt riktade mot fastighetssektorn, till exempel littande pa villko-
ren for bolin. Atgirderna har sannolikt varit bidragande orsaker
till att bostadspriserna har stabiliserats och 1 en del stider 6kat pa
sistone (se diagram 25). Skulle den ekonomiska aktiviteten visa
tecken pa att dimpas dn mer ir sannolikheten hog for att det
kommer ytterligare stimulansatgirder. Det 4r dock tveksamt om
regeringen kommer att nd malet om en arlig BNP-tillvixt pa
omkring 7 procent. Prognosen ir att BNP-tillvixten blir
6,6 procent bade i 4r och nista ar, vilket 4r den ldgsta tillvixten
sedan 1990 (se tabell 3).

I Brasilien fortsitter konjunkturnedgangen. Mitt som arlig
torindring f6ll BNP med 1,1 procent det forsta kvartalet i ar.
Det var fjirde kvartalet i rad med negativ BNP-tillvaxt. Framfér
allt minskade de fasta bruttoinvesteringarna. Det mesta tyder pa
att utvecklingen blir fortsatt svag under resten av dret. Bade
industriproduktion och detaljhandel fortsatte att falla i april och
savil foretagens som hushiéllens fértroende har sjunkit till myck-
et laga nivaer (se diagram 26). Den ekonomiska politiken tvingas
ocksa halla tillbaka tillvixten. Centralbanken har hojt styrrintan

4 Detta &r den l&gsta takten sedan &tminstone det fjarde kvartalet 2010.



till 13,25 procent, den hégsta nivin sedan 2008, eftersom inflat-
ionen ligger hogt &ver inflationsmalet. Samtidigt 4r de offentliga
finanserna anstringda och finanspolitiken maste déarfor stramas
at de niarmaste aren. BNP faller markant i ar, fOr att nasta ar
stiga nagot dd omvirldsefterfragan accelererar och de olympiska
spelen i Rio de Janeiro tillfilligt drar upp efterfrigan. Tillvixten
stannar dock pé ca 1 procent (se tabell 3).

For tillvixtekonomierna som helhet minskar BNP-tillvixten
fran ca 5 procent 2014 till 4,5 procent 2015. Det dr den ldgsta
siffran sedan 2009. Nista dr gynnas tillvixtekonomierna av sti-
gande efterfrigetillvixt i OECD-linderna och BNP-tillvixten
Okar till 5 procent igen. Den globala tillvixten stiger frin knappt
3,5 procent 1 dr till strax under 4 procent nista dr. Det 4r i linje
med genomsnittet for perioden 1994—2014 pa 3,8 procent.

Tabell 3 BNP och KPI i virlden

Procent av kdpkraftsjusterad global BNP respektive procentuell férandring

BNP? KPI?
2015 2016 2014 2015 2016

Vérlden 3,5 3,4 3,9

OECD 45,8 1,8 2,1 2,6 1,7 0,7 1,8
USA 16,1 2,4 2,4 2,9 1,6 0,2 1,8
Euroomradet 11,8 0,8 1,6 19 0,4 0,1 1,3
Tyskland 3,4 1,6 1,8 2,1 0,8 0,4 1,7
Frankrike 2,4 0,2 1,3 il,7 0,6 0,1 1,0
Italien 2,0 -0,4 0,7 1,3 0,2 0,2 1,1
Spanien 1,5 1,4 2,9 2,7 -0,2 -0,4 1,0
Finland 0,2 0,0 0,3 1,3 1,2 0,2 0,9
Japan 4,4 -0,1 1,0 1,4 2,7 0,8 1,0
Storbritannien 2,4 2,8 2,4 2,6 1,5 0,3 1,7
Sverige 0,4 2,4 2,6 3,0 0,2 0,8 1,5
Norge 0,3 2,2 1,5 1,5 1,9 1,9 2,2
Danmark 0,2 1,1 1,8 2,2 0,3 0,5 1,4
Tillvaxtekonomier? 54,2 4,9 4,5 5,0

Kina 16,3 7,4 6,6 6,6 2,1 1,4 2,0
Indien 6,8 7,3 7,0 7,4 6,4 6,1 5,8
Brasilien 3,0 0,2 -1,0 1,2 6,3 7,9 5,7

! BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser.
Aggregaten berdaknas med hjalp av tidsvarierande kdpkraftsjusterade BNP-vikter
fran IMF.

2KPI fér EU-lander, inklusive Sverige, och Norge avser harmoniserade index for
konsumentpriser (HIKP). OECD-aggregatet avser nationella KPI-serier. Aggregatet
for euroomradet &r vagt med konsumtionsvikter fr&n Eurostat och OECD-
aggregatet med konsumtionsvikter frn OECD.

3 Tillvaxtekonomier definieras har som lénder som inte & medlemmar av OECD.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 25 Bostadspriser i Kina
Procentuell férandring, ménadsvérden
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Kélla: National Bureau of Statistics of China.
Diagram 26 Konfidensindikatorer i
Brasilien
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Konjunkturen 1 Sverige 2015—-2016

BNP steg i lugnare takt i borjan av 2015 jamfért med den starka
avslutningen p4& fjoldret. Varuexporten utvecklades svagt och
industrins investeringar foll tillbaka efter den exceptionella 6k-
ningen fjdrde kvartalet i fjol. Tillvdxten blir hogre igen redan det
andra kvartalet i &r. Den expansiva penningpolitiken driver pa
efterfrdgan och sdvil resursutnyttjandet som inflationen stiger

framover.

Den svenska ekonomin befinner sig i en omvandlingsfas da
varuexporten har fatt en allt mindre betydelse i férhallande till
tjansteexporten och den inhemska efterfragan. Tjinsteprodukt-
ionens andel av bade féridlingsvirdet och sysselsdttningen stiger
stadigt. Det skapar forutsittningar for fortsatt tillvixt trots en
svag industrikonjunktur i var omvirld.

STABIL OKNING I BNP OCH SYSSELSATTNING FRAMOVER

Under resten av dret och nista ar vintas BNP-tillvixten bli mel-
lan 0,7 och 0,8 procent per kvartal (se diagram 27). Det innebir
en helarsutveckling pa 2,8 procent 2015 och 3,2 procent 2016 (se
tabell 5). Prognosen i nirtid st6ds av Konjunkturinstitutets mo-
dellbaserade analyser som indikerar en ndgot hogre tillvixt for
andra och tredje kvartalet i 4r (se rutan nedan). Barometerindika-
torn dr nira sitt medelvirde och indikerar en BNP-tillvixt det
andra kvartalet pa ca 0,7 procent jimfoért med féregiende kvartal
och 2,7 procent jimfért med motsvarande kvartal féregiende dr
(se diagram 28).5

Det f6rsta kvartalet 2015 6kade sysselsittningen med
0,4 procent. Konjunkturinstitutets prognos for sysselsittnings-
tillvixten dr en Skning med knappt 0,2 respektive 0,3 procent
det andra och tredje kvartalet (se diagram 29). Det dr nagot
mindre optimistiskt 4n vad Konjunkturinstitutets modeller indi-
kerar (se vidare avsnittet ’Arbetsmarknad och resursutnytt-

jande”).

Modellbaserade skattningar for BNP och sysselsatt-
ning for andra och tredje kvartalet i ar

Tva modellskattningar som avser andra kvartalets BNP-
tillvixt redovisas hir. Den fOrsta av dessa baseras pa en
stor mingd enkla regressioner mellan BNP-tillvixt och
data fran Konjunkturbarometern, dir den genomsnittliga

5 Sasongsrensad respektive kalenderkorrigerad utveckling avses. Korrelationen
mellan barometerindikatorn och den &8rliga procentuella foréndringen i BNP &r 0,8.
Korrelationen med den sasongsrensade kvartalstillvéxten i BNP ar lagre, drygt 0,5.
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Diagram 27 BNP

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 28 Barometerindikatorn och
BNP-tillvaxten

Index medelvdarde=100, manadsvarden
respektive 8rlig procentuell férandring,
kalenderkorrigerade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 29 Sysselsédttning

Miljoner personer respektive procentuell
forandring,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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prognosen fran de tio bista modellerna redovisas.s Den
andra skattningen baseras pd en bayesiansk VAR-modell.”

Bdda de modellbaserade skattningarna indikerar en
BNP-tillvaxt om ca 0,9 procent det andra kvartalet (se ta-
bell 4). Konjunkturinstitutet bedémer dock att tillvixten
det andra kvartalet blir nagot ldgre, 0,7 procent. En anled-
ning till detta édr att forklaringsvariablerna fran Konjunk-
turbarometern har tenderat att i genomsnitt prediktera en
tor hog BNP-tillvixt de senaste aren. Dessutom tyder savil
Konjunkturbarometern som Inképschefsindex pé en svag
exportutveckling det andra kvartalet. Aven fér det tredje
kvartalet i 4r 4r den bayesianska VAR-modellens prognos
t6r BNP-tillvixten 0,9 procent, vilket ater dr nagot hogre
in Konjunkturinstitutets bedémning.

For sysselsittningsutvecklingen redovisas ocksé tva
modellprognoser — dels den ovan nimnda bayesianska
VAR-modellens, dels en genomsnittsprognos baserad pa
21 VAR-modeller (se tabell 4).8 Enligt den bayesianska
VAR-modellen &kar sysselsittningen med 0,4 procent sévil
det andra som tredje kvartalet i ar. Genomsnittsprognosen
fran VAR-modellerna indikerar en sysselsittningstillvixt pa
0,3 procent bida kvartalen. Modellerna pekar dirmed pd en
utveckling som 4r nagot starkare 4n vad som forutspas i
Konjunkturinstitutets prognos. Avvikelsen forklaras av att
Konjunkturinstitutet bedémer att arbetsmarknaden har
mattats av nagot — en bedémning som bland annat baseras
pé svagare statistik frin SCB:s arbetskraftsundersékningar i
april och mindre positiva anstillningsplaner i Konjunktur-
barometern.

6 Se Osterholm, P. “Survey Data and Short-Term Forecasts of Swedish GDP
Growth”, Applied Economics Letters, 21, 2014, sid. 135-139 for en detaljerad
beskrivning.

7 Modellen anvénds l6pande i prognosarbetet pd Konjunkturinstitutet och &r en
vidareutveckling av liknande modeller beskrivna i Osterholm, P., ”A Structural
Bayesian VAR for Model-Based Fan Charts”, Applied Economics, 40, 2008, sid.
1557-1569 och Osterholm, P., “Incorporating Judgement in Fan Charts”,
Scandinavian Journal of Economics, 111, 2009, sid. 387-415. Nio variabler ingr i
modellen, varav tre beskriver utvecklingen utomlands (exportmarknadstillvaxt, KPI-
inflation och statsskuldsvéxelranta) och sex beskriver utvecklingen i Sverige
(sysselsattningsforandring, BNP-tillvaxt, forandring i I6nekostnad per timme, KPIF-
inflation, statsskuldsvéxelranta och real vaxelkurs). Modellens prognoser betingas
pa Konjunkturinstitutets bedémning av utvecklingen for de utlandska variablerna.

8 VAR-modellerna anvénder kvartalsdata for konfidensindikatorn, anstallningsutfall,
anstallningsplaner och bristtal for naringslivet enligt Konjunkturbarometern samt
nyanmalda lediga platser och varsel enligt Arbetsformedlingen for att generera
prognoser pa forandringen i antalet sysselsatta. Den redovisade modellprognosen
&r ett medelvarde av prognoserna fran de 21 olika bi- och trivariata VAR-modeller
som kan skattas med dessa variabler. Metoden ar en vidareutvecking av liknande
procedurer beskrivna i Andersson, M. och M. Lof, “Riksbankens nya
indikatorprocedurer”, Penning- och Valutapolitik, 2007:1.



Tabell 4 Utfall och prognoser for BNP och sysselsdttning

Procentuell férandring jamfért med féregdende kvartal, sdsongsrensade
varden

Utfall Prognos
2015 kv1 2015 kv2 2015 kv3
BNP 0,4
Bayesiansk VAR-modell 0,9 0,9
Konjunkturbarometermodeller 0,9
Konjunkturinstitutets prognos 0,7 0,7
Sysselsattning 0,4
Bayesiansk VAR-modell 0,4 0,4
VAR-modeller 0,3 0,3
Konjunkturinstitutets prognos 0,2 0,3

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Efterfragan och produktion

EXPORTEN MINSKADE FORSTA KVARTALET

Exporten minskade med 0,7 procent férsta kvartalet jAimfort
med féregiende kvartal (se diagram 30). Exporten av révaror
och révarurelaterade produkter utvecklades sirskilt svagt, men
dven andra delar av varuexporten backade.

Tjinsteexporten 6kade kraftigt under fjarde kvartalet i fjol till
f6ljd av ovanligt hég export av immateriella rittigheter. Handeln
med dessa tjanster f6ll tillbaka forsta kvartalet. Nedgingen mot-
verkades av en fortsatt stark utveckling f6r utlindska besékares
konsumtion i Sverige och en gynnsam utveckling f6r exporten
av vissa frakttjnster.” Sammantaget steg tjinsteexporten ndgot
fran en hég nivd. Tjinsteexporten har Skat kraftigt den senaste
tiden. Jamfort med slutet av 2013 4r uppgangen 13 procent (si-
songsrensat).

FORTSATT SVAG EFTERFRAGAN PA SVENSKA
EXPORTVAROR

Resursutnyttjandet i Europa dr fortsatt lagt till £f6ljd av ldga inve-
steringar och dtstramande finanspolitik. Tecken pé att ECB:s
expansiva penningpolitik har effekt kan skoénjas 1 kreditgivningen
till foretag (se kapitlet ”Internationell konjunktur”), men det
kommer att dr6ja linge innan investeringarna stiger mer patag-
ligt i euroomradet. I Finland innebir den minskade exporten till
Ryssland att utvecklingen blir fortsatt svag. Dessutom bedéms
oljeprisfallet bromsa efterfragan i Norge som jimte Tyskland ér
de svenska exportforetagens viktigaste marknad. Marknaden f6r

9 1 nationalrdkenskaperna réknas utldndska besdkares konsumtion till
tjdnsteexporten.
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Diagram 30 Export

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring, sédsongsrensade
kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 31 Exportorderingdng i
industrin

Index 2005=100, fasta priser, sdsongsrensade
mé&nadsvarden
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Diagram 32 Exportorderingang i
industrin

Diffusionsindex respektive nettotal,
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Kéllor: Swedbank/SILF och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 33 Svensk exportmarknad i
OECD
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Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 34 Industrins investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 35 Bostadsinvesteringar
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

svensk export vixer dirmed lingsamt ytterligare ett tag, trots
stark efterfridgeutveckling i USA.

Orderstatistiken fran SCB visar att utlandets efterfrigan pa
svenska industrivaror varit i stort sett oférandrad under ling tid
(se diagram 31). Aven i Konjunkturbarometern och i Inképs-
chefsindex rapporterar foretagen att exportorderingdngen varit
nirmast of6érindrad de senaste mdnaderna (se diagram 32). Ge-
nerellt verkar de foretag som huvudsakligen har basindustrin
som kunder se en svagare efterfraigeutveckling, medan framfor
allt transportmedelsindustrin och dess underleverantérer har en
jimforelsevis mer positiv syn.

Under aren 1981 till 2014 vixte den svenska exportmark-
naden med i genomsnitt 5,3 procent per ar, och 1 dr 6kar den
med 4,3 procent. Omvirldens investeringar vixer successivt
starkare 2016, vilket driver upp tillvixten i exportmarknaden till
4.9 procent nista ar (se diagram 33). Sammantaget bedéms
svensk export 6ka med knappt 4 procent i ar och med 5 procent
nista ar (se tabell 5).

Tabell 5 Forsorjningsbalans

Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Niva
2014 2013 2014 2015 2016

Hushallens konsumtionsutgifter 1818 1,9 2,4 2,7 2,9

Offentliga konsumtionsutgifter 1029 0,7 1,9 2,3 2,7
Fasta bruttoinvesteringar 912 -0,4 7,4 4,7 5,1
Inhemsk efterfr8gan utom lager 3758 1,0 3,4 3,0 3,4
Lagerinvesteringar? 8 0,1 0,2 0,0 0,0
Inhemsk efterfr8gan 3 766 1,1 3,6 3,1 3,3
Export 1744 -0,2 3,3 3,9 5,0
Total efterfr8gan 5510 0,7 3,5 3,3 3,9
Import 1596 -0,7 6,6 4,5 5,4
Nettoexport? 149 02 -1,1 -0,1 0,0
BNP 3915 1,3 2,3 2,8 3,2
BNP, kalenderkorrigerad 1,3 2,4 2,6 3,0
Bytesbalans? 242 6,8 6,2 6,5 6,6

1 Fgrandring i procent av BNP foregdende &r. 21 procent av BNP, I6pande priser.

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

OPTIMISTISKA INVESTERINGSPLANER HOS SVENSKA
FORETAG

Industrins investeringar foll tillbaka till mer normala nivéer
forsta kvartalet i ar, efter att ha varit uppblasta sista kvartalet
2014 av allfilligt stora investeringar i forskning och utveckling
(se diagram 34). SCB:s investeringsenkit frin maj visar pa en
mer optimistisk syn dn tidigare hos féretagen 1 industrin och
indikerar 6kande investeringar i maskiner och byggnader 1 ar.
Investeringarna inom industrin fortsitter att 6ka nista ar for att



mota den 6kande exportefterfrigan och nar i slutet av aret upp
till nivder som uppniddes innan finanskrisen.
Investeringsenkiten tyder pa att investeringarna i §vriga va-
rubranscher, diribland byggindustrin, ocksid kommer att 6ka i ar.
Aven flertalet tjinstebranscher bedémer att investetingarna
kommer att 6ka i ar. Sammantaget 6kar investeringarna i ni-
ringslivet exklusive bostidder med 3,2 procent i 4r och med
4,9 procent nista dr. Det dr en jamforelsevis forsiktig uppging
som kan jaimféras med den genomsnittliga tillvixten sedan 1993
pé ungefir 5 procent per 4r.

BOSTADSINVESTERINGARNA OKAR STARKT

Bostadsinvesteringarna har 6kat rejilt sedan 2013. Men trots att
bostadsinvesteringarna steg med 21 procent 2014 s var investe-
ringsvolymen fortfarande ldgre 4n den var 2007 (se diagram 35).
Okningstakten dimpas framover. Under 2015—2016 kommer
bostadsinvesteringarna att stiga med i genomsnitt 10 procent per
ar och hamna en bra bit 6ver nivin £f6r 2007. Det dr framfor allt
investeringar i nya bostdder som 6kar starkt, medan ombyggnat-
ioner utvecklas lugnare.

Antalet paborjade ligenheter var drygt 38 000 forra aret och
6kade dd med drygt 30 procent jaimfért med 2013 (se diagram
36). Under 2015—2016 piabdrjas sammantaget ytterligare drygt
90 000 ligenheter. Det dr ungefir i linje med regeringens mal-
sittning att det ska byggas 250 000 ligenheter 2015—2020, det
vill siga knappt 42 000 per 4r. Enligt analyser av Boverket ir
byggandet dock otillrickligt och skulle behéva ligga pd en niva
kring 70 000 bostider per ar fram till ar 2020.

FORBIFART STOCKHOLM MEDFOR HOGRE STATLIGA
INVESTERINGAR FRAN OCH MED 2016

De offentliga investeringarna fortsatte att 6ka 2014 (se diagram
37). En av de huvudsakliga férklaringarna ir 6kade investeringar
1 kommunsektorn dir det pagar upprustning och nybyggnad av
infrastruktur samtidigt som kollektivtrafiken byggs ut i minga
stider. I ndstan alla landsting sker dessutom en generationsvix-
ling av sjukvardens fastigheter. Den snabba befolkningstillvixten
1 storstadsregionerna, i kombination med att de investeringar
som gjordes pd 1960- och 1970-talen, behdver rustas upp inne-
bir att investeringarna i kommunsektorn fortsitter 6ka dven de
kommande 4ren.

Statens investeringar har diremot utvecklats svagt sedan
2011. Det forklaras av att investeringar 1 militdra vapensystem
har minskat samt att flera vig- och jirnvigsprojekt har avslutats.
De forslag som finns i regeringens ekonomiska varproposition
2015 avser underhall av jarnvig som inte riknas som investe-
ringar i nationalrdkenskaperna. I dr fortsitter de statliga investe-
ringarna att minska da flera infrastrukturprojekt, bland annat
Citybanan i Stockholm, haller pa att avslutas. Nista dr intensifie-
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Diagram 36 Paborjade ldgenheter
Tusental

= Smahus
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 37 Offentliga myndigheters
investeringar

Miljarder kronor, fasta priser, respektive
procentuell férédndring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 38 Hushallens
konsumtionsutgifter
Procentuell féréndring, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 39 Hushallens sparande
Procent av disponibel inkomst, |I6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 40 Hushdllsbarometerns
mikro- och makroindex
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 41 Offentliga
konsumtionsutgifter
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ras arbetet med Forbifart Stockholm vilket bidrar till att statens
investeringar blir betydligt hogre 4n tidigare ar.

De offentliga investeringarna 6kar sammantaget med
1,3 procent 2015 och 6,0 procent 2016. Offentliga investeringar
faller dirmed som andel av BNP i ar {6r att nésta 4r stiga till den
genomsnittliga nivan sedan 2009.

FORTSATT HOGT SPARANDE BLAND HUSHALLEN

Hushallens konsumtionsutgifter steg med 2,4 procent 2014 och
vintas 6ka nagot mer 4n sa 2015—2016. Dirmed blir konsumt-
ionstillvixten 2015—2016 hogre dn det historiska genomsnittet
sedan 1993 som dr 2,3 procent per ér. Befolkningstillvixten dr
dock ovanligt h6ég och konsumtionsdkningen per capita blir mer
blygsamma 1,4 procent per ér (se diagram 38).

Hushallens inkomster och férmdégenheter har 6kat snabbt de
senaste aren. Det laga rinteldget stimulerar hushallens konsumt-
ion men foérsiktighetsmotiv och en strivan att jimna ut kon-
sumtionen 6ver tiden har bidragit till att sparandet har 6kat.10
Hushallens genomsnittliga sparande har natt rekordhéga nivaer
(se diagram 39). Ytterligare en mojlig f6rklaring till det hga
sparandet ir att inkomstférdelningen blivit mer ojdmn.! Hégin-
komsttagare tenderar att spara en storre andel av inkomsten, s
relativt storre inkomstokningar f6r héginkomsttagare leder till
ett 6kat sparande totalt sett.

Rintorna har fallit och bdde aktie- och fastighetspriser har
stigit kraftigt den senaste tiden. Hushéllen har en positiv syn pé
sin egen ekonomi, men synen pa Sveriges ekonomiska utveckl-
ing dr ddremot mer negativ (se diagram 40). Sammantaget 6kar
hushillens konsumtion med 2,7 respektive 2,9 procent 2015 och
2016 och det héga sparandet bestar (se diagram 39).

STOR OKNING I OFFENTLIG KONSUMTION

Offentlig konsumtion steg kraftigt 2014 (se diagram 41). Det
forklaras framfor allt av att behoven av vard, skola och omsorg
Okar da befolkningen vixer snabbare édn tidigare, samtidigt som
andelen aldre 6kar. Konsumtionen inom kommuner och lands-
ting vixer ddrfor i en snabb takt dven 2015 och 2016. Den
snabba befolkningstillviaxten beror till storsta del pd 6kad in-
vandring, men dven pi ett fodelsedverskott som Skat under
senare ar.!12

10 se férdjupningen “Konsumtion, férsiktighetssparande och arbetsldshetsrisker”,
Konjunkturlédget, juni 2012.

11 se Bengtsson, N. m. fl. “Léner, sysselsattning och inkomster - 6kar klyftorna i
Sverige?”, Rapport till Finanspolitiska rdet, 2014, Uppsala universitet. Enligt
rapporten har Iénespridningen inte &ndrats patagligt under senare &r, men
pensionarer och arbetslésa har haft en samre inkomstutveckling an I6ntagare vilket
lett till en ojédmnare inkomstférdelning i befolkningen.

12 Ett fodelsedverskott innebér att antalet fédslar éverstiger antalet som avlider
under 3ret.



I ar 6kar den offentliga konsumtionen med 2,3 procent och
nista ar med 2,7 procent, vilket dr betydligt hogre dn den ge-
nomsnittliga 6kningstakten sedan 1993 pa 0,8 procent.

VANTAD IMPORTMINSKNING INLEDDE ARET

Tjansteimporten var tillfilligt h6g under det fjirde kvartalet i
fjol. Importen av tjdnster inom forskning- och utveckling samt
patent och andra immateriella rittigheter 6kade exceptionellt
mycket. Det dr den huvudsakliga forklaringen till att den totala
importen 6kade med 6ver 6,5 procent férra dret. I borjan av
2015 foll tjansteimporten tillbaka till mer normala nivéer (se
diagram 42). Samtidigt fortsatte importen av varor att 6ka i un-
gefir samma takt som under férra dret. Den stora rekylen for
tjdnsteimporten innebir att importdkningen i ar stannar vid

4,5 procent, trots att den totala efterfrigan bara 6kar marginellt
langsammare dn under fjolaret. Liksom i fjol 4r det till stor del
den inhemska utvecklingen som driver pa importen. Savil hus-
hillens konsumtion som investeringarna bidrar var for sig till
importtillvixten med ungefir 1 procentenhet.’? Den svaga kro-
nan dimpar dock utvecklingen nagot (se diagram 43).

I synnerhet innebir dyrare utlandsresor att tillvixten i de svenska

hushillens konsumtion utomlands bromsar in.

NASTA AR DRIVER EXPORTEN PA IMPORTEN YTTERLIGARE

Nista dr 6kar den totala efterfrigan med nira 4 procent. I forsta
hand drivs utvecklingen av en starkare exporttillvixt, men dven
den inhemska efterfrigan 6kar nagot snabbare. Varuexporten
med sitt férhallandevis stora importinnehall tar dirmed 6ver
som viktigaste férklaring till importutvecklingen dven om inve-
steringarna, och da framfér allt tjdnstebranschernas investering-
ar, ocksa bidrar starkt till nista drs importokning pa 5,4 procent.

13 Berdknat med Konjunkturinstitutets input-outputmodell IOR.
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Diagram 42 Import av tjdnster

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sdsongsrensade kvartalsvarden

T e e LR

r15

10

60 T T T T T

—— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 43 Kronans effektiva
vaxelkurs - KIX

Index 1992-11-18=100, manadsvarden
130 4
125 +
120 4
115 4
110 1

105+

100 +

95

r 130

125

120

r115

- 105

- 100

T T T T T T T 95
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 44 Konfidensindikator for
tillverkningsindustrin
Index medelvarde=100, manadsvarden

120+ r120
110+ - 110
100 + - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 70
60 T T T T T T T T 60

Anm. Orderstocksomdéme minus omddéme om
fardigvarulager plus forvantad produktion.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 Produktion i naringslivet

Index 2003=100, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden

150 - r 150
140 - 140
130 - 130
120 4 120
110 4 r110
100 - - 100
90 90

—— Industri

— - Byggverksamhet

—— Tjanstebranscher

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 46 Konfidensindikatorer for
tjanstebranscher
Index medelvdrde=100, manadsvarden

130 4 r130
120 4 120
110 r110
100 4 - 100
90 4 r 90
80 7 r 80
70 4 70
O T e 1 13 s
— Detaljhandel

— = Privata tjanstenéaringar (exkl. detaljhandel)

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 6 Produktion, arbetade timmar och produktivitet
Niv8 respektive procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

2014 2013 2014 2015 2016

Naringsliv
Produktion® 2706 1,8 2,6 2,8 3,4
Timmar? 5433 0,1 1,6 1,3 1,4
Produktivitet® 498 1,7 1,0 1,5 1,9
Varubranscher
Produktion® 941  -0,5 2,0 1,2 3,3
Timmar? 1895 -1,9 0,4 1,2 0,6
Produktivitet? 497 1,4 1,6 0,0 2,7
Tjénstebranscher
Produktion® 1765 3,2 3,0 3,6 3,4
Timmar? 3537 1,3 2,3 1,4 1,9
Produktivitet® 499 1,9 0,7 2,2 1,5
Offentliga myndigheter
Produktion! 720 -0,7 1,5 1,8 2,4
Timmar? 2072 1,0 2,2 1,6 2,3
Produktivitet® 347 -1,7 -0,7 0,2 0,1
Hela ekonomin*
Produktion® 3474 1,3 2,4 2,6 3,1
Timmar? 7 670 0,3 1,8 1,4 1,6
Produktivitet® 453 0,9 0,6 1,2 1,5

LTill baspris, miljoner kronor respektive procentuell fordndring i fasta priser.

2 Miljoner timmar respektive procentuell férandring. 3 Till baspris, kronor per timme
respektive procentuell forandring. 4 Inklusive hushallens icke-vinstdrivande
organisationer.

Anm. Med produktion avses foradlingsvardet.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

STARK UTVECKLING I TJANSTESEKTORN

Industriproduktionen utvecklades svagt det férsta kvartalet
2015. Indikatorer sisom foretagens svar i Konjunkturbarome-
tern tyder pd en fortsatt svag utveckling i nértid (se diagram 44).
Samtidigt 6kade industriproduktionsindex i april, vilket kan vara
ett tecken pd en uppgang i industriproduktionen. Heldret 2015
blir dock 4nnu ett svagt 4r for industrin med nira nolltillvixt. Ar
2016 o6kar produktionen, men den dr fortsatt ligre dn produkt-
ionsnivan 2007 (se diagram 45).

Bygeproduktionen 6kade kraftigt 2014 till £6ljd av vixande
bostadsinvesteringar. Efterfrigan fran hushall tycks ha 6kat se-
dan sinkningen av rot-avdraget aviserades, men efterfragan vin-
tas dimpas 2016 d4 rot-avdraget minskas. Konfidensindikatorn
tor bygg- och anldggningsverksamhet i Konjunkturbarometern
har sjunkit de senaste manaderna och tyder pa att liget bara ir
ndgot starkare dn normalt. Andelen byggféretag som anger brist
pa arbetskraft som frimsta produktionshinder 1 Konjunkturba-
rometern har 6kat den senaste tiden. Bristen pa arbetskraft
bromsar utvecklingen framdver och byggproduktionen stiger i
langsammare takt 2015 och 2016 jaimfért med 2014 (se diagram
45).



Tjansteproduktionen fortsitter att utvecklas starkt. Upp-
gangen ir bred och sker i flertalet tjinstebranscher, bland annat i
foretag inom information och kommunikation och i handeln.
Fortroendeindikatorer for tjinstesektorn i KKonjunkturbarome-
tern och i inképschefsindex visar pa en tillvixt Gver det histo-
riska genomsnittet (se diagram 46). Det dr bdde hushallens kon-
sumtion och efterfragan fran Gvriga niringslivet som driver den
Okade tjansteproduktionen.

UPPGANG I PRODUKTIVITETSTILLVAXTEN 2015-2016

Antalet arbetade timmar i hela ekonomin steg med 1,8 procent
2014 (se tabell 6). Det var framfor allt tjanstebranscherna och
offentliga myndigheter som bidrog till uppgangen. Indikatorer
pé efterfrigan pa arbetskraft, sisom anstillningsplaner i Kon-
junkturbarometern, har férsvagats de senaste méinaderna och
indikerar en mer ddmpad utveckling i nirtid (se diagram 47).
Dirmed beriknas antalet arbetade timmar 0ka langsammare 1 ar
in i fjol. I takt med stigande efterfrigan frin omvirlden och i
Sverige 6kar timtillvixten igen 2016. Liksom tidigare sker syssel-
sittningsokningen framfér allt i tjdnstebranscherna och 1 offent-
liga myndigheter.

Produktivitetstillvixten i néringslivet har varit 1ag under ett
antal ar (se diagram 48). Under 2015 och 2016 stiger produktivi-
tetstillvixten. Uppgangen beror bland annat pa den férbittrade
konjunkturen som medfér ett stigande resursutnyttjande inom
féretagen. Men uppgangen i produktiviteten blir fortsatt ligre dn
den genomsnittliga tillvixten sedan 1981 pa 2,2 procent per 4r.

Arbetsmarknad och resursutnyttjande

INDIKATORER VISAR PA FORTSATT STIGANDE
SYSSELSATTNING

Under forsta kvartalet 6kade antalet sysselsatta med 0,4 procent
(se diagram 49). Mdnadsstatistik visar dock att sysselsittningstill-
vixten har mattats av och antalet sysselsatta har i princip varit
oférindrat sedan i januari (se diagram 49). Aven Skningstakten i
arbetskraften har ddmpats och arbetslésheten minskade till

7,8 procent i april.

Framatblickande indikatorer pekar inda pa att sysselsittning-
en kommer att 6ka den nirmaste tiden. Antalet lediga jobb enligt
SCB har fortsatt att Ska (se diagram 50). Aven antalet nyanmilda
lediga platser hos Arbetstérmedlingen har 6kat. Diremot har
foretagens anstillningsplaner enligt Konjunkturbarometern f6r-
svagats nigot de senaste manaderna (se diagram 47). Antalet
varsel om uppsigning 6kade 1 mars, men minskade igen i april
och dr fa i ett historiskt perspektiv (se diagram 50).

I diagram 51 redovisas sysselsittningsutvecklingen fran en av
Konjunkturinstitutets kortsiktiga prognosmodeller (se rutan
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Diagram 47 Anstdllningsplaner i
nadringslivet
Nettotal, sdsongsrensade manadsvérden

30 Tom oo -30
20 f--mmmmmmmmmmmm oo - 20
———————————————— - 10
0

--10

--20

--30

40 q-m=--mmmmomommoooe- - -40
~50 +——T——T—T—T—T—T—T—T—T—T—T—T—"-50

— Anstallningsplaner
— = Genomsnitt 2001-2015

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 48 Produktivitet i naringslivet

Foradlingsvarde per timme, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden. Niva respektive
procentuell férédndring

550+

500 ~

7010 R e o e i )

82 8 90 94 98 02 06 10 14
— Nivd
— Procentuell férédndring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 49 Sysselsdttning

Miljoner personer respektive procentuell
forandring, sasongsrensade manads- respektive
kvartalsvdrden

5.0 - -1.5
4.8 r1.0
4.6 1 r0.5
4.4 0.0
4.2 4 r-0.5
4.0 -1.0

— Antal sysselsatta
—= Procentuell férandring (héger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 50 Lediga jobb och varsel om
uppsagning

Tusental, sdsongsrensade kvartalsvarden
respektive manadsvérden

100 rm=- === m o mmm oo e 25

[0 ot e St S St B
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

— Lediga jobb, sédsongsrensat

— = Genomsnitt

—— Varsel om uppsagning (hoéger)

— - Genomsnitt (hoger)

Anm. Lediga jobb ar lankade av Konjunktur-
institutet for perioden fére 2001.

Kallor: Arbetsféormedlingen, SCB och Konjunktur-
institutet.

Diagram 51 Sysselsdttning och
modellprognos

Procentuell féréandring, sdsongsrensade
kvartalsvéarden

1.0 5
0.8
0.6
0.4

0.2+

— Prognos
—— Modellprognos

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 52 Sysselsattningsgrad

Andel sysselsatta i procent av befolkningen
15-74 &r, sasongsrensade kvartalsvarden

67.5 - -67.5
67.0 - -67.0
66.5 - - 66.5
66.0 - - 66.0
65.5 - -65.5
65.0 - - 65.0
64.5 - 64.5
64.0 - 64.0
63.5 63.5

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

”Modellbaserade skattningar f6r BNP och sysselsittning for
andra och tredje kvartalet i 41”).14 Modellen pekar pa att syssel-
sittningen kommer att fortsitta stiga det kommande halvaret.
Konjunkturinstitutets prognos ir nagot svagare 4n modellpro-
gnosen. Det st6ds av méanadsstatistik for inledningen av det
andra kvartalet, som det svaga sysselsittningsutfallet f&r april
och de mindre positiva anstillningsplanerna i maj och juni.

EFTERFRAGAN PA ARBETSKRAFT OKAR 2015-2016

Efterfrigan fran omvirlden har varit svag i flera dr och den for
industrin viktiga exportefterfridgan fortsitter att vara svag dven i
ar. Det medfor att sysselsittningen minskar inom industrin. Den
inhemska efterfrigan vixer emellertid starkare, vilket leder till att
efterfrigan pé arbetskraft fortsitter att 6ka inom offentlig sektor
och tjdnstebranscherna. Sysselsittningen 6kar dven inom bygg-
branschen, men i mer mittlig takt. Minga byggféretag i Kon-
junkturbarometern anger brist pa arbetskraft som frimsta hinder
f6r 6kad produktion, vilket vintas dimpa sysselsittningstillvix-
ten ndgot. Sammantaget Okar sysselsittningen 1 hela ekonomin
med drygt 1 procent bade 2015 och 2016 (se tabell 7).

Sysselsittningsgraden, det vill sdga antalet sysselsatta som
andel av befolkningen i dldern 15—74 ar, uppgir till 66,5 procent
14r (se diagram 52 och tabell 7). Trots de senaste drens starka
befolkningskning bland utrikes fédda har sysselsittningsgraden
Okat dven 1 denna grupp (se f6rdjupningen “Befolkningsutveckl-
ingen paverkar arbetsmarknaden”). Sysselsittningsgraden bland
den arbetsféra befolkningen som helhet vintas 6ka svagt dven
nista ar.

14 1 modellen ing%r kvartalsdata for konfidensindikatorn, anstallningsutfall,
anstallningsplaner och bristtal for naringslivet enligt Konjunkturbarometern samt
nyanmalda lediga platser och varsel enligt Arbetsformedlingen for att generera
prognoser pd férandringen i antalet sysselsatta. Den redovisade modellprognosen
ar ett medelvarde av prognoserna fran de 21 olika bi- och trivariata VAR-modeller
som skattas givet dessa variabler. Metoden ar en vidareutvecking av liknande
procedurer beskrivna i Andersson, M. och M. Lof, “Riksbankens nya
indikatorprocedurer”, Penning- och valutapolitik, 2007:1.
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Tabell 7 Arbetsmarknaden
Tusental personer respektive procentuell férandring, om inget annat

anges
Niva

BNP till baspris? 3474 1,3 2,4 2,6 3,1
Produktivitet i hela ekonomin? 453 0,9 0,6 1,2 1,5
Arbetade timmar® 7 670 0,3 1,8 1,4 1,6
Medelarbetstid fér sysselsatta* 30,9 -0,7 0,3 0,1 0,2
Sysselsatta 4772 1,0 1,4 1,2 1,4
Sysselsattningsgrad® 65,7 66,2 66,5 66,7
Arbetskraft 5183 1,1 1,3 1,0 1,1
Arbetskraftsdeltagande® 71,5 71,9 72,1 72,1
Arbetsléshet’ 411 8,0 7,9 7,7 7,5
Befolkning 15—74 ar 7 206 0,6 0,7 0,8 1,1
Arbetsmarknadsgap® -,9 -13 -1,3 -0,8
BNP-gap® -23 -18 -14 -0,5

! Miljarder kronor, kalenderkorrigerad. 2 Kronor per timme, kalenderkorrigerad.
3 Miljarder timmar, kalenderkorrigerad. * Timmar per vecka, kalenderkorrigerad.

5 Andelen sysselsatta av befolkningen 15—74 &r, procent. ® Andelen personer i Diagram 53 Arbetskraftsdeltagande
arbetskraften av befolkningen 15—74 ar, procent. ’ Procent av arbetskraften. Procent av befolkningen 15-74 &r
8 Skillngden mellan fa'ktiskt 0(9:h pptentiellt arbetade tjmmar uttryclft i procent av ) sasongsrensade kvartalsvarden !
potentiellt arbetade timmar. ° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i
procent av potentiell BNP. 72.5 7 r72.5
Kéllor: SCB, Arbetsféormedlingen och Konjunkturinstitutet.
72.0 4 F72.0

FORTSATT HOG TILLVAXT I ARBETSKRAFTEN
Antalet personer i arbetskraften har Skat starkt de senaste dren. 71.5 1 r715
Det beror bide pd att den arbetstora befolkningen (15—74 ar)
har 6kat och att en storre andel personer star till arbetsmark- 71.0 - F71.0
nadens férfogande. Arbetskraftsdeltagandet har stigit betydligt
(se diagram 53). Utvecklingen har varit sirskilt stark bland 4ldre 70.5 4 L o5
och utrikes fodda.

De kommande dren Skar antalet personer i arbetskraften 200 200

med ca 1 procent per ér vilket inte riktigt r lika snabbt som
tidigare (se tabell 7). Den arbetsféra befolkningen vintas 6ka Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
bland annat till £6ljd av oroligheter i omvirlden som gor att

minga manniskor kommer till Sverige. Det innebér pa lang sikt

ett 6kat arbetsutbud och hogre sysselsittning. Men fér manga Diagram 54 Genomsnittlig tid i
. . . . arbetsloshet
nyanlinda kommer det ta tid att etablera sig pa arbetsmarknaden  yockor, sasongsrensade kvartalsvarden
(se fordjupningen “Befolkningsutvecklingen paverkar arbets- 36+
marknaden”).
12015 ars ekonomiska varproposition foreslog regeringen ett %7
antal atgirder som bedéms varaktigt paverka sysselsittningen, 324

och fler torslag vintas i den kommande budgetpropositionen f6r

2016 (se fordjupningen Varaktiga effekter pd arbetsmarknaden 307
av ny politik”). Konjunkturinstitutets samlade bedémning ar att 284
atgirderna, pa marginalen, minskar jimviktsarbetslosheten. Men

atgirderna minskar samtidigt arbetsutbudet och didrmed syssel- 261
sittningen pd lang sikt. Stérst effekt pa arbetsutbudet har bortta-
gandet av den bortre tidsgransen 1 sjukforsikringen som bedéms

minska arbetskraftsdeltagandet. 22 +—r Tt 22
01" 03" o5’ 07 ‘o9’ ‘11’ 13" 15

24

I ar fortsitter arbetskraftsdeltagandet att 6ka och uppgir till ) ) o
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

drygt 72 procent (se diagram 53 och tabell 7). Framéver vintas
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Diagram 55 Arbetsléshet

Procent av arbetskraften respektive potentiell
arbetskraft

9.0 r9.0
8.5+ r8.5
8.0 r8.0
7.5+ -7.5
7.0 7.0
i
6.5 1----16.5
i
6.0 7 +----16.0
i
5.5 L L S B e B e B e e e e 5.5
01 03 05 07 09 11 13 15
— Arbetsloshet
— = Jamviktsarbetsloshet
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 56 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sasongsrensade kvartalsvarden
Lo r95

90

85

80

75

T T T T T T T T T T T 75
91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

— Industrins kapacitetsutnyttjande
— - Genomsnitt

Kalla: SCB.

Diagram 57 Anstdllningsplaner och
bristtal i naringslivet

Nettotal, sédsongsrensade kvartalsvérden,
normaliserade

3 3

3 T I S e e S e B e S s e B e e S
96 98 00 02 04 06 08 10 12 14
— Bristtal
— = Anstallningsplaner

Anm. Serierna &r normaliserade s8 att
medelvardet ar 0 och standardavvikelsen &r 1.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

dock arbetskraftsdeltagandet inte lingre stiga. Det beror pi att
grupper med ett ligre genomsnittligt arbetskraftsdeltagande, som
dldre och nyanldnda utrikes f6dda, utgor en allt stérre andel av
arbetskraften.

ARBETSLOSHETEN FALLER I LANGSAM TAKT

Arbetslésheten har minskat svagt de senaste manaderna och
uppgick till 7,8 procent i april. Arbetslésheten har minskat bland
inrikes f6dda men kvarstir pa en hog niva bland utrikes f6dda.

Andelen lingtidsarbetslésa, det vill siga arbetslésa med en
arbetsléshetstid pa mer dn 6 manader, har minskat nagot den
senaste tiden men 4r fortfarande pd en hogre niva dn fore finan-
skrisen. Aven den genomsnittliga tiden i arbetsléshet dr hég (se
diagram 54).

Mot slutet av 2015 vintas arbetslésheten minska nigot
snabbare (se diagram 55). Efterfragan pd arbetskraft 6kar f6r-
visso stadigt de kommande aren men samtidigt fortsitter arbets-
kraften att viixa. I slutet av 2016 uppgar arbetslésheten till
7,3 procent. En stor andel av de arbetslésa bedéms tillhéra
grupper som har svart att fa en varaktig férankring pa arbets-
marknaden.!s Det innebir att arbetslésheten 2016 endast dr
ndgot hégre dn den av Konjunkturinstitutet bedémda jaimvikts-
arbetslésheten (se diagram 55).

RESURURSUTNYTTJANDET PA ARBETSMARKNADEN OKAR

Svensk ekonomi befinner sig i en dterhdmtningsfas och det finns
fortfarande lediga resurser f6r att 6ka produktionen.

Foretagens resursutnyttjande, det vill sdga den utstrickning i
vilken foretagen anvinder befintliga resurser i form av personal
och maskinkapacitet, bedéms i nuldget vara i det nirmaste nor-
malt. Det stdds av flertalet indikatorer, bland annat har kapaci-
tetsutnyttjandet inom industrin enligt SCB stigit och dr pd en
niva strax 6ver det historiska medelvirdet (se diagram 56). An-
stallningsplanerna enligt Konjunkturbarometern ligger 6ver det
historiska genomsnittet, 4ven om de har férsvagats nagot de
senaste méinaderna (se diagram 47). Samtidigt har otillricklig
efterfrigan som frimsta hinder f6r produktionen enligt Kon-
junkturbarometern fallit till en niva under det historiska medel-
virdet.

Indikatorer pekar sammantaget pa att sysselsdttningen fortfa-
rande kan 6ka utan att resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden
blir alltfér hogt. Andelen féretag som rapporterar om brist pa
arbetskraft enligt Konjunkturbarometern har forvisso fortsatt att
Oka, men bedéms vara pé en ligre nivd 4n nir arbetsmarknaden
ar 1 konjunkturell balans. Stigande bristtal kan ocksa vara ett
uttryck for stigande efterfragan pa arbetskraft. Nér bristtalen i
niringslivet relateras till foretagens anstillningsplaner enligt

15 Se fordjupningen “M&nga arbetslésa har en svag férankring pa
arbetsmarknaden”, Lénebildningsrapporten, 2014, Konjunkturinstitutet.



Konjunkturbarometern, ser de inte sérskilt h6ga ut (se diagram
57). Det finns dock flera indikatorer pa att matchningen pa ar-
betsmarknaden har férsimrats sedan 2008. Arbetslésheten dr
hég relativt antalet lediga jobb 1 ekonomin och féretagens rekry-
teringstider dr fortsatt linga (se diagram 58).16

EKONOMIN NARA KONJUNKTURELL BALANS 2016

Aterhimtningen av svensk ekonomi fortgir i 4r och nista ar (se
diagram 59). Efterfragetillvixten tilltar och BNP vixer snabbare
in potentiell BNP. Tillvixten i potentiell BNP ér dock ligre nu
in fore finanskrisen, i synnerhet mitt per capita. Det beror i
huvudsak pi att den potentiella produktivitetstillvaxten 4r lag.
Mingden lediga resurser pa arbetsmarknaden dr inte heller sir-
skilt stor i slutet pa 2016. Konjunkturinstitutet bedémer att en
stor del av den da fortfarande héga arbetslésheten ér strukturell.
For att sdnka jimviktsarbetslosheten behévs strukturella f6rind-
ringar av arbetsmarknadens funktionssitt.

L.oner och inflation

INBROMSNING AV DE UPPMATTA LONEOKNINGARNA
UNDER FORSTA KVARTALET

Preliminira utfall f6r timlénedkningen enligt konjunkturlénesta-
tistiken visar en l6nedkningstakt i néringslivet pa 1,8 procent
forsta kvartalet 1 ar jimfoért med forsta kvartalet i fjol. Konjunk-
turlénestatistiken faststills dock forst efter 12 manader och ut-
fallen revideras systematiskt upp. Det definitiva utfallet under
forsta kvartalet bedéms i enlighet med historiskt reviderings-
monster bli ca 0,3 procentenheter hdgre. Det innebir fortfa-
rande en historiskt sett mycket lig 16nedkningstakt under inled-
ningen pa 2015 (se diagram 60). Utfallen 1 I6nestatistiken 1 slutet
av 2014 indikerar ocksa langsammare l6neutveckling, men en
stor del av den patagliga ddmpningen 2015 bedéms bero pé
slumpmissiga faktorer i statistiken.” Resursutnyttjandet pa ar-
betsmarknaden 6kar framéver, vilket normalt dr f6rknippat med
hogre 16nedkningstakt. Utfallet £6r den slutliga 16ne6kningstak-
ten 1 ndringslivet vintas 1 ar ddrfr uppga till i genomsnitt

16 Fér en diskussion se kapitel 5, Lénebildningsrapporten, 2014,
Konjunkturinstitutet.

17 De uppmétta genomsnittslénerna for tjdnstemén inom handeln har varierat
kraftigt 2013-2015. Lénedkningarna 2014 uppmattes till ver 5 procent i &rlig
okningstakt for denna grupp, medan de preliminéra utfallen 2015 visar en 6kning
med endast 0,5 procent. Gruppen uppbar ca 9 procent av néaringslivets Idnesumma
och bidraget till den totala Ionedkningstakten i naringslivet faller kraftigt i &r. En
analys av historiska bidrag fran olika delbranscher till forandring av
I6nedkningstakten i naringslivet tyder pd att urvalsférandringar kan bidra patagligt
till variationer i den totala l6nedkningstakten. I &r har darutéver aldersspannet i
konjunkturlénestatistiken andrats till 18-66 ar fran 18-64 &r. Denna &ndring borde
pé férhand bidra positivt till IGnedkningstakten, men berakningar indikerar att
effekten av den andrade 3ldersindelningen blir mycket marginell i naringslivet som
helhet.
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Diagram 58 Rekryteringstid i privat
sektor och arbetsloshet
Genomsnittlig rekryteringstid i m&nader

respektive procent av arbetskraften,
sdasongsrensade kvartalsvarden

0.9+
0.8
0.7
0.6 -
0.5

0.4 4

0.3 7

02+ r—r—r—r— T 11T 71111 —-55
01 03 05 07 09 11 13 15

— Rekryteringstid
—— Arbetsléshet (hbger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 59 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar, sdsongsrensade kvartalsvarden

4+ r4

— BNP-gap
— - Arbetsmarknadsgap

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 60 Arbetsmarknadsgap och
timlon i naringslivet

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
&rlig procentuell férandring, kvartalsvarden

4+ r5.5
3+ 5.0
2+ r4.5
1+ r4.0
0 3.5
-1+ r3.0
-2+ r2.5
-3+ r2.0
-4 1.5

— Arbetsmarknadsgap
— = Timlon (hoéger)

Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 61 Timlon i naringsliv,
kommunal sektor och statlig sektor
Procentuell férandring

5.5 -
5.0 -
4.5
4.0
3.5+
3.0 1

2.57

2.0

1.5

T 1.5

S e St e e B e S e
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15
—— Naringsliv

— - Kommunal sektor

—— Statlig sektor

Anm. Prognos fér 2013 &r baserad p& preliminéra
utfall.

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 62 Centrala Ioneavtal i hela
ekonomin

Procentuell férandring

4.0 T ~==-r4.0
- |
i
i i
3.09 [-mmmmmmmmmmmmmmmee oo --r3.0
1 ] N
T —
2.0+ - 1| ] FF20
1.0 1 --F1.0
0.0 . ; 0.0
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

— Centralt avtalad I6nedkning
—— Medelvérde 1997-2014

Anm. Fr@n 2009 och framat exkluderas sifferldsa
avtal i sammanvagningen. Till och med 2008 véags
avtal utan siffersatta I6nedkningar in med vérdet 0O
i statistiken, vilket bidrar till ndgot ldgre éknings-
takter jamfért med efterkommande period.

Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

2,5 procent (se diagram 60 och tabell 8). Nista édr 6kar l6nerna i
niringslivet med 3,0 procent.

Det rader brist pa personal i kommunal sektor (se kapitlet
”Offentliga finanser 2014—2019”) och l6neutvecklingen vintas
bli starkare i kommuner och landsting jimf&rt med 1 néringslivet
och staten framéver (se diagram 61).

OMFATTANDE AVTALSRORELSE 2016 BIDRAR TILL OKAD
OSAKERHET OM LONERNA

Majoriteten av de anstillda pa arbetsmarknaden berdrs av
centrala 16neavtal som giller frin andra kvartalet 2013 och
stricker sig till och med férsta kvartalet 2016. Det rader didrmed
hégre osdkerhet om 16neutvecklingen 2016 dn f6r innevarande
ar eftersom de centrala avtalen har stor betydelse f6r
l6neutvecklingen.’s Den avtalade 16ne6kningstakten 2013—2015
ir ca 2,3 procent i genomsnitt per ar (se diagram 62).

OKANDE TOTALA ARBETSKOSTNADER

Arbetskostnaden per timme (summan av 16n och arbetsgivarav-
gifter) 6kar snabbare dn timlénen enligt nationalrdkenskaperna
béde i 4r och nista dr (se tabell 8). Nedsittningen av ungdomars
arbetsgivaravgifter avskaffas successivt med start 1 augusti i dr
och ir helt avskaffad den 1 juli 2016. De hégre genomsnittliga
arbetsgivargifterna som foljer pa detta bidrar till snabbare 6kning
av arbetskostnaderna per timme framéver.

Forindringen i arbetskostnaden bestimmer, tillsammans med
produktivitetstillvixten, utvecklingen av féretagens arbetskost-
nader per producerad enhet, den sd kallade enhetsarbetskostna-
den. Relativt stora kortsiktiga variationer i savil arbetskostnader
som produktivitet innebédr sammantaget dven stor variation i hur
enhetsarbetskostnaden utvecklas pa kort sikt. Till £6ljd av att
tillvixten i arbetskostnaden per timme 6kar mer 4n tillvixten 1
produktiviteten stiger enhetsarbetskostnaden i niringslivet nagot
snabbare i ar och nésta dr (se diagram 63 och tabell 8).

18 se férdjupningen "Modell fér I6nedkningar”, Lénebildningsrapporten, 2013,
Konjunkturinstitutet.



Tabell 8 Timlon och arbetskostnad
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

2013 2014 2015 2016
Timlon, KL, hela ekonomin 2,5 2,9 2,5 3,0
Timldn, KL, naringslivet 2,3 2,9 2,5 3,0
Timlén, NR, naringslivet 1,5 1,8 2,6 3,0
Arbetsgivaravgifter! (i procent av
I6nen), néringslivet 41,5 41,6 42,0 42,8
Arbetskostnad per timme, néringslivet? 1,8 1,9 2,9 3,5
Produktivitet, naringslivet® 1,3 0,9 1,3 1,9
Enhetsarbetskostnad, néaringslivet 0,5 1,1 1,6 1,6
Justerad vinstandel, naringslivet* 34,0 34,3 34,7 34,7

! Kollektiva avgifter och I6neskatter. 2Lén och arbetsgivaravgifter. * Anstéllda.
*Exklusive sma- och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av
egenforetagare.

Anm. Konjunkturlonestatistiken (KL) respektive nationalrédkenskaperna (NR).
Timlénen enligt nationalrdkenskaperna mats som Iénesumman dividerat med
anstdlldas arbetade timmar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FORBATTRADE LONSAMHETSOMDOMEN HOS FORETAGEN

Foretagens egna bedémningar om lénsamheten 1 Konjunkturba-
rometern har forbittrats patagligt under senare tid, i synnerhet
inom handeln och tillverkningsindustrin (se diagram 64). Aven
konkurrenssituationen gentemot omvirlden har férbittrats mar-
kant (se diagram 65). Detta beror troligtvis pa férsvagningen av
kronan som skett sedan borjan av 2014, 1 synnerhet mot dollarn.
Aven nedgingen i oljepriset har bidragit till hogre vinstmargina-
ler inom tillverkningsindustrin. Samtidigt finns indikationer pa
att I6nerna har kat mycket svagt 1 inledningen av 2015, vilket
kan vara ytterligare en faktor bakom I6nsamhetsforbittringen.

Arbetskostnaderna for féretag med en stor andel unga an-
stillda vintas stiga mer andra halvéiret 2015 och under 2016 da
nedsittningen av arbetsgivaravgifter f6r unga successivt tas bort.
Det leder initialt till att Iénsamheten férsdmras inom bland annat
handeln, restauranger och néjesanldggningar som har stor andel
ung arbetskraft. Kronan forstirks dessutom nagot under 2016.
Dirfor stiger inte 16nsamheten mitt med vinstandelen sarskilt
mycket framéver, trots foretagens ljusare syn pa nuliget.

INFLATIONEN HAR LEGAT UNDER MALET EN LANG TID

Inflationen har varit lig de senaste dren och priserna for samtliga
storre aggregat 1 konsumentprisindex (KPI) har utvecklats sva-
gare dn sina strukturella 6kningstakter.!® KPIF-inflationen har
trendmadssigt fallit nagot de senaste tre dren och lag en bit under
1 procent 2014 Aven KPIF exklusive energi understeg 1 procent
i fjol (se diagram 66).

19 Med strukturell 6kningstakt avses den I&ngsiktiga utvecklingen som &r forenlig
med inflationsmalet p8 2 procents dkning i KPI. De bedémda strukturella
6kningstakterna for olika stérre delaggregat uppgar till: varor 1,2 procent, tjanster
2,2 procent, boende 2,9 procent och energi 2,1 procent. Se vidare Markowski, A.
m.fl. "Strukturell utvecklingstakt av arbetskostnad och priser i den svenska
ekonomin”, Working paper No. 106, Konjunkturinstitutet, 2011.

Konjunkturlaget juni 2015 33

Diagram 63 Enhetsarbetskostnad i
nadringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden
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—— Arbetskostnad per timme

— - Produktivitet

1 Enhetsarbetskostnad

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 64 Lonsamheten i
tillverkningsindustrin, handeln och
privata tjanstendringar

Nettotal, sasongsrensade ménadsvérden
40 4

20 +

-20 +

-40 -

=60 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
96 98 00 02 04 06 08 10 12 14
— Tillverkningsindustrin

— - Handeln

—— Privata tjanstenaringar

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 65 Foretagens
konkurrenssituation,
tillverkningsindustrin

Nettotal, sésongsrensade kvartalsvéarden

304 30
20 r20
10 1 - 10
0 0
-10 --10
-20 + r-20
-30 --30
-40 - -40
-50 T -50

TP T T T T~ T~~~
96 98 00 02 04 06 08 10 12 14
— P8 EU-marknaden

—— Utanfor EU

Kalla: Konjunkturinstitutet.



34 Konjunkturen i Sverige 2015-2016

Diagram 66 Konsumentpriser
/&rlig procentuell férandring, kvartalsvarden
5-

— KPI
— = KPIF
—— KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 67 Foretagens
prisféorvantningar pa tre manaders sikt

Nettotal, m&nadsvarden, 3-manaders glidande
medelvarde

80 - - 80
60 - - 60
40 + r40
20 1 20

0 - 0

-20 1 F-20

-40 - - -40

-60 - - -60

-80 — T T -80

— Livsmedelshandel
— = Specialiserad butikshandel
—— Hotell och restaurang

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 68 Inflationsférvantningar
Procent, kvartalsvarden

3.5 3.5
3.0 3.0
2.5 L2.5
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1.0 “L1o0
0.5 L0.5
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—538&r

—-24r

—18&r

Anm. Medelvarde for samtliga aktérer.
Kalla: TNS Sifo Prospera.

De senaste arens ldga inflation forklaras av en rad faktorer.
En viktig faktor dr den svaga konjunkturutvecklingen i omvirl-
den vilken medfért en svag utveckling av virldsmarknadspriser
och dirmed importpriser. Det svaga efterfrageliget i Sverige har
dven medfort svarigheter for foretagen att féra Gver prisdkning-
ar till konsumenterna. Kronforstirkningen 2012 dr, via sjun-
kande importpriser, ocksd en viktig férklaring till den liga inflat-
ionen 2012-2014.

FORTSATT LAG INFLATION UNDER FORSTA HALVARET

Under arets forsta fem manader har KPIF-inflationen varit fort-
satt lag (se diagram 66). Den f6rhallandevis kraftiga kronfor-
svagningen under 2014 har bidragit till en viss skjuts uppat i
varupriserna. Men denna effekt har motverkats av att energipri-
serna fortsatt att dimpa den genomsnittliga prisutvecklingen.
Vidare har det laga rinteldget bidragit till att hyreshdjningar blivit
laga.

INFLATIONEN OKAR BETYDLIGT SNABBARE NASTA AR

KPIF-inflationen vintas bli betydligt hégre 1 hdst och nista ér.
Hégre importpriser 1 kombination med stigande enhetsarbets-
kostnader och hégre resursutnyttjande bidrar till hégre prisdk-
ningstakt pa varor och tjdnster. I ndrtid talar den 6kade andelen
féretag som planerar att héja sina priser for att féretagen upple-
ver det littare att f6ra Gver sina 6kade kostnader till konsumen-
terna (se diagram 67). Samtidigt talar dock de fortsatt laga inflat-
ionsférvintningarna for att prisuppgingen under 2015 och 2016
blir mittlig (se diagram 68).

De planerade dndringarna av skatter och avdrag 1 januari
2016 hojer inflationen med 0,3 procentenheter. Den storsta
effekten kommer fran sinkningen av rot-avdraget fran 50 till
30 procent och den planerade hdjningen av punktskatterna pa
drivmedel.

Det stora negativa bidrag till inflationen som energipriserna
gett de senaste tre aren, blir 1 hést allt mindre negativt och ger
2016 ett positivt bidrag (se diagram 69). Delvis férklaras omsla-
get av den ovan just ndmnda punktskattehdjningen, men dven
priserna exklusive skatt vintas 6ka. Terminsprissittningen bade
pa riolje- och elmarknaden indikerar hégre priser nista ar, lik-
som genomférda och planerade hdjningar av elndtspriserna.

Inflationen kommer mitt med bade KPI och KPIF att ligga
under 2 procent savil i ar som nista ar (se diagram 66). KPIF-
inflationen uppgar till 0,9 procent 2015 och 1,7 procent 2016 (se
tabell 9). Tillfdlliga faktorer innebér dock att inflationen i termer
av KPIF blir kring 2 procent i borjan av aret, varefter den ater
dimpas nagot. Inflationen blir ligre mitt med KPI pi grund av
att hushallens rintekostnader for bolan sjunker.



Tabell 9 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell férandring

Vikt 2014 2013 2014 2015 2016

KPI 100 0,0 -0,2 0,1 1,2
Réntekostnader, rdntesats -14,7 -11,5 -19,9 -10,0
KPIF 100 0,9 0,5 0,9 1,7
Varor 41 0,2 -0,1 1,0 0,8
Tjanster 29 0,8 0,5 1,0 1,5
Boende exkl. réntekostnader 16 2,0 1,7 1,6 2,4
Energi -1,8 -2,5 -3,1 2,7
Réntekostnader, kapitalstock 5,2 5,0 5,5 6,0
KPIF exkl. energi 91 1,1 0,7 1,3 1,6
HIKP 0,4 0,2 0,8 1,5

Anm. Rantekostnader i KPI utgors av produkten av kapitalstock och rantesats.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Andrad metod for berdkning av hushdllens inflations

forvantningar i Konjunkturbarometern

Fran och med april 2015 har metoden f6r att berikna hus-

hillens inflationstérvintningar dndrats nagot. De nya be-

rikningarna av inflationsférvintningarna botjar redovisas i

juni 2015 parallellt med den gamla metoden.

I Konjunkturbarometern hushall ingir tvd fragor om
hur hushallen tror att priserna kommer att utvecklas de
nirmaste tolv mdnaderna (se marginalruta till héger). Den
forsta fragan dr kvalitativ och avser den generella utveckl-
ingen, det vill siga om hushillen tror att priserna kommer

att stiga, vara of6randrade eller sjunka. Resultaten presente-

ras i form av nettotal (skillnaden mellan andelen hushall
som tror pa stigande respektive sjunkande priser).

Den andra fragan ir en kvantitativ friga om hur manga

procentenheter hushillet tror att priserna kommer att 6ka.

Fore april 2015 har frdga 2 endast stillts till de hushéll som
svarat ”stiga” eller “’sjunka” pa friga 1 och virdet noll pro-

cent har imputerats f6r de hushall som svarat ”vara i stort
sett oférindrade”. Vissa av de hushall som svarar ”stiga”
eller ”sjunka” viljer dock att inte besvara friga 2. D4 sam-
tidigt alla de som tror pé oférindrade priser tilldelas ett
noll-virde fir man en dverrepresentation av noll-virden.

Fran och med april 2015 stills dock fraga 2 till samtliga

hushall i undersékningen, oavsett vad de svarat pa friga 1.

Dirmed ombeds dven hushall som svarat att de tror att pri-

serna kommer att vara i stort sett oforandrade att forsoka
uppskatta med hur manga procent priserna kommer att

tordndras. Detta for att £ en mer rittvis fordelning av pro-

centuella svat.

Den nya metoden innebir att inflationsférvintningarna

ar 0,41, 0,36 och 0,33 procentenheter hégre april, maj och
juni jimfért med den gamla metoden (se diagram 70).
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Diagram 69 Energipriser, bidrag till
KPI-inflation
Procentenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Inflationsfragor
Fraga 1

Jamfort med de senaste 12 ma@naderna, hur
tror Du att priserna i allmanhet (dvs. de
svenska konsumentpriserna) kommer att
utvecklas de nadrmaste 12 manaderna? De
kommer att....

. Stiga snabbare

. Stiga i samma takt

. Stiga Idngsammare

. Vara i stort sett oféréandrade
Sjunka

. Vet inte

oOulhwWNHE

I den andra frégan f&r hush8llen ange hur
manga procent de tror att priserna kommer att
férandras.

Fraga 2

Hur ménga procent tror du att priserna i
allmanhet (dvs. de svenska konsumentpriser-
na) kommer att férandras de narmaste

12 manaderna

Diagram 70 Hushallens
inflationsforvantningar pd ett ars sikt
Medelvérde i procent

2.5 e r2.5

Juni

April Maj

wem Ny metod
mm Gammal metod

Kélla: Konjunkturinstitutet.






Makroekonomiskt scenario och
ckonomisk politik 2015—-2019

Aterhi@mtningen i den svenska ekonomin fortsitter och konjunk-
turldget blir balanserat i bérjan av 2017. Inhemsk efterfragan
fortsitter att vara viktig for den svenska tillvixten dd exporten
bidrar mindre &n i tidigare dterhdamtningar. I euroomradet har
det kommit signaler om att dterhamtningen bérjar sta pa en
fastare grund, men det drdéjer till 2019 innan konjunkturell ba-

lans nés.

Inflationen i Sverige, mitt med KPIF, 6kar successivt och ar i
linje med inflationsmalet 2018. Fér att understddja inflations-
uppgingen bedéms Riksbanken sidnka reporintan ytterligare
under ndsta halvér till —0,40 procent for att sedan bérja hoja
rantan i slutet av 2016.

ATERHAMTNING I OECD-LANDERNA

Finanskrisen resulterade i fallande investeringar 1 euroomradet
och 1 dagsliget dr nivin pa investeringarna betydligt ligre dn
2008. Osikerhet kring efterfrageutvecklingen och politisk oro
innebdr att investeringar och inkop av varaktiga varor halls till-
baka dnnu ett tag. 2 I finanskrisens efterdyningar finns dock ett
uppdimt investeringsbehov. Tillsammans med ldga styrrintor
och ECB:s 6vriga penningpolitiska dtgarder?! bidrar det till att
efterfragan 6kar och att ekonomin i euroomradet dterhamtar sig,
om 4n langsamt. Resursutnyttjandet i euroomradet 6kar fran en
ldg niva och blir balanserat f6rst 2019 (se diagram 73).

Den héga arbetslésheten och det laga resursutnyttjandet bi-
drar till fortsatt lag inflation i euroomradet (se tabell 10). Pen-
ningpolitiken kommer dirfor att f6rbli expansiv under lang tid
med en styrrinta nira noll kompletterat med si kallad okonvent-
ionella dtgirder (se diagram 71).

I USA blir tillvixten hogre dn i euroomradet de nidrmaste
aren. Hushallen gynnas av stigande tillgingspriser och hogre
l6ne6kningstakt. Skuldanpassningen i USA har dessutom natt
lingre 4n i euroomradet (se diagram 72). Tillsammans med sjun-
kande arbetsléshet och laga rintor bidrar det till en relativt stark
Okning av hushallens konsumtion 2015—2019. P4 grund av till-
filliga faktorer dr dock inflationen fortfarande lag, och bedéms
hamna klart under inflationsmalet pa 2 procenti ar (se tabell 10).
USA ligger dock tydligt fére euroomradet i konjunkturcykeln
och inflationsmalet pa 2 procent bedéms uppnis 2017. Den
relativt starka arbetsmarknaden och férvintad inflationsuppging
resulterar i att Fed hojer styrrintan tredje kvartalet i dr (se dia-
gram 71).

20 se kapitlet “Internationell konjunktur 2015-2016".

21 For en beskrivning av ECB:s olika penningpolitiska &tgarder utéver styrrantan, se
kapitlet "Internationell konjunktur 2014-2016" i Konjunkturldget, december 2014.
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Vad skiljer scenario fran
prognos?

Konjunkturinstitutets bedomning av utveckl-
ingen de kommande ca tva dren &r en prognos
medan bedémningen av utvecklingen déarefter
ar ett scenario. Med prognos avses hér ett
forsok att forutsaga den mest troliga utveckl-
ingen for ett antal variabler, inklusive konjunk-
turvariationer. Med scenario avses en konsi-
stent beskrivning av en trolig utveckling for ett
antal variabler givet vissa antaganden (se
vidare nedan). Att dra en skiljelinje mellan
prognoser och scenarier efter ungefar tva ar
liknar det arbetssatt som férekommer exem-
pelvis vid OECD, IMF och EU-kommissionen
och har att géra med att det &r svart att
bedéma hur konjunkturen utvecklas pa mer &n
ett till tva ars sikt.

Konjunkturinstitutets scenario for 2017—-2019
ar utformat for att fungera som beslutsun-
derlag, vilket bland annat kraver att de cen-
trala antagandena redovisas tydligt. Det finns
dock flera skal till att bedémningen i scenariot
2017-2019 ar mer osdker an prognosen 2015-
2016. Det beror bl.a. pa att fler ovéntade
handelser som paverkar ekonomin kan intraffa
bade i Sverige och utomlands. Men det beror
ocksa pd att scenariot baseras pa ett antal
centrala, men samtidigt férenklade, antagan-
den. De sistndmnda kan delas in i tre katego-
rier.

For det forsta antas att de stérningar som
intraffar paverkar ekonomin symmetriskt och
dérmed genererar ett symmetriskt BNP-gap.
Historiskt har sa inte varit fallet d& BNP-gapet,
s8som Konjunkturinstitutet berdknar det, i
genomsnitt varit -1 procent sedan 1980.

For det andra antas att den s kallade “krona
for krona”-principen galler tills dess att dver-
skottsmalet &r uppfyllt och att penningpolitiken
bedrivs s att inflationsmalet kommer uppnas
och att inflationen darefter i genomsnitt upp-
gar till malsatta 2 procent. Historiskt har s&
inte varit fallet: inflationen matt enligt KPIF
har i genomsnitt uppgatt till ca 1,5 procent
sedan inflationsmalet infordes.

For det tredje baseras scenariot pa ett antal
makroekonomiska antaganden:

« Utvecklingen av BNP p3 langre sikt &r i
huvudsak utbudsbestdmd. Den baseras till
stor del p& den historiskt genomsnittliga
produktivitetstillvéxten, SCB:s befolk-
ningsprognos samt att nuvarande skillna-
der i arbetskraftsdeltagande bland olika
grupper pa arbetsmarknaden i huvudsak
bestar.

e Sveriges dverskott i bytesbalansen fortsat-
ter att falla tillbaka. Det sker genom ett
successivt lagre hushallssparande. Denna
utveckling sammanfaller med en succes-
sivt starkare real vaxelkurs.

Offentlig konsumtion och transfereringar
utvecklas med hénsyn till demografin i en-
lighet med ett bibehallet offentligt &ta-
gande. Det innebér bland annat oférand-
rad personaltathet i offentligt finansierade
verksamheter samt erséattningar i social-
forsakringssystemen som hojs i takt med
timlénerna.
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Diagram 71 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kallor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.
Diagram 72 Total skuldsdttning
Procent av BNP
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Anm. Med total skuldsattning avses privat och
offentlig skuldsattning.

Kéllor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 73 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
4_

_4 -

_6 -

-8
— Euroomradet
— = Sverige

Kallor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

I Japan leder en expansiv penningpolitik till att yenen kom-
mer vara fortsatt svag. I kombination med en successivt 6kad
aktivitet i virldsekonomin bidrar det till att exporten Skar, vilket
ger stod fOr investeringarna. Det relativt strama liget pd arbets-
marknaden bidrar till en successivt stigande 16neSkningstakt.
Trots detta uppnis inflationsmaélet pd 2 procent férst bortom
2019.

BNP i OECD-linderna som helhet vintas 6ka med i genom-
snitt drygt 2 procent per ar 2015—2019, vilket kan jimféras med
genomsnittet pa drygt 2,2 procent under perioden 1994—2013
(se diagram 74 och tabell 10).

TILLVAXTEN SAKTAR NER I TILLVAXTEKONOMIERNA

I tillvixtekonomierna? beriknas BNP 6ka med i genomsnitt

ca 5 procent per dr 2015—2019 vilket 4r betydligt svagare dn
genomsnittet pa 5,8 procent aren 1993—2013 (se diagram 74 och
tabell 10). Den ligre tillvixten beror pd en kombination av struk-
turella och cykliska faktorer. I Kina leder en &vergang till en mer
konsumtionsbaserad ekonomi till en trendmdssigt svagare till-
vixt.» Atgirder for att begrinsa kreditdkningarna och belaning-
en i ekonomin bidrar ocksa till att ddmpa tillvixten. I Brasilien
himmas tillvixten av svag produktivitetsutveckling, liga investe-
ringar och diligt fungerande infrastruktur. Dessutom didmpas
exporten av ldga ravarupriser, delvis som en £6ljd av en svagare
efterfrigan pd investeringsrelaterade varor fran Kina. I Indien,
diremot, har ekonomins lingsiktiga tillvixtpotential stirkts ge-
nom en rad policydtgirder. Regeringen har bland annat vidtagit
atgirder for att minska byrakratin, 6kat investeringarna i infra-
strukturen och avreglerat viktiga delar av ekonomin. Dessa at-
girder har 6kat fortroendet bland hushéll och féretag och lyft
den ekonomiska aktiviteten.

22 Tillvéxtekonomier definieras hdr som lander som inte &r medlemmar i OECD.

231 férdjupningen "Effekterna av en markant konjunkturnedgang i Kina" antas en
svagare BNP-tillvéxt &n i huvudscenariot som en foljd av en snabbare 6vergang till
en mer konsumtionsbaserad ekonomi.



Tabell 10 Scenario for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

BNP i OECD 1,4 1,8 2,1 2,6 1,9 2,0 1,9
BNP i tillvéaxtlander 51 4,9 4,5 5,0 5,0 5,0 5,0
BNP i varlden 3,4 3,5 3,4 3,9 4,0 3,9 3,9
BNP-gap i euroomradet -3,1 -3,0 -2,4 -1,6 -0,9 -0,3 0,0
BNP-gap i USA -2,5 -20 -1,7 -10 -0,5 0,0 0,0
KPI i euroomradet 1,4 0,4 0,1 1,3 1,6 1,8 1,9
KPI i USA 1,5 1,6 0,2 1,8 21 22 23
Styrrénta i euroomradet 0,25 0,05 0,05 0,05 0,30 0,50 1,25
Styrrénta i USA 0,25 0,25 0,75 1,50 2,25 2,75 3,25

Anm. Aggregaten beréknas med hjélp av kopkraftskorrigerade BNP-vikter fr&n IMF.
Styrrantan i euroomradet och USA avser styrrantan i slutet av aret.

Kéllor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

KONJUNKTURELL BALANS 2017 I TUDELAD
SVENSK EKONOMI

Konjunkturuppgangen som inleddes 2013 fortsitter och svensk
ekonomi nar konjunkturell balans i bétjan av 2017 (se diagram
73).2¢ Jamfort med tidigare konjunkturuppgangar sedan 1990-
talet drivs nuvarande uppgang i mindre utstrickning av exportef-
terfrigan. Aven om tillvixten pa den svenska exportmarknaden
tillfalligt 6kar 2015—2016 dr den ldgre dn ett historiskt genom-
snitt. Efter 2017 bedéms Sverige dessutom tappa marknadsan-
delar, det vill siga exporten vixer lingsammare dn importen hos
vira viktigaste handelspartners (exportmarknaden) (se diagram
75).

Inhemsk efterfrigan dr ddrfér en ovanligt stark drivkraft for
konjunkturutvecklingen, inte minst inom byggindustrin, tjanste-
sektorn och offentlig sektor. Den strukturella f6rindring som
inleddes fore finanskrisen fortsitter dirmed och innebir att
nettoexporten faller tillbaka som andel av BNP (se diagram 70).

FORTSATT HOG BEFOLKNINGSTILLVAXT MEN
LANGSAM TILLVAXT I BNP PER CAPITA

BNP-tillvixten uppgar till i genomsnitt 2,4 procent per ar
2015-2019 (se tabell 11). Aren 2015—2018 utvecklas BNP nagot
starkare dn potentiell BNP. Arbetslosheten faller ner mot jim-
viktsarbetslsheten som bedéms uppga till ca 7 procent (se dia-
gram 79). Aren 2017-2019 rider en mild hégkonjunktur med
positivt BNP-gap, vilket beh6vs f6r att fa upp inflationen.
Antalet arbetade timmar beror pa lingre sikt i stor utstrick-
ning pa hur antalet personer i arbetskraften utvecklas. Tillvixten
1 arbetskraften har de senaste tio dren uppgitt till 1 procent per
ar, vilket dr hogt 1 ett historiskt perspektiv (se diagram 77). Det
beror pa tva faktorer; dels har befolkningen i arbetsfér alder Gkat
med i genomsnitt ndstan 1 procent per ar 2005—2014, dels stir

24 Se kapitlet “Konjunkturen i Sverige 2015-2016" fér en detaljerad analys.
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Diagram 74 BNP i varlden, OECD-
landerna och tillvixtekonomierna

Procentuell férandring
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Anm. Tillvéxtekonomierna avser har alla lander
som inte ar medlemmar av OECD.

Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 75 Svensk exportmarknad och
export
Procentuell férandring
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— - Export, genomsnitt 1981-2014

Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 76 Nettoexport och
bytesbalans
Procent av BNP

10 mmmm oo - 10
N :
/7 N\ !
8 ------m-mmmmmmo——o Fo--y-m------- fo------ -8
i
=
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 'r S .6
i
i
pezso" -4
! :
1 i
b R R bomooe- -2
1 |
1 i
o++ - 0
1 i
i
|
B e e e T S o T o S e R S e i ]
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19

— Nettoexport
— - Bytesbalans

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



40 Makroekonomiskt scenario och ekonomisk politik 2015-2019

Diagram 77 Arbetskraft
Procentuell férandring
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Anm. Potentiell, det vill sdga konjunkturrensad,
arbetskraft avses.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 78 Arbetskraft och befolkning
Procentuell férandring respektive andel, 15-74 &r
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Anm. Potentiell, det vill sdga konjunkturrensad,
arbetskraft avses.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 79 Arbetsldoshet och
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

fler personer till arbetsmarknadens férfogande. Arbetskraftsdel-
tagandet har 6kat fran knappt 71 procent 2005 till drygt
72 procent 2014 (se diagram 78).

SCB:s nya befolkningsprognos med hogre migration medfor
att arbetskraften — trots den 6kande andelen dldre i befolkningen
— fortsitter att 6ka jimférelsevis snabbt 2015—2019.25 Arbets-
kraftsdeltagandet vintas dock minska. Det beror pi att grupper
med genomsnittligt ligre arbetskraftsdeltagande utgdr en allt
storre andel. Nir befolkningen 6kar mycket 4r BNP-tillvixt per
capita ett mer relevant matt pa vilfirdsutvecklingen. Denna
beriknas i genomsnitt bli 1,1 procent per ar 2015—2019 vilket dr
betydligt mindre dn den genomsnittliga utvecklingen sedan 1980
pa 1,7 procent (se tabell 11). Det dr ocksi betydligt ldgre dn in-
nan finanskrisen, framfér allt beroende pa att produktiviteten,
liksom i omvirlden?, dkar lingsammare.

Konjunkturinstitutet bedomer att jamviktsarbetslos-

heten uppgar till strax under 7 procent

Befolkningstillvixten och dess sammansittning dr centrala
f6r utbudet av arbetskraft pa sikt. I maj presenterade SCB
en ny befolkningsprognos dir den arbetsféra befolkningen
15—74 ar vintas vixa snabbare idn i tidigare prognos (se
férdjupningen “Befolkningsutvecklingen paverkar arbets-
marknaden”).? Upprevideringen beror till stor del pa att
flykting- och anhériginvandring blir storre dn vad som tidi-
gare forutsetts. Framskrivningar med Konjunkturinstitutets
demografiska modell KAMEL, dir hinsyn tas till att det tar
tid f6r nyanlinda att etablera sig pa arbetsmarknaden, visar
att den nya befolkningsprognosen medfér en snabbare till-
vixt av arbetskraften. Detta motverkas till viss del av rege-
ringens politik som vintas minska arbetskraftsdeltagandet
(se fordjupningen Ny politik far varaktiga effekter pa ar-
betsmarknaden ny politik”).

Den nya befolkningsprognosen innebér bade ett stérre
infléde till arbetskraften under kommande 4r och en dnd-
rad sammansittning sd att grupper med en svagare férank-
ring pa arbetsmarknaden 6kar. Eftersom det tar tid f6r ny-
anlinda att etablera sig pd arbetsmarknaden bedéms jim-
viktsarbetslésheten bli hégre. Det motverkas endast mar-
ginallt av regeringens ekonomiska politik. Jamviktsarbets-
l6sheten bedéms didrmed bli ndgot hégre jamfoért med tidi-
gare bedémning och uppgar till ca 7 procent 2019 (diagram
79).

25 Se fordjupningen “"Befolkningsprognosen paverkar arbetsmarknaden” for en
detaljerad analys av hur SCB:s reviderade befolkningsprognos paverkar ekonomin.

26 Se Ollivaud, P. och D. Turner, "The effect of the global financial crisis on OECD
potential output”, OECD Working paper nr. 1166, 2014.

27 se "Sveriges framtida befolkning 2015-2060", Demografiska rapporter 2015:2,
SCB, 2015.
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Diagram 80 Potentiell

Sammantaget bedomer Konjunkturinstitutet att poten- sysselsattningsgrad

tiell sysselsattning blir hogre jamfért med tidigare be- Procent av befolkningen, 15-74 &r
démning. Potentiell sysselsittning 6kar dock inte 1 samma 67.5 1 r67.5
takt som befolkningen i dldern 15—=74 ar och den potenti-
ella sysselsittningsgraden, det vill siga potentiell sysselsitt- 67.0 1 F67.0
ning som andel av befolkningen 15—74 ar, dr ddrmed péd en
ndgot ligre niva jimfort med tidigare bedémning (se dia- 66.5 | g6.5
gram 80).
66.0 -66.0
Tabell 11 Scenario for svensk ekonomi
Procentuell férandring om inget annat anges 65.5 1 [65-5
BNP! ,3 24 26 30 28 21 16 85000 02 04 06 08 10 12 14 1€ 18 °°
BNP per capita® 0.4 14 1,3 1,6 1,3 U 0.5 Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Potentiell BNP 14 1,8 22 21 20 19 1,9
BNP-gap? -2,3 -1,8 -1,4 -0,5 0,2 0,5 0,1
Arbetade timmar?! 0,3 1,8 1,4 1,6 1,7 1,1 0,4
Produktivitet! 0,9 0,6 1,2 1,5 1,1 1,0 1,2
Arbetskraft 1,1 1,3 1,0 1,1 1,0 0,7 0,7
Sysselsattning 1,0 1,4 1,2 1,4 1,6 1,1 0,4
Arbetsléshet® 8,0 7,9 7,7 7,5 6,9 6,6 6,8
Timlén* 2,5 2,9 2,5 3,0 3,1 3,2 3,3
Enhetsarbetskostnad!® 1,4 1,4 1,9 2,0 2,0 2,2 2,1
KPI 00 -02 01 1,2 23 32 3,0
KPIF 0,9 0,5 0,9 1,7 1,8 2,2 2,3
Reporénta® 0,75 0,00 -0,40 -0,25 0,75 1,25 1,75
Statsobligationsrénta’ 2,1 1,7 0,8 1,6 2,4 3,1 3,8
Kronindex (KIX)® 103,0 106,8 113,0 111,7 108,9 106,0 103,2
Offentligt finansiellt
sparande’® -14 -19 -16 -0,8 -0,3 0,0 0,3
Konjunkturjusterat
sparande® -8 -1,3 -09 -04 -0,3 -0,2 0,3
! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent av potentiell BNP. 3 Procent av
arbetskraften. * Enligt konjunkturlénestatistiken. ° Fér hela ekonomin. °Vid slutet av
dret. 7 Tio &rs |6ptid, &rsgenomsnitt. ® Index 1992-11-18=100. ° Procent av BNP.
Kallor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 81 Offentlig konsumtion
Procentuell férandring
HISTORISKT HOG TILLVAXT I OFFENTLIG KONSUMTION 2.5 T r2.5
VID BIBEHALLET OFFENTLIGT ATAGANDE 2.0 4o [T —‘; —__log
I Konjunkturinstitutets scenario 2017—2019 antas att det offent- o T -1 - FLs
liga atagandet bibehdlls, vilket bland annat innebir oférindrad 1.0dasal boooos L LIl Lo
personaltithet inom offentligt finansierade vilfardstjanster. Den o5l e Blm o5
demografiska utvecklingen med en dldrande befolkning medfor oo oo
darfor att vilfirdsrelaterade offentliga utgifter 6kar jamforelsevis ' ! '
snabbt framover. Tillvixten i offentlig konsumtion blir hog, i 03 J ”””””””””””” ””””” [0
genomsnitt 2 procent per ar 2016—2019 vilket kan jimféras med =~ -0~ s T “““““ r-1.0
knappt 1 procent de senaste femton édren (se diagram 81). B T T T T R I
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
I scenariot antas att politiska beslut om 6kade offentliga kon- £ Offentlig konsumtion

sumtionsutgifter for att behalla det offentliga dtagandet finansie- - Genomsnitt 2000-2014

ras krona for krona med skatteh6jningar. Eftersom offentlig Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
konsumtion pa kort sikt har storre effekt pa BNP dn skattehoj-
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Diagram 82 Hushallens konsumtion och

sparkvot

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden, respektive procent av disponibel inkomst
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Inflation och I6ner
Procentuell férandring respektive procent
T e S -5
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Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-

institutet.

Diagram 84 Reporidnta

Procent, dags- respektive kvartalsvarden
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Kallor: Nasdag OMX, Riksbanken och Konjunktur-
institutet.

ningar bidrar denna utveckling till hogre efterfragan i ekonomin
de ndrmaste aren.

HUSHALLEN MINSKAR SPARANDET NAR RANTORNA STIGER
OCH OSAKERHETEN AVTAR

Hushillens sparande har 6kat markant sedan finanskrisens ut-
brott och ligger nu pa historiskt héga nivaer (se diagram 82).
Trots att konjunkturen har forstirkts och arbetslésheten borjat
falla syns dnnu inga tecken pa att hushéllen ska botja minska sitt
sparande. En orsak kan vara att osidkerheten kring ekonomin
béde i Sverige och i euroomridet fortsatt upplevs som bety-
dande. En annan kan vara att hushéllen forutser hogre rintor
och dirmed hégre boendekostnader framéver. Konjunktur-
institutet bedémer att hushallen vill hilla en jimn konsumtions-
tillvixt. Det innebir att sparandet kommer att minska framéver
da boendekostnaderna, via stigande rintor, successivt Okar. Till-
sammans med antagandet om att osikerheten kring utvecklingen
1 framfér allt euroomradet avtar innebiér detta att sparandet faller
tillbaka. Konsumtionstillvixten uppgar i genomsnitt till

2,3 procent per dar 2015—2019. Tillvixten i konsumtionen per
capita blir ligre, i genomsnitt 1 procent per ar, vilket 4r betydligt
ligre 4n genomsnittet pa 1,7 procent perioden 2000—2014.

RIKSBANKEN TILLATER ATT INFLATIONEN
OVERSTIGER MALET

Loénernas utveckling paverkas normalt av forvantningar kring
inflation, produktivitet och arbetsléshet. Dessa samband tyder
pa en 16nedkning pa drygt 3 procent per ar 2016—2019 (se dia-
gram 83). Denna utveckling sammanfaller i stort med den s
kallade strukturella 16nedkningstakten.s

Riksbanken har sedan april 2014 lagt allt mer fokus pé att fa
inflationen att stiga. Detta agerande férklarar Riksbanken med
att inflationen har legat under malet under ménga dr samt att den
kommande avtalsrorelsen, via parternas inflationsférvintningar,
riskerar att f6rlinga perioden med f6r ldg inflation. Mot denna
bakgrund bedémer Konjunkturinstitutet att Riksbanken med-
vetet kommer att bedriva en penningpolitik som innebir att
inflationen tillfalligt skjuter 6ver malet (se diagram 83). Det sker
genom att Riksbanken tillater att resursutnyttjandet blir hégre dn
normalt.

YTTERLIGARE SANKNING AV REPORANTAN I AR

I april beslutade Riksbanken att limna reporintan oférindrad pa
—0,25 procent (se diagram 84). Men samtidigt beslutade Riks-
banken att fortsitta med okonventionell penningpolitik och
ut6kade malet f6r sina kép av statsobligationer med ytterligare

28 Den strukturella I6nedkningstakten best8r av summan av potentiell
produktivitetstillvéxt (i genomsnitt 1,6 procent per &r 2016—2019) och
6kningstakten i naringslivets foradlingsvérdepriser (1,3 procent) d inflationsmalet
uppnas. Se Lénebildningsrapporten 2012, kapitel 5, for en analys.



40—50 miljarder kronor. Totalt uppgar Riksbankens obligations-
koép med 16ptider upp till 25 ar till 80—90 miljarder kronor.?
Utover beslut om ytterligare obligationskép sdnktes reporinte-
banan patagligt jimfért med i februari. I likhet med de senaste
rintebeskeden kommunicerade Riksbanken att beredskap finns
att agera ytterligare om nuvarande penningpolitik inte bedéms fa
upp inflationen nira mélet. Som dtgird nimns olika verktyg:
yttetligare sinkningar av reporintan, 6kade kp av statspapper,
lansering av sirskilda lan till bankerna samt valutainterventioner.
Riksbankens beredskap att agera ytterligare syftar till att under-
stryka vikten av inflationsmalets roll som nominellt ankare f6r
pris- och 16nebildningen.

I dagsldget dr savil inflationen som inflationsférvintningarna
liga och ligger under Riksbankens mal pa 2 procent (se diagram
83 och diagram 85). Riksbanken har tydligt kommunicerat att en
torstirkning av kronan mot framfér allt euron riskerar att f6rd-
r6ja inflationsuppgangen i Sverige. En mer utdragen lagkonjunk-
tur i euroomradet dr ocksd fortfarande en riskfaktor som vigs in
i de penningpolitiska besluten. Sammantaget bedémer Konjunk-
turinstitutet att penningpolitiken kommer att behdva géras ndgot
mer expansiv for att fa upp den ldga inflationen och inflations-
férvintningarna samt att undvika en odnskad forstirkning av
kronan. I prognosen resulterar det i att Riksbanken sinker repo-
rintan ytterligare till —0,40 procent under andra halviret i ar,
men det kan ocksa bli aktuellt med andra atgirder i samma syfte.
Forst i slutet av 2016 vintas Riksbanken héja reporintan. Inflat-
ionen, mitt med KPIF, uppgir till i genomsnitt 1,8 procent un-
der 2016 och ekonomin befinner sig nira konjunkturell balans.

I bérjan av 2017 4r nivan pa reporidntan betydligt ligre dn vad
som brukar vara fallet nir ekonomin ér i konjunkturell balans.
Anledningen dr dels att inflationen bedéms understiga 2 procent,
dels att Sverige inte kan avvika fran de liga styrrintorna i var
omvirld, och da frimst euroomradet, i alltfér hog grad.® En
hogre reporinta 1 Sverige skulle forstirka kronan och dimpa
inflationen.

Okad inflation och ett hégre resursutnyttjande under peri-
oden 2017—2019 resulterar i gradvisa rintehdjningar och i slutet
av 2019 uppgar reporintan till 1,75 procent (se diagram 84).
Reporintehéjningarna paverkas ocksa av att styrrintorna i euro-
omradet och USA gradvis h6js. Uppgangen i styrrintorna blir
dock langsam och statsobligationsrintorna blir darfor liga under
lang tid (se diagram 86). Savil svenska som internationella rintor
har visserligen stigit den senaste tiden, men fran liga nivaer. Den
svenska 10-4riga statsobligationsrintan bedéms f6lja utveckling-

29 Riksbanken beslutade att kopa statsobligationer vid tva tidigare tillfallen i 8r. Det
forsta i februari och det andra i mars. Dessa tva beslut om kop av statsobligationer
uppgick till 10 respektive 25 miljarder kronor och omfattade statsobligationer med

16ptid pa8 mellan ett och fem &r respektive I6ptider upp till 25 &r.

30 Se &ven fordjupningen “Historiskt 18ga realrantor det kommande decenniet” i
Konjunkturldget december 2014, for férklaringar till de 18ga realrantorna i Sverige
och omvarlden.
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Diagram 85 Inflationsforvantningar
Procent, kvartalsvarden

R e r3.5
3.0 1 F3.0
2.5+ F2.5
2.0 44 2.0
1.5+ F1.5
1.0 “tio
0.5+ F0.5
0.0 +—r—T—T—T—T———T—T— 11— 0.0
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15
—58&r
—=23r
—1&r
Anm. Medelvarde for samtliga aktorer.
Kalla: TNS Sifo Prospera.
Diagram 86 Langrédntor, tiodriga
statsobligationer
Procent, m8nadsvarden
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Kallor: Nationella kallor och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 87 Kronans effektiva
vaxelkurs - KIX
Index 1992-11-18=100, manadsvérden
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— Nominellt KIX
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Anm. Hogre index motsvarar en svagare krona.
Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 88 Strukturellt sparande i
offentlig sektor och BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

en i de internationella rintorna och Okar till 4 procent i slutet av
2019 (se diagram 86).

FORTSATT SVAG KRONA FRAMOVER

Sedan drygt ett ar tillbaka har kronan férsvagats 1 konkurrent-
vigda termer (se diagram 87). Den frimsta orsaken till férsvag-
ningen 4r den alltmer expansiva penningpolitik som bedrivits det
senaste aret. Kronan dr nu betydligt svagare i reala och handels-
vigda termer dn vad som varit fallet i genomsnitt de senaste 15
aren. Forsvagningen av kronan ses som en viktig faktor fér en
aterging av inflationen mot mélet och Riksbanken har vid flera
tillfillen kommunicerat att en snabb férstirkning av kronan kan
riskera inflationsuppgangen. Konjunkturinstitutet bedémer ddr-
for att Riksbanken vidtar dtgirder om en f6r stark krona riskerar
att dventyra inflationsuppgingen. Kronans effektiva nominella
vixelkurs, mitt i konkurrentvigda termer, bedéms dirtor ligga
pd ungefir samma niva i drygt ett ar. Dérefter sker en gradvis
forstirkning av kronan i takt med att konjunkturen forbittras
och Riksbanken successivt agerar mindre aktivt f&r att motverka
en forstirkning av kronan.

Kronan forstirks ndgot mer i nominella termer 4n i reala
termer (se diagram 87). Detta férklaras av att en sammanvigd
utlindsk inflation, inklusive de tillvixtekonomier som ingar i
KIX-systemet for konkurrentvikter, bedéms vara ndgot hégre dn
svensk inflation.

STRUKTURELLT SPARANDE FORSTARKS OCH STRAMAR AT
EKONOMIN

Det strukturella sparandet i offentlig sektor uppgick till

—1,3 procent av BNP i fjol, vilket dr den ldgsta nivan sedan bor-
jan av 2000-talet (se diagram 88). Bakom denna férsvagning av
sparandet ligger sex ar av expansiv finanspolitik. Skattesdnkning-
ar har gjort att skatternas andel av BNP (justerat f6r konjunktu-
rella effekter) nu dr ca 2 procent ligre jamfort med 2008. Under
samma period har offentlig konsumtion 6kat med ungefir

1 procent av potentiell BNP, vilket delvis férklaras av den sti-
gande demografiska forsérjningskvoten, med en 6kande andel
aldre i befolkningen (se foérdjupningen ”Befolkningsutvecklingen
paverkar arbetsmarknaden”).

I 4r stidrks det strukturella sparandet till —0,9 procent av po-
tentiell BNP. Utgiftsreformerna i Alliansens budgetmotion, som
riksdagen beslutade om i december, och satsningarna som rege-
ringen foresldr 1 den ekonomiska virpropositionen uppgir till
sammanlagt 13 miljarder kronor. Dessa ér fullt finansierade med
skattehdjningar. I och med att reformerna finansieras fullt ut



paverkas det strukturella sparandet i offentlig sektor endast av
den si kallade automatiska budgetforstirkningen. !

Regeringen uttrycker i varpropositionen en avsikt att finansi-
era sina utgiftsreformer fullt ut 4ven nista ar. I det finanspoli-
tiska scenariot bortom nista dr antas att regeringen fortsitter att
hélla sig till principen om finansiering krona fér krona. Detta
mojligedr en fortsatt automatisk budgetforstirkning pa ungefir
0,4 procent av BNP per ar, vilket gor att det strukturella sparan-
det successivt 6kar och nér ungefir noll 2018. Med denna
princip f6r finanspolitiken skulle det dréja till 2021 innan
sparandet nar upp i en nivd férenlig med nuvarande
overskottsmal.

Utgiftsreformerna i scenariot antas vara av den omfattning
och av den art att de bibehiller det offentliga dtagandet pd nuva-
rande niva.?2 Den demografiska utvecklingen framéver — med
relativt h6g befolkningstillvixt och en vixande andel édldre i
befolkningen — gor att de offentliga utgifterna stiger som andel
av BNP. Detta gor i sin tur att skattekvoten stiger framover (se
diagram 89 och kapitlet ”Offentliga finanser 2015—2019).

Den gradvisa férstirkningen av det strukturella sparandet in-
nebir att finanspolitiken far en dtstramande inriktning som
dimpar uppgingen i efterfrigan. Det dr ett normalt ménster i en
politik som syftar till att dimpa konjunktursvingningarna. Aren
efter den finansiella krisen har finanspolitiken bidragit till att
hélla uppe resursutnyttjandet, men nu nir konjunkturen for-
stirks dr det lampligt att finanspolitikens stimulanser till efterfra-
gan successivt blir mindre. En stimulerande finanspolitik under
lagkonjunktur forutsitter nimligen atstramning nér konjunktur-
ldget forstirks for att finanspolitiken ska vara langsiktigt hallbar
och trovirdig.

31 Automatiska budgetférstarkningar foljer av att de offentliga utgifterna faller som
andel av BNP vid oférandrade regler medan de offentliga inkomsterna tenderar att
vara konstanta som andel av BNP vid oférandrade regler. Se kapitlet “"Offentliga
finanser 2015-2019" fér en beskrivning av finanspolitiska begrepp sdsom
automatisk budgetférstarkning och bibehallet tagande.

32 Alternativa antaganden kan forst8s goras inom ramen for “krona for krona”-
finansiering. Exempelvis att skatternas andel av BNP &r konstant vilket medfor ett
férsvagat offentligt dtagande.
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Diagram 89 Skattekvot
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.






Offentliga finanser 2015—2019

Underskottet i de offentliga finanserna var 75 miljarder kronor i
fjol, vilket motsvarar nastan 2 procent av BNP. I &r och kom-
mande ar stirks dock det finansiella sparandet och nér noll
2018, givet att utgiftsreformer fortsdtter finansieras krona for
krona. Befolkningsutvecklingen de nirmaste aren innebir en
strukturell 6kning av de offentliga utgifterna, framfor allt i kom-
munsektorn. Ett oférandrat vilfardsdtagande som finansieras
fullt ut innebar skattehéjningar motsvarande 2,5 procent av BNP

de kommande fyra aren.

Finanspolitiken har varit expansiv de senaste dren, vilket gjort att
det strukturella sparandet i offentlig sektor ligger lingt under
6verskottsmalets nivd. Att finanspolitiken nu stramas 4t 1 takt
med att konjunkturen stirks dr forvintat, sett ur bade stabilise-
rings- och budgetpolitiska perspektiv.

Finansiellt sparande och statsskuld

UNDERSKOTTET MINSKAR

Offentlig sektors finansiella sparande uppgick till —1,9 procent
av BNP f6rra aret, vilket dr den ldgsta nivin sedan mitten av
1990-talet. Ihallande lagkonjunktur och sex ar av expansiv fi-
nanspolitik har bidragit till det liga sparandet. Ligkonjunkturens
effekt pa sparandet bedéms dock vara liten i nuldget, ca 0,6 pro-
cent av BNP. Underskottet i de offentliga finanserna dr dirmed i
huvudsak att betrakta som strukturellt.

Sparandet stirks i ar och kommande dr och beriknas bli noll
2018 (se diagram 90). Forstirkningen av sparandet forklaras
delvis av konjunkturdterhimtningen, men till 6vervigande del av
automatiska budgetfoérstirkningar (se forklaring i marginalen pa
nista sida). I scenariot for finanspolitiken till och med 2019
antas samtliga utgiftsreformer vara fullt finansierade, vilket gor
att den diskretiondra finanspolitiken inte har ndgon direkt paver-
kan pa sparandet.

Utgiftsreformerna i scenariot till och med 2019 omfattar at-
girder som 1 stort sett bibehaller det offentliga atagandet pa
nuvarande nivd. Detta innebir dtgirder och finansieringsbehov
pa ca 20 miljarder kronor per ar. Detta kommer att betyda skat-
tehojningar f6r savil hushéll som foéretag, med en skattekvot
som stiger 2,5 procentenheter frin i 4r till och med 2019. Skat-
terna i relation till BNP kommer ddrmed 2019 vara tillbaka till
ungefir 2007 ars niva.

Statsskulden som andel av BNP, som redan ir ldg i bdde ett
historiskt och ett internationellt perspektiv, fortsitter att falla i
framover i takt med att statens finanser stirks (se tabell 12).
Maastrichtskulden, som 4ven inkluderar kommunernas och al-
derspensionssystemets skulder, faller ocksa som andel av BNP
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Diagram 90 Offentliga sektorns
faktiska och strukturella finansiella
sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Maastrichtskuld och
offentliga sektorns finansiella
nettoformégenhet

Procent av BNP
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Finanspolitiska begrepp

Det strukturella sparandet (tidigare be-
namnt konjunkturjusterat sparande) ar en
berdkning av vad den offentliga sektorns
finansiella sparande skulle vara vid ett balan-
serat resursutnyttjande (neutral konjunktur)
och en normal sammansattning av viktiga
skattebaser. Det anges vanligtvis som andel
av potentiell BNP.

Ofinansierade atgarder &r finanspolitiska
beslut om 6kade utgifter och/eller minskade
skatter som inte &r finansierade via beslut om
lika stora minskade utgifter och/eller hdjda
skatter pa ndgot annat omrade. Dessa atgar-
der minskar darmed den offentliga sektorns
finansiella sparande och har i normalfallet en
positiv effekt p& BNP.

Automatiska stabilisatorer innebar att den
offentliga sektorns finansiella sparande varie-
rar med konjunkturldget utan att aktiva beslut
fattas. I Idgkonjunkturer forsvagas det finansi-
ella sparandet utan att det beslutas om skatte-
sankningar eller utgiftsdkningar. Detta beror
dels pd att skatteintékterna &r lagre nar BNP
ar lagre an normalt, dels pd att de arbetslos-
hetsrelaterade utgifterna ar hégre &n normalt
nar arbetslosheten &r hogre &n jamviktsar-
betslésheten.

Oforandrade regler innebar ett antagande
om att inga ytterligare finanspolitiska beslut
fattas av regering och riksdag. I praktiken
finns dock betydande gransdragningsproblem.

Automatisk budgetforstarkning ar den
okning av det finansiella sparandet i offentlig
sektor som normalt sker under oféréndrade
regler. Forstarkningen uppstar som ett resultat
av att skatteintdkterna ungefar utvecklas i takt
med BNP, medan utgifterna tenderar att falla
som andel av BNP under oférandrade regler.

Budgetutrymmet &r storleken pd de perma-
nenta ofinansierade &tgarder i statsbudgeten
som ryms inom ramen for 6verskottsmalet
under ett antal ar. For att 6ka jamforbarheten
over tiden (och med regeringens berakningar)
berdknar Konjunkturinstitutet budgetutrymmet
for den narmaste femarsperioden.

Bibehdllet offentligt &tagande innebar att
offentlig konsumtion 6kar i s&dan takt att
personaltatheten i valfardstjansterna halls
oféréndrad och att ersattningsgraden i de
sociala transfereringarna bibehalls. Bibehallet
dtagande innebar vidare att de statliga inve-
steringarna okar i takt med potentiell BNP,
medan kommunala investeringar 6kar i takt
med den kommunala konsumtionen.

framover, och bedéms vara 40 procent 2019 (se diagram 91).
Det finns ddrmed god marginal till det skuldtak pa 60 procent av
BNP som anges i EU:s stabilitets- och tillvixtpakt.

Tabell 12 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Inkomster 1861 1896 1974 2102 2231 2357 2480
Procent av BNP 49,3 48,4 48,2 48,9 49,7 50,3 50,9
Skatter och avgifter 1613 1664 1742 1866 1979 2088 2193
Procent av BNP 42,7 42,5 42,5 434 44,0 44,5 45,0
Kapitalinkomster 72 62 56 58 66 75 84
Ovriga inkomster 176 170 176 178 186 194 203
Utgifter 1912 1971 2038 2138 2244 2355 2464
Procent av BNP 50,7 50,4 49,8 49,8 49,9 50,2 50,6
Transfereringar 717 729 753 780 818 857 893
Hushall 582 588 607 640 667 693 724
Foretag 68 73 77 82 85 89 93
Utland 67 68 69 58 66 74 77
Konsumtion 988 1029 1074 1132 1186 1244 1301
Investeringar m m 169 177 180 193 202 211 220
Kapitalutgifter 37 36 31 33 38 43 49
Finansiellt sparande -52 -75 -64 -36 -13 2 17
Procent av BNP -1,4 -1,9 -1,6 -0,8 -0,3 0,0 0,3
Primart finansiellt
sparande -87 -101 -89 -61 -41 -29 -19
Procent av BNP -2,3 -2,6 -2,2 -1,4 -0,9 -0,6 -0,4
Maastrichtskuld 1462 1715 1841 1879 1918 1946 1961
Procent av BNP 38,7 43,8 450 43,7 42,7 41,5 40,3

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Finanspolitik

SKATTEHOININGAR PA DRYGT 40 MILJARDER KRONOR I
AR OCH NASTA AR

Finanspolitiken bedéms 6ka skatteintikterna med 13 miljarder
kronor 1 4r och med ytterligare 31 miljarder kronor nista ar.
Skatteh6jningarna finansierar utgiftsreformer av samma omfatt-
ning. Principen om finansiering krona fér krona av utgiftsrefor-
merna giller saledes bade i 4r och nista dr.

Av drets skatteh6jningar kan ungefir hilften (7 miljarder
kronor) hirledas till Alliansens budgetmotion som riksdagen
beslutade om i december i fjol. Resterande skattehdjningar kan
knytas till regeringens ekonomiska varproposition och bestir av
ett fOrsta steg i slopandet av nedsittningen av arbetsgivaravgif-
ten f6r unga. Enligt férslaget i varpropositionen kommer ned-
sittningen slopas helt vid halvérsskiftet nésta ar, vilket ger ytter-



ligare 11 miljarder kronor i skattehdjningar nista ar, utéver arets
niva.s

Utover de skattehjningar som foreslds i virpropositionen
bedémer Konjunkturinstitutet att regeringen kommer att foresld
utgiftsreformer och skattehéjningar £6r 2016 pa ca 20 miljarder
kronor i hdstens budgetproposition (se tabell 13). Bedémningen
baseras pa aviseringar fran regeringen under varen och de férslag
som framfordes i fjoldrets budgetproposition, men som dnnu
inte beslutats. Bland de férvintade atgirderna finns en nedjuste-
ring av rot-avdraget, héjd skatt pd drivmedel och en avtrappning
av jobbskatteavdraget f6r héginkomsttagare.3

Tabell 13 Finanspolitik i staten, 2015-2019
Miljarder kronor respektive procent av potentiell BNP

2015-
2015 2016 2017 2018 2019 2019
Skattehojningar 13 31 20 21 20 105
varav beslutade’ 13 11 5 0 0 29
varav prognostiserade 0 20 15 21 20 76
Utgiftsatgarder 13 31 20 21 20 105
varav beslutade? 13 11 0 0 0 24
varav prognostiserade 0 20 20 21 20 81
Effekt pd strukturellt sparande 0 0 0 0 0 0
Automatisk
budgetférstarkning? 0,4 0,6 0,1 0,1 0,4 1,6

Strukturellt sparande?® -09 -04 -0,3 -0,2 0,3

! Beslutade skattehdjningar och utgiftsatgérder avser den beslutade statsbudgeten
for 2015 och aviseringar i regeringens ekonomiska varproposition 2015. 2 Procent
av potentiell BNP.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

FORTSATT ATSTRAMNING GER BALANS 2018

Utgiftsreformerna antas finansieras krona f6r krona dven
2017—-2019 i det finanspolitiska scenariot. Detta dr ett berik-
ningsantagande snarare dn en prognos pa finanspolitikens exakta
utveckling pa lite lingre sikt. I scenariot ingar med andra ord
inga aktiva sparatgirder i syfte att nd 6verskottsmalet. Utgiftsre-
formerna antas vara av den omfattning att de bibehaller det
offentliga dtagandet pa nuvarande niva, vad giller till exempel
personaltithet i valfardstjinsterna och ersittningsgrad i de soci-
ala transfereringssystemen. Enligt dessa berdkningsantaganden
behovs skattehdjningar pa ungefdr 20 miljarder kronor per ar
fram till 2019. Detta ger totala skattehGjningar i staten pa

105 miljarder kronor under perioden 2015—2019 och lika stora
utgiftsatgirder.

33 Eftersom nedséattningen av arbetsgivaravgifterna inte slopas helt férran
halvarsskiftet 2016 drojer det till 2017 innan forandringen far full effekt pd
skatteinkomsterna. Darfor uppstar ytterligare en effekt pa 5 miljarder kronor 2017 i
forhallande till 2016 &rs effekt pd skatteinkomsterna. Se dven fordjupningen
"V&rpropositionen 2015".

34 Konjunkturinstitutet vet inte vilka utgiftsreformer regeringen kommer att féres|a i
héstens budgetproposition och gor darfoér en schablonmassig férdelning av
utgiftsreformerna i staten.

Konjunkturlaget juni 2015

Finanspolitiska prognoser

Konjunkturinstitutets finanspolitiska prognos
utgdr inte en lamplighetsbedémning.

P3 ett till tvd &rs sikt baseras prognosen pa en
beddmning av vilken politik som mest sanno-
likt kommer att genomforas. P& langre sikt
baseras de finanspolitiska antagandena p& en
beddmning av hur det finanspolitiska ramver-
ket kommer att tillampas. Detta innebéar for
narvarande att berékningarna innefattar att
samtliga reformer i statens budget kommer att
finansieras krona for krona till dess att éver-
skottsmalet ar uppfyllt. Reformernas omfatt-
ning i detta tidsperspektiv utgdr frn att den
offentliga sektorns utgifter motsvarar ett
bibehallet offentligt dtagande (se forklaring i
marginalen pa nasta sida).

Berakningarna for de offentliga finanserna ar
baserade pa scenariot som beskrivs i kapitlet
"Makroekonomiskt scenario och ekonomisk
politik 2015-2019".
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Diagram 92 Strukturella inkomster i
offentlig sektor
Procent av potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 93 Strukturella utgifter i
offentlig sektor
Procent av potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 94 Offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP respektive procentuell férédndring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

I kommunsektorn berdknas skatteh6jningarna bli ca 16 miljarder
kronor under samma period.3s Skattehdjningarna i kommunsek-
torn behovs for att finansiera ett bibehéllet vilfirdsdtagande och
samtidigt uppfylla det kommunala balanskravet. Detta giller
under berikningsantagandet att staten tillfér 6kade statsbidrag i
samma takt som den kommunala konsumtionen vixer. Den
totala omfattningen pa genomfdrda och prognostiserade skatte-
héjningar i stat och kommuner 4r ddrmed i storleksordningen
120 miljarder kronor 2015—-2019.

Att utgiftsreformerna i bade stat och kommunsektor finan-
sieras fullt ut gor att det strukturella sparandet fortsitter att 6ka
till £6]jd av automatiska budgetforstirkningar och nirmar sig noll
2018. Det starkare strukturella sparandet innebir att finanspoli-
tiken stramas 4t och blir mindre expansiv de kommande éren.
Aven om den aktiva finanspolitiken i scenariot inte har ndgon
effekt pa det strukturella sparandet, 4r inkomsterna och utgifter-
na i offentlig sektor ca 2 procent hdgre som andel av BNP 2019
jimfoért med oférindrade regler (se diagram 92 och diagram 93).

Offentliga sektorns utgifter

Den offentliga sektorns samlade utgifter uppgick till 50,4 pro-
cent av BNP 2014. Utgiftskvoten minskar ndgot i ar och nista
ar. Det beror pa att BNP vixer snabbare nir konjunkturen ater-
himtar sig, snarare dn att utgifterna vixer langsamt. Utgifterna
forvintas vixa snabbare 4n det historiska genomsnittet samtliga
ar 2015—2019 (se diagram 94). Utvecklingen drivs i huvudsak av
hég tillvixt av offentlig konsumtion, som star for mer 4n halften
av de offentliga utgifterna (se diagram 95).

REKORDHOG BEFOLKNINGSTILLVAXT STALLER NYA KRAV
PA OFFENTLIG SEKTOR

De offentliga utgifternas utveckling beror till stor del pa befolk-
ningstillvixten och hur befolkningens sammansittning ser ut.
Enligt SCB:s befolkningsprognos fran maj i ar 6kar folkming-
den betydligt mer de kommande dren jimfért med tidigare (se
diagram 96). Okningen beror frimst p4 att minga minniskor
kommer till Sverige som en f6ljd av konflikter i omvirlden. En-
ligt Migrationsverkets senaste prognos beridknas ca 80 000 pet-
soner komma till Sverige bade 1 4r och nista ar.3” Merparten av
utgifterna f6r migration ligger hos kommunerna som bland an-
nat tillhandahaller boende f6r nyanlinda. Staten kompenserar
emellertid kommunerna f&r detta.

Den demografiska utvecklingen innebir att unga och aldre 6kar
bide i antal och som andel av befolkningen. Det som brukar

35 Den genomsnittliga kommunalskattehdjningen i 8r ar 13 6re, vilket bedoms 6ka
skatteintékterna med ca 2,7 miljarder kronor.

36 Se "Sveriges framtida befolkning 2015-2060", Demografiska rapporter 2015:2,
SCB.

37 Se "Verksamhets- och utgiftsprognos”, april 2015, Migrationsverket.



kallas den demografiska férsérjningskvoten stiger dérfor ytterli-
gare framover (se diagram 97). Det betyder att de som ér i ar-
betsfér alder méste f6rsorja allt fler personer.

Den demografiska utvecklingen innebir att de kommunala
konsumtionsutgifterna fortsitter att 6ka snabbt framdver i takt
med att behoven av vard, skola och omsorg stiger. Den snabba
befolkningstillvixten dr en utmaning f6r kommunerna. Manga
kommuner och landsting har redan i dag en hog kostnadsut-
veckling och brist pa personal. Enligt Sveriges kommuner och
landsting (SKL) drivs kommunernas utgifter upp ytterligare av
svérigheten att rekrytera personal. Detta leder till 6kade kostna-
der i form av Gvertid, 16nedkningar utéver centrala avtal och
tillfalligt inhyrd personal.3s

Statens konsumtionsutgifter vixer diremot relativt langsamt i
ar, trots hdga kostnader f6r migration. Den langsamma 6kning-
en beror pa att de statliga myndigheternas anslagsupprikning r
ldg. Nista dr 6kar statens konsumtion snabbare nir anslagsupp-
rakningen ligger pa en mer normal nivd. Den statliga konsumt-
ionen bestir i huvudsak av si kallad kollektiv konsumtion sisom
polis, térsvar och domstolar. Pa lang sikt dr det rimligt att anta
att den kollektiva offentliga konsumtionen vixer ungefir i takt
med befolkningen. Givet den hoga befolkningstillvixten de
nirmaste dren dr det dock sannolikt att den statliga konsumtion-
en tillfilligt halkar efter jAimfort med befolkningsutvecklingen. Pa
lite lingre sikt bedéms emellertid statens konsumtion anpassas
till den storre befolkningen.

I takt med att antalet dldre 6kar, stiger utgifterna for in-
komstpensioner de kommande 4ren. Okningen férklaras ocksa
av en hog uppskrivning av pensionerna 2016 nir den sa kallade
bromsen i pensionssystemet littar. Den demografiska utveckl-
ingen innebdr dven att antalet barn och unga stiger, vilket gor att
utgifterna f6r férildrapenning och barnbidrag stiger snabbt de
kommande éren.

Tabell 14 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Transfereringar 19,0 18,6 18,4 18,2 18,2 18,3 18,3
Hushall 15,4 15,0 14,8 149 14,8 14,8 14,9
Féretag 1,8 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
Utland 1,8 1,7 1,7 1,4 1,5 1,6 1,6

Offentlig konsumtion 26,2 26,3 26,2 264 264 26,5 26,7

Offentliga investeringar 4,5 4,5 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5

Rénteutgifter 1,0 0,9 0,8 0,8 0,9 0,9 1,0

Offentliga sektorns

utgifter 50,7 50,4 49,8 49,8 49,9 50,2 50,6

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

38 Se "Ekonomirapporten: om kommunernas och landstingens ekonomi”, SKL, april
2015.
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Diagram 95 Fordelning av offentliga

sektorns utgifter 2014
Procent av totala utgifter

c(’;r('%t Statlig
! konsum-

tion

Inves-

teringar (14,0)
(8,9)
Pensioner
frén AP- Kommunal
systemet konsum-

13,2 tion
( ) (37,7)

Transfereringar till
hush&llen (exkI.
pensioner)
(17,3)

Kélla: SCB.

Diagram 96 Befolkningstillvaxt
Procentuell férandring
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Kalla: SCB.

Diagram 97 Befolkningen utanfor
arbetsfor dlder som andel av

befolkningen i arbetsfor dlder 20-64 &r
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Kélla: SCB.
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Diagram 98 Statliga och kommunala
investeringar
Procent av BNP

3.57
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— Statliga investeringar

— = Kommunala investeringar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 99 Arbetsléshet och
arbetsloshetsforsakring

Procent av arbetskraften respektive miljarder
kronor

r 60
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0 LN P AL R B o
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— Arbetsléshet
— Utgifter for arbetsloshetsforsékring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Skatter och avgifter
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

OFFENTLIGA INVESTERINGAR VAXER STARKT NASTA AR

Under 1960- och 1970-talen genomférdes stora investeringar i
infrastruktur samtidigt som sjukvarden byggdes ut. Manga vigar
och jirnviagar rustas nu upp och inom landstingen sker en gene-
rationsvixling av sjukhusbyggnader. Den snabba befolkningstill-
vixten i storstadsregionerna innebdr dessutom ett 6kat behov av
kollektivtrafik. Detta har bidragit till att kommunsektorns inve-
steringar har utvecklats starkt de senaste dren. Investeringsbeho-
ven i kommunerna kommer att vara fortsatt stora och bade anta-
let pagdende och planerade projekt dr manga. De kommunala
investeringarna fortsitter dirfor att 6ka som andel av BNP.
Utvecklingen innebir att de kommunala investeringarna fran
och med i ar berdknas Gverstiga de statliga investeringarna (se
diagram 98).

Inom staten har investeringarna inte 6kat i lika snabb takt,
vilket 1 huvudsak férklaras av att forsvarets investeringar har
minskat samt svag utveckling av investeringar i vigar och jirn-
vigar de senaste dren. I ar faller de statliga investeringarna ef-
tersom flera stora infrastrukturprojekt avslutas. Nista ar ér flera
nya projekt inplanerade samtidigt som arbetet med Forbifart
Stockholm intensifieras. Okningstakten i de statliga investering-
arna bedéms dirfor bli hégre framéver.

BEKYMMERSAM TREND I SJUKSKRIVNINGARNA

Den pédgiaende konjunkturiterhdmtningen innebir att arbetslos-
heten successivt faller. Utgifterna for arbetsloshetsersittning
Okar emellertid i 4r och nista ar, till stor del som en f8ljd av att
ersittningsnivierna hojs (se diagram 99). Utgifterna fOr ersitt-
ning till deltagare i arbetsmarknadspolitiska program 6kar i ar
men faller ndgot efter 2016 i takt med att programvolymerna
minskar.

Mellan 2003 och 2010 minskade antalet sjuka. Sedan dess har
dock sjukpenningdagarna Skat vatje dr. Det dr framfor allt per-
soner med psykiska diagnoser som Okar. Forsikringskassan be-
doémer att sjukskrivningar med sjukpenning fortsitter att stiga de
ndrmaste dren och att sjukskrivningstiderna blir allt lingre. Den
offentliga sektorns utgifter f6r sjukpenning samt sjuk- och akti-
vitetsersittning fortsitter dirmed att Oka.

Offentliga sektorns inkomster

Inkomsterna till den offentliga sektorn har de senaste 10 dren
minskat successivt som andel av BNP. Detta kan till stor del
forklaras av jobbskatteavdraget som inférdes 2007 och som aren
direfter utékades i ytterligare fyra steg. Inkomstkvoten bottnar i
ar och vixer sedan till och med 2019 (se diagram 100).
Regeringen har aviserat vissa skattehdjningar infér héstens
budgetproposition. Forslagen omfattar ligre rot-avdrag, h6jd
skatt pa drivmedel och pa sparande i investeringssparkonto,



slopad skattereduktion f6r gavor och hojningar av vissa miljOs-
katter. Konjunkturinstitutet beddmer vidare att regeringen éter-
kommer med en del forslag frin budgetpropositionen fér 2015
som inte genomforts, till exempel avtrappningen av jobbskatte-
avdraget vid hogre inkomster, en skattesinkning fér pensionirer
och en langsammare upprikning av skiktgrinsen for statlig skatt,
vilket 6kar skatteintikterna. Sammantaget antar Konjunktur-
institutet att férslagen 1 héstens budgetproposition héjer de
statliga skatterna med 20 miljarder kronor 2016. Utdver det be-
déms den genomsnittliga kommunalskattesatsen hdjas med

6 Ore nista ar, vilket motsvarar drygt 1 miljard kronor.

Aven 2017-2019 stiger inkomsterna till féljd av de skatte-
héjningar som genomférs f6r att finansiera de antagna utgiftsat-
girder som ingir i det finanspolitiska scenariot. Sammantaget
under perioden 2016—2019 genomférs skattehdjningar pa
76 miljarder kronor i staten och 13 miljarder kronor i kommu-
nerna, utéver vad som har beslutats hittills. Skattekvoten stiger
dirmed gradvis till 45,2 procent av BNP 2019, vilket ir ungefir
samma nivd som 2007 (se diagram 100).

INKOMSTBESKATTNING OCH ARBETSGIVARAVGIFTER
OKAR

Nistan en tredjedel av den offentliga sektorns inkomster utgérs
av hushallens direkta skatter (se diagram 101). De beskattnings-
bara inkomsterna, som till storsta delen bestdr av 16ner och
pensioner, vixer snabbare framéver. Det resulterar 1 hégre in-
komstskatteintikter (diagram 102). Snabbt 6kande pensionsutbe-
talningar bidrar till detta, samtidigt som en férvintad héjning av
grundavdraget for personer 6ver 65 ar dimpar uppgangen i de
beskattningsbara inkomsterna. Nedtrappningen i jobbskatteav-
draget och det minskade rot-avdraget bidrar ocksa till att hushal-
lens inkomstskatt Okar nista ar. Dessutom vintas den genom-
snittliga kommunalskatten héjas med 6 6re 2016 for att kom-
munerna ska klara mélet om god ekonomisk hushallning.
Arbetsgivaravgifterna 6kar normalt i takt med 16nesumman.
I varpropositionen foreslis att nedsittningen av arbetsgivaravgif-
ten for ungdomar halveras i augusti och slopas helt frin och
med juli ndsta ar (se férdjupningen ”Varpropositionen 2015”).
Arbetsgivaravgifterna vixer ddrmed snabbare 4n 16nesumman i
ar och nista ar (se diagram 103).

LAGA AKTIEUTDELNINGAR I STATEN AVEN NASTA AR

Utdelningarna frin statliga bolag har varit 1dga i ar eftersom
Vattenfall inte heller i 4r limnar nigon utdelning och LKAB:s
utdelning blir lag. Nista ar forblir utdelningarna fortsatt laga
men antas borja normaliseras fran och med 2017 (se diagram
104).

Léga rintor bidrar ocksd till liga kapitalinkomster 1 offentlig
sektor. I och med att bade rintorna och aktieutdelningarna stiger
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Diagram 101 Foérdelning av offentliga
sektorns inkomster 2014
Procent av totala inkomster
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Kalla: SCB.

Diagram 102 Hushallens
inkomstskatter
Procentuell férandring, lI6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 103 Arbetsgivaravgifter m.m. framover Skar kapitalinkomsterna successivt som andel av BNP
och Ionesumma 2017—2019
Procentuell féréandring, lI6pande priser
15 ommmmmmmmmmmmm oo e -15
A | Tabell 15 Offentliga sektorns inkomster

10 --—,—’-1‘ ———————————————————————————— ﬂ: ———————— L10 Procent av BNP

/ i

1 ‘\ N :/' 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

P A A Wy N s Hush8llens direkta

i
| : | i skatter 15,1 15,1 15,2 158 16,3 16,8 17,3
1 1 i
0 I " ‘| T : 0 Foretagens direkta
| | | skatter 2,7 26 24 24 24 24 24
5o |1' ,,,,,,,,,,,,,,,,, ‘( ,,,,,,,, J ,,,,,,,, L5 Arbetsgivaravgifter med
“| i mera! 11,9 119 120 12,3 124 12,4 124
) Jn 10 Mervardesskatt 8,9 9,0 9,1 9,0 9,0 9,0 9,0
94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 Punktskatter 24 23 23 23 23 23 23
—— L6nesumma .
— - Arbetsgivaravgifter m.m. Ovriga skatter 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet. Skattekvot 42,9 42,7 42,7 43,6 44,2 44,7 45,2
EU-skatter? -0, -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Kapitalinkomster 1,9 1,6 1,4 1,4 1,5 1,6 1,7
Diagram 104 Statens aktieutdelningar Ovriga inkomster? 4,7 4,4 4,3 4,1 4,1 4,1 4,2
Miljarder kronor respektive procent av BNP Offentliga sektorns
25 T 1.0 inkomster 49,3 48,4 48,2 48,9 49,7 50,3 50,9
— [ 3 ! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt sarskild I6neskatt. 2 Skatter till EU
I "3 '''''' = 0-8 ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns inkomster. > Bland annat
! — transfereringar fran utlandet och fran a-kassorna.
15 F - - »\_—/\ ,,3,,,— -0.6 Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Q/ \J V'\ |
10 +--- N\ -- - // L0.4
1 Okade kostnader for rinteavdragen framéver
5+4- -0.2 . .. . .. . ..
Hushallens rinteavdrag innebir ett inkomstbortfall f6r sta-
ten som registreras under hushéllens direkta skatter. Rinte-
0 — 11— 0.0 . . . .
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 avdragen uppgick till 23 miljarder kronor 2013, vilket mot-
= Miljarder kronor o 8 o
— Procent av BNP (hdger) svarar 0,6 procent av BNP (se diagram 105). I ar och nista
Kllor: SCB och Konjunkturinstitutet. ar bedéms ranteavdragen minska nigot som andel av BNP,
med anledning av de ldga marknadsrintorna. Pa lite lingre
sikt, 1 takt med att marknadsridntorna stiger till mer normala
nivier, kommer inkomstbortfallet frin rinteavdragen att
Dié:jgranlz 105 Sll((atterIEdUKtiO"er for utgdra en snabbt vixande del av statens budget. P4 ling
underskott av kapita . . . . .
Procent av BNP sikt berdknas kostnaden 6ka till 1 procent av BNP, med bi-
1.4- behallet regelverk.

Inkomstbortfallet 4r hir berdknat med hinsyn till att de
127 personer som gor avdrag for rinteutgifter iven dger till-

gangar som ger beskattningsbara kapitalinkomster (rintein-
komster och aktieutdelningar). Hushéllens avdragsgilla rin-
teutgifter var ungefar 100 miljarder kronor 2013, vilket i sig

kostade staten nistan 30 miljarder kronor. Dessa personer

1.0 1
0.8 1

0.6
hade dock rinteinkomster pa ca 20 miljarder kronor och

0.41 underlaget for att berdkna rinteavdraget var dirfor

S L Loz 80 miljarder, vilket gav skattereduktioner pa 23 miljarder.
Hushillens rinteavdrag f6ll under hela 1990-talet i takt

0.0 Frrr e - T 00 med att marknadsrintorna foll (se diagram 106). Ar 1992

var den rorliga bolanerantan 6ver 15 procent och hushéllen
Kallor: SCB, Skatteverket och Konjunktur- & v p

institutet. fick dé skattereduktioner f6r underskott av kapital motsva-



rande 1,3 procent av BNP. Ar 2000 var den r6tliga boline-
rdntan nere pa 5 procent och skattereduktionerna hade
minskat till 0,6 procent av BNP. Marknadsrintorna har se-
dan dess fortsatt sjunka men rinteavdragen har i stort sett
varit oférindrade som andel av BNP. Det forklaras av att
hushéllens skuldsittning har 6kat. Hushillens skulder steg
fran 48 procent av BNP 2000 till 86 procent av BNP 2013.
Med stigande rantor och skulder som vixer ungefir i
takt med hushallens disponibla inkomster i framtiden
kommer rinteavdragen att 6ka. I prognosen stiger den rot-
liga boldnerintan till 6 procent 2024, vilket fir skattere-
duktionerna att 6ka till ca 60 miljarder kronor motsvarande
1 procent av BNP. Att skattereduktionerna da vintas bli
stérre som andel av BNP dn vad de var 2000, trots ungefir
samma rintenivd, beror pa den Skande skuldsittningen.

Budgetutrymmet

INGET UTRYMME FOR OFINANSIERADE ATGARDER

Budgetutrymmet anger stotleken pa de ofinansierade atgirder
som kan genomféras utan att det offentliga sparandet avviker
fran Sverskottsmalet. Konjunkturinstitutet bedémer att det of-
fentliga sparandet den kommande femarsperioden kommer att
understiga den niva som 6verskottsmalet kriver, dven vid of6r-
indrade regler. Budgetutrymmet till och med 2019 4r dérfor
negativt.

Att budgetutrymme uppstar beror pé att skatteinkomsterna
vixer ungefir i takt med BNP, medan utgifterna normalt faller
som andel av BNP si linge regelverken inte dndras.

Budgetutrymmet berdknas utifran utvecklingen av det struk-
turella sparandet i offentlig sektor vid of6rindrad finanspolitik
pa fem drs sikt, det vill sdga till 2019. Det strukturella sparandet
2019 beriknas uppga till 0,3 procent av potentiell BNP vid of6t-
indrad finanspolitik.® Det sparande som dr férenligt med nuva-
rande 6verskottsmal uppgir, enligt Konjunkturinstitutets berik-
ningsprincip, till 1,2 procent av BNP. Detta betyder att budget-
utrymmet dr negativt och motsvarar —0,9 procent av BNP, eller
ca —45 miljarder kronor. Aven om 6verskottsmalet skulle dndras
till ett balansmal dr budgetutrymmet med andra ord obefintligt
till och med 2019.

39 Utgiftsreformerna i det finanspolitiska scenariot till 2019 finanseras krona for
krona, vilket innebér att den diskretionara finanspolitiken inte har n8gon direkt
effekt pa det strukturella sparandet (se tabell 13). Detta innebér att det strukturella
sparandet i scenariot &r lika med det strukturella sparandet vid oféréndrade regler
till 2019.
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Diagram 106 Tremanaders
Procent
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.






Osakerhet 1 prognosen

Aterhi-imtningen i den svenska ekonomin fortsitter. Men progno-
sen ar osaker och riskerna for en svagare konjunkturutveckling
har 6kat ndgot jamfort med prognosen i mars. Det giller inte
minst den akuta finansieringskrisen i Grekland. I Sverige finns
det en risk for fallande bostadspriser. I kombination med en hdg
skuldséttning hos hushadllen skulle ett plotsligt prisfall kunna
hd@mma konjunkturdterhamtningen patagligt. Men en aterhamt-
ning av svensk ekonomi kan ocksa pdskyndas, bland annat till
foljd av en snabbare investeringsuppgang i OECD-lénderna. Lik-
som i tidigare prognos overvager riskerna for en svagare kon-

junkturutveckling bade internationellt och i Sverige.

Prognoser f6r den framtida ekonomiska utvecklingen ir alltid
osikra. Detta kapitel beskriver den osidkerhet som édr férknippad
med konjunkturutsikterna i Sverige pa kort sikt, det vill sdga till
och med 2016. Avsikten 4r att belysa hindelser som den eko-
nomiska politiken kan beh6va ha beredskap for. Eftersom den
traditionella penningpolitiken fér nidrvarande inte har sd stort
mandverutrymme kan det komma att stillas stérre krav pd andra
atgirder inom bade finans- och penningpolitiken.

Osikerhet i prognosen f6r omvirlden

Nedan beskrivs den osikerhet i prognosen f6r omvirlden som
bedéms vara mest relevant f6r konjunkturutsikterna i Sverige.
Sammantaget bedéms riskerna f6r en svagare konjunkturut-
veckling i omvirlden 6verviga uppatriskerna. Om scenariot
realiseras kan aterhdmtningen i Sverige himmas, bland annat
genom ldgre tillvixt i export och investeringar dn i prognosen.

EXPANSIV PENNINGPOLITIK UNDER LANG TID MEDFOR
RISKER

De senaste arens expansiva penningpolitik i flera stora ekono-
mier har medfért att avkastningen pa sikra tillgdngar, som stats-
obligationer, har minskat. Efterfrigan pa riskfyllda tillgdngar
med hogre forvintad avkastning har samtidigt stigit. Detta av-
speglas inte minst 1 aktiepriserna som 6kat patagligt.

Det 6kade risktagandet frimjar reala investeringar och eko-
nomisk tillvixt, men kan ocksd medfora att tillgingar Gvervirde-
ras eller att risker inte prissatts fullt ut. Alltf6r optimistiska for-
vintningar om framtida vinster eller férvintningar om alltfor
laga rintor kan leda till en tillfalligt hég virdering av féretag och
dirmed tillfilligt hoga borskurser. Risken att investerarna forts-
atter att fOrvinta sig ldga rantor kan vara storre efter en ling
period med ovanligt ldga rintor. Den senaste tidens férhallande-
vis kraftiga prisrorelser pa bide aktie- och obligationsmark-
naderna kan delvis vara ett resultat av dndrade férvintningar (se
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Diagram 107 Boérsutveckling
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Diagram 108 Statsobligationsrantor
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Diagram 109 Statsobligationsrantor
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diagram 107 och diagram 108).# Fallande tillgangspriser kan
medfSra att svenska bankers och manga andra foretags tillging
till finansiering férsdmras och blir dyrare. Dessutom foérsimras
tillférsikten hos féretag och hushall, vilket ddmpar utvecklingen i
investeringar och privat konsumtion.

RISKEN FOR GREKISK BETALNINGSINSTALLELSE HAR
OKAT

Grekland befinner sig i en akut finansieringskris med stora rin-
tebetalningar och avbetalningar pé statsskulden under juni ma-
nad. I prognosen antas att en éverenskommelse med lingivarna
nés och att Grekland beviljas fortsatt stod. Sannolikheten f6r en
grekisk betalningsinstillelse har dock 6kat sedan prognosen i
mars. Konsekvenserna av en betalningsinstillelse 4r svéra att
Overblicka. Hittills har spridningseffekterna till andra skuld-
tyngda euroldnder varit begrinsade. Det avspeglas exempelvis 1
att statsobligationsrintorna dr fortsatt liga, med undantag for i
Grekland (se diagram 109). Risken f6r spridningseffekter till
andra eurolinder bedéms ocksa vara mindre dn f6r nagra ar
sedan. Det beror bland annat pa att banksektorn i dag dr mindre
exponerad mot det grekiska banksystemet.# Det finns dock risk
for politiska spridningseffekter, exempelvis kan alltfér langtgd-
ende eftergifter visavi Grekland resa krav i andra skuldtyngda
eurolinder.

ATERHAMTNINGEN I EUROOMRADET KAN GA
LANGSAMMARE

Aterhimtningen i euroomradet ir fortfarande kinslig for bakslag
och det finns en risk att investeringarna och efterfrigan utveck-
las svagare dn i prognosen. Det kan bero pd den ridande osi-
kerheten kring utsikterna f6r den ekonomiska utvecklingen. Den
akuta finansieringskrisen i Grekland har spitt pd denna osédker-
het. Euroomradet brottas dven med strukturella problem. Den
héga skuldsittningen i vissa eurolinder kan leda till ett hogre
sparande och dirmed ldgre konsumtion och investeringar 4n i
prognosen.

Det kan inte heller uteslutas att manga euroldnder stir infor
en ling period av mycket svag tillvixt, sa kallad sekulér stagnat-
ion.®2 En faktor som kan orsaka detta dr ldg inflation. Trots ex-
ceptionellt liga nominella rintor kan den liga inflationen inne-
bira att realrintan dnda dr hogre dn vad som ar forenligt med en
normalisering av resursutnyttjandet. Om penningpolitiken inte
lyckas stimulera efterfridgan och fa upp inflationen riskerar dter-

40 Det kan vara svart att avgéra om tillgéngar &r 6vervérderade eller inte. Det finns
dock exempel pa att s& &r fallet. Premierna for likviditetsrisk pa bland annat
foretagsobligationsmarknaden i flera lander har minskat de senaste &ren trots att
marknadslikviditeten samtidigt tycks ha forsamrats. Sedan arsskiftet har dven det
finansiella stressindexet stigit, se Finansiell stabilitet, 2015:1, Riksbanken.

41 Se Finansiell stabilitet, 2015:1, Riksbanken.

42 Fér en diskussion, se Economic Outlook, november 2014, OECD.



himtningen i euroomrédet att bli betydligt lingsammare 4n i
prognosen.

En svagare konjunkturaterhimtning i euroomridet, med i
genomsnitt 0,5 procentenheter ligre BNP-tillvixt 2015—2018,
leder till svagare exportutveckling i Sverige.”3 Svensk BNP-
tillvixt blir dirmed ligre och konjunkturdterhimtningen
kommer av sig. BNP-gapet blir omkring 0,6 procentenheter
djupare 2015—2019.

RISK FOR KRAFTIG KORRIGERING AV OBALANSER I KINA

I Kina har BNP-tillvixten bromsat in under inledningen av aret.
Inte minst har aktiviteten inom byggbranschen dimpats (se dia-
gram 110). I prognosen sker en successiv ombalansering av den
kinesiska ekonomin fran en export- och investeringsorienterad
tillvixt till en tillvixt som i stérre utstrickning drivs av privat
konsumtion. Aven fastighetsmarknaden anpassas s att utbuds-
overskottet av bostdder dimpas. Den stora 6verkapaciteten i
foretagssektorn och pé fastighetsmarknaden innebir dock att det
finns en risk f6r en hastig korrigering av de hégt uppdrivna inve-
steringarna.

I t6rdjupningen “Effekterna av en markant konjunkturned-
gang i Kina” redovisas ett scenario didr BNP-tillvixten i Kina
bromsar in snabbare 4n i prognosen, till 4,3 procent 2015—-2017
1 stillet f6r 6,6 procent. Det far globala spridningseffekter men
effekterna pa BNP-tillvixten 1 Sverige blir begrinsade. Det beror
pé att Sveriges handel med Kina och &vriga Sydostasien dr f61-
hallandevis liten, samt att inte heller euroomradet, som 4r Sveri-
ges viktigaste handelspartner, drabbas i nidgon stdrre utstrack-
ning. Konjunkturaterhdmtningen i Sverige f6rdr6js ndgot och
BNP-gapet blir ca 0,2 procentenheter djupare 2015—2016 (se
diagram 111). En snabb korrigering av obalanserna i Kina skulle
dock dven kunna skapa turbulens pa de finansiella marknaderna
och da kan effekterna bli storre.

ATERHAMTNINGEN I OECD KAN BLI STORRE OCH SKE
SNABBARE AN I PROGNOSEN

Konjunkturiterhdmtningen i flertalet OECD-ldnder vintas till
stor del drivas av en 6kning 1 investeringarna. Nivin pd investe-
ringarna dr forhallandevis ldg, i synnerhet 1 euroomradet (se dia-
gram 112). Om tillférsikten bland féretagen i omvirlden, 1 syn-
nerhet i euroomrédet, dtervinder snabbare kan investeringsupp-
gangen ske bade hastigare och kraftfullare 4n i prognosen.+ Det
medfdr en starkare global tillvixt och férbittrade exportutsikter
for Sverige.

43 Se fordjupningen “Alternativscenario: svagare tillvaxt i euroomradet”,
Konjunkturldget, mars 2015.

44 OECD beskriver i Economic Outlook, juni 2015, sid. 33-34, ett scenario dar
investeringsuppgangen i stallet fordréjs. Om investeringsutvecklingen i OECD-
omrédet antas kvarsta p8 2,7 procent i stallet for att gradvis 6ka till 4,7 procent i
slutet av 2016, blir BNP-tillvaxten i OECD-omradet 0,2 procentenheter lagre 2015
och 0,6 procentenenheter ldgre 2016 an i OECD:s prognos.
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Diagram 110 Bygginvesteringar i Kina
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Kélla: National Bureau of Statistics of China.

Diagram 111 BNP-gap, Sverige
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Diagram 112 Fasta bruttoinvesteringar
i USA och euroomradet
Index 2006=100, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Diagram 113 Bostadspriser
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Osikerhet 1 prognosen for Sverige

De svenska konjunkturutsikterna dr utéver osdkerhet i progno-
sen f6r omvirlden, férknippade med osikerhet i utvecklingen av
inhemska faktorer, i synnerhet utvecklingen av bostadspriserna.
Aven f6r svensk del bedoms riskerna fér en svagare konjunktur-
utveckling dominera riskerna pa uppétsidan.

OKAD RISK FOR FALLANDE BOSTADSPRISER

Bostadspriserna i Sverige har, liksom hushéllens skuldséttning,
fortsatt att stiga under inledningen av aret (se diagram 113).
Penningpolitiken dr expansiv och fokuserad pé att fa upp inflat-
ionen. Detta i kombination med svarigheter att implementera
atgirder inom makrotillsynen, som exempelvis amorteringskrav,
innebdr Okade risker i svensk ekonomi jamfért med prognosen i
mars. Det dr svért att avgdra huruvida bostadspriserna dr moti-
verade av utvecklingen i fundamentala faktorer eller inte. Men
oavsett detta kan priserna komma att korrigeras framéver, till
exempel som en f6ljd av svagare forvintningar eller att dtgirder
inom makrotillsynen infors.

En nedging i bostadspriserna medfér att hushallens be-
laningsgrad okar. I det fall hushéllen viljer att aterstilla sin beld-
ningsgrad kan detta ske till stor del genom att hushillen konsu-
merar mindre for att kunna amortera ner sina lan. Dessa sa kal-
lade balansrikningseffekter kan dd fa en aterhallande effekt pa
hushallens konsumtion under en lingte tid. Hur stora effekterna
blir dr osdkert, men ett bostadsprisfall pd minst 20 procent under
ett r bedéms fa pétagliga effekter pa makroekonomin.

Prognosfelens storlek

Prognoser dr behiftade med en varierande grad av osikerhet.
Om riskerna bedoms som stora 6kar sannolikt aven osikerheten
1 prognoserna och vice versa. Till exempel var prognosfelen f6r
de variabler som presenteras i tabell 16 avsevirt stérre dn nor-
malt under finanskrisen.

Tabell 16 visar historiska medelabsolutfel och rotme-
delkvadratfel f6r Konjunkturinstitutets juniprognoser for ett
antal kdrnvariabler. I genomsnitt dr absolutvirdet av prognos-
felet f6r innevarande ar drygt 0,6 procentenheter f6r BNP och
mellan 0,1 till 0,6 procentenheter f6r Gvriga variabler. Prognos-
precisionen férsimras patagligt f6r prognoser nistkommande ar.

45 Studien "Makroekonomiska effekter av ett bostadsprisfall i Sverige”,
Specialstudie 41, Konjunkturinstitutet, 2014, visar att ett bostadsprisfall p& 20
procent under ett &r medfor att hush&llens konsumtion faller med 1,8
procentenheter i fem kvartal och arbetslésheten stiger med 1,5 procentenheter
efter sju kvartal. Effekterna kan bli stérre om bostadsprisfallet skulle vara
permanent.



Medelabsolutfelet f6r BNP nistkommande ar dr ca 1,7 procent-
enheter och 0,6—1,5 procentenheter fér Gvriga variabler.4

For nirvarande bedéms osidkerheten i Konjunkturinstitutets
prognos vara genomsnittlig och dirmed dven sannolikheten f6r
stora prognosavvikelser.#” Det faktum att nedatriskerna domine-
rar innebdr att prognosavvikelserna frimst kan férvintas uppsta
i riktningen av en simre konjunktur jimfért med prognosen.

Tabell 16 Medelfel, medelabsolutfel och rotmedelkvadratfel
for Konjunkturinstitutets juniprognoser gjorda fran och med
juni 1996 till och med juni 2014

Under-

Arbets- KPI- liggande Repo-

Iéshet inflation inflation' rénta?
Medelfel
Innevarande ar -0,08 -0,08 0,01 -0,01 -0,24
N&astkommande &r -0,66 0,07 -0,33 0,12 -0,99
Medelabsolutfel
Innevarande ar 0,64 0,25 0,12 0,16 0,46
Nastkommande &r 1,69 0,85 0,94 0,56 1,30
Rotmedelkvadratfel
Innevarande ar 0,91 0,29 0,16 0,19 0,74
Nastkommande &r 2,50 1,17 1,20 0,69 1,63

! UND1X/KPIX-inflation till och med juni 2008 déarefter KPIF-inflation. 2 Vid 8rets
slut.

Anm. Prognoserna utvarderas mot det forsta publicerade utfallet. Underliggande
inflation och reporanta ar utvarderade for perioden 2000—-2014.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

46 For en grundligare genomgang av precisionen i Konjunkturinstitutets prognoser,
se "Utvardering av makroekonomiska prognoser”, Specialstudie 44,
Konjunkturinstitutet, 2015 och férdjupningen "Osakerheten i Konjunkturinstitutets
prognoser”, Konjunkturldget, december 2014,

47 Det bor héllas i 8tanke att medelabsolutfelen i tabell 16 &r beraknade p& en
period som inkluderar finanskrisen, vilket var en period med ovanligt stora
prognosfel. “Genomsnittlig osakerhet” &r darmed ndgot hogre an den osakerhet
som kan anses vara férknippad med en prognos gjord vid mer normala
omstandigheter.
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Utfall och prognosfel

Utfall avser i detta kapitel alltid det forst
publicerade utfallet for hela det aktuella &ret,
aven om reviderade utfall har publicerats eller
kommer att publiceras.

Prognosfelet definieras har som utfallet
minus prognosen. Ett positivt prognosfel
innebér alltsd att Konjunkturinstitutet vid det
aktuella tillfallet har underskattat utfallet, och
ett negativt prognosfel innebdr en dverskatt-
ning. Medelvérdet av prognosfelen kallas
medelfel (MF).

Matt p& prognosprecision

Medelabsolutfelet (MAF) &r medelvardet av
absolutbeloppen av prognosfelen for prognoser
gjorda under en viss tidsperiod. Detta matt
bortser fr&n om prognosfelen &r positiva eller
negativa.

Medelkvadratfelet (MKF) ar medelvardet av
de kvadrerade prognosfelen fér prognoser
gjorda under en viss tidsperiod. Liksom me-
delabsolutfelet bortser detta matt fr&n om
prognosfelen ar positiva eller negativa. Att
felen i detta matt kvadreras innebér att stora
prognosfel bidrar mer an proportionellt till
medelvardet, vilket inte ar fallet med medel-
absolutfelet.

Rotmedelkvadratfelet (RMKF) ar kvadra-
troten ur medelkvadratfelet. Det innehaller
samma information som medelkvadratfelet
men &r storleksméssigt jamférbart med me-
delfelet och medelabsolutfelet.

61






Konjunkturlaget juni 2015 63

FORDJUPNING

Effekterna av en markant
konjunkturnedging 1 Kina

Kina har pa kort tid blivit en av de storsta aktérerna i den glo-
bala ekonomin. Sedan 1990 har den kinesiska ekonomin statt for
en fjardedel av den globala BNP-tillvaxten. Sarskilt betydelse-
full har den kinesiska tillvaxten varit efter finanskrisens utbrott.
Under perioden 2008-2013 stod Kina for hela 40 procent av den
globala tillvdxten. Den snabba expansionen har emellertid bidra-
git till att skapa obalanser i den kinesiska ekonomin. Bland annat
har investeringarnas andel av BNP 6kat till i en internationell

jamforelse vildigt hég niva.

Denna férdjupning analyserar effekterna pa den globala och
svenska ekonomin av en markant konjunkturnedging i Kina.
Det internationella scenariot analyseras med Global Projection
Model (GPM), en prognosmodell f6r virldsekonomin som ut-
vecklats av IMF.# Effekterna pa den svenska ekonomin analyse-
ras med Konjunkturinstitutets makroekonomiska modell, KI-
MOD.5

Resultaten tyder pa att en markant konjunkturnedging i Kina
leder till begrinsade effekter pa den svenska ekonomin. Det
beror pa att Sveriges handel med Kina ir relativt liten och att
euroomradet, som dr Sveriges viktigaste exportmarknad, inte
drabbas sirskilt hart av en kinesisk konjunkturnedging. Riks-
banken kan dessutom motverka den svagare tillvixten med en
relativt mer expansiv penningpolitik jimfoért med andra linder.
Resultaten bygger pa att konjunkturnedgangen i Kina inte blir sa
markant att den skapar en oordnad utveckling pa de finansiella
marknaderna. Inkluderas en sidan utveckling i analysen blir
effekterna stérre dn de som redovisas hir.

Kina investerar for mycket

De senaste decenniernas kinesiska BNP-tillvixt har i h6g grad
drivits av en hdg investeringstillvixt. Mellan 1990 och 2013
okade investeringarnas andel av BNP frin 25 till drygt

45 procent, vilket dr en av de absolut hgsta nivierna i virlden

48 I kdépkraftsjusterade termer.

49 Se Carabenciov, 1. m.fl., “"GPM6 - The global projection model with 6 regions”,
Working Paper No. 13/87, IMF, 2013.

50 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.
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Diagram 114 Investeringar, hushdllens
konsumtion och export i Kina
Procent av BNP, I6pande priser
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Diagram 115 Producentpriser i Kina
Arlig procentuell férandring, m&nadsvarden
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Diagram 116 Bygginvesteringar i Kina
Arlig procentuell férandring, m&nadsvarden
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(se diagram 114). Detta kan jimféras med genomsnittet i
OECD-linderna pi ca 20 procent. Det dr naturligt att ett land
med en begrinsad mingd realkapital per invdnare har héga inve-
steringar och Kina har fortfarande en bra bit kvar till industri-
lindernas kapitalnivaer. De flesta beddmare menar dock att
kapitalstocken i Kina byggs upp i en f6r snabb takt.5s! En effekt
av den snabba investeringstakten dr att kapacitetsutnyttjandet i
kinesiska féretag har fallit tillbaka till de ligsta nivderna sedan
atminstone 1990.52 Inte minst i manga statsigda industriféretag
ar kapacitetsutnyttjandet lagt.

Ovintat svag efterfrigetillvixt i Kina och omvitrlden till-
sammans med ett lagt kapacitetsutnyttjande gor det svart for
kinesiska féretag att hoja priserna. Exempelvis har producentpri-
serna fallit sedan bérjan av 2012 (se diagram 115). Laga forsilj-
ningsvolymer i férhdllande till produktionskapaciteten och svag
prisutveckling innebir i sin tur att vinsterna pressas i manga
kinesiska féretag, framfor allt i statsigda industriféretag.

STOR KREDITEXPANSION HOS KINESISKA FORETAG

Traditionellt har kinesiska f6retag finansierat investeringar med
egna vinster. I takt med att vinstutvecklingen har férsvagats de
senaste aren har dock ldnefinansieringen 6kat markant, bade
inom industrin och inom byggsektorn.s

Kreditexpansionen har till stor del skett via upplaning utan-
f6r banksektorn i s kallade skuggbanker. Verksamheten 1
skuggbanker dr mindre reglerad och erfarenheterna av att be-
doéma risk mindre 4n i den traditionella banksektorn. Det 6kar
risken for att en del av utliningen har varit £f6r vidlyftig.ss

51 Se till exempel People’s Republic of China. 2014 Article IV Consultation, Country
Report No. 14/235, IMF, 2014, samt Lee, M. m.fl., "Is China over-investing and
does it matter?”, Working Paper No. 12/227, IMF, 2012.

52 Se Box 8 i People’s Republic of China. 2012 Article IV Consultation, Country
Report No. 12/195, IMF, 2012, samt Naba, M. och P. N'Diaye, “Enhancing China’s
medium-term prospects: The path to a high-income economy”, Working Paper No.
13/204, IMF, 2013.

53 Se "Top of Mind”, marknadsbrev, Goldman Sachs, 5 december 2013 samt
“Economics Research”, marknadsbrev, Mizuho Securities Asia Ltd, 2 februari 2015,
"How are Chinese corporates doing as the economy slows?” i Global Data Watch,
JPMorgan Chase, 8 maj 2015, samt Box 2 i People’s Republic of China. 2014 Article
1V Consultation, Country Report No. 14/235, IMF, 2014.

54 Enligt en rapport fran Standard and Poor’s fran 15 juni 2014 har kinesiska
foretag blivit varldens storsta Idntagare vad galler foretagslan.

55 Se till exempel People’s Republic of China. 2014 Article IV Consultation, Country
Report No. 14/235, IMF, 2014, “China tightens grip on shadow banking”, Wall
Street Journal, 6 januari 2014, samt “Chinese shadow banking”, Financier
Worldwide Magazine, juni 2014.



OVERPRODUKTION AV BYGGNADER

Byggnadsinvesteringarna har 6kat mycket snabbt de senaste

15 4ren (se diagram 116). Aven om 6kningstakten har dimpats
avsevirt pa sistone finns det gott om outnyttjade fastigheter,
bide vad giller bostider och kommersiella lokaler. I ett nyligen
publicerat working paper frin IMF visas att kvoten mellan oséld
och sald golvyta, vilket kan tolkas som ett matt pa kapacitetsut-
nyttjandet i fastighetsbranschen, har 6kat snabbt de senaste
aren.’s Bostadspriserna har visserligen 6kat den allra senaste
tiden, férmodligen som ett resultat av olika stimulansatgirder
som myndigheterna har vidtagit pa sistone (se diagram 117).57
Bostadspriserna f6ll dock under stdrre delen av 2014 och £61-
modligen 4r inte den avmattning i byggnadsinvesteringarna som
skett hittills tillrdcklig f6r att komma till rdtta med Gverskottet pa
bostider och kommersiella lokaler.

EN KORRIGERING I EN DEL AV EKONOMIN KAN UTLOSA EN
NEGATIV SPIRAL

Sammanfattningsvis brottas manga kinesiska foretag med
6verkapacitet och svag vinstutveckling, samtidigt som skuldbér-
dan har 6kat och det skett en Gverproduktion av byggnader. Det
finns en betydande risk att korrigeringen av obalanserna i den
kinesiska ekonomin, framfor allt den héga investeringskvoten,
sker snabbare och mer abrupt dn i f6religgande prognos som
antar en lingsam och gradvis ombalansering mot en ldgre inve-
steringskvot. Historiskt sett har 6verkapacitet och hogt upp-
drivna investeringar i olika linder ofta korrigerats hastigt.s En
nedging i en del av ekonomin kan sprida sig snabbt, inklusive till
den finansiella sektorn. Ett kraftigt fall i investeringarna skulle
ocksa kunna fa en negativ inverkan péd den kinesiska ekonomins
langsiktiga tillvixtpotential, eftersom det leder till en ligre kapi-
talackumulation 4n annars.

PAVERKAN PA DEN SVENSKA EKONOMIN: SMA DIREKTA
HANDELSEFFEKTER GER INTE HELA BILDEN

Kotrigeringen av obalanserna i den kinesiska ekonomin kommer
med stor sannolikhet att leda till att kinesisk efterfrigan och
dirmed import dimpas under en 6vergingsperiod. Kina svarar i

56 Chivakul, M. m.fl., "Understanding Residential Real Estate in China”, Working
Paper 15/84, IMF, 2015. Se aven “China Economic Update”, October 2014, The
World Bank.

57 Till exempel har centralbanken sénkt styrrédntan och kassakraven s regeringen
har forbattrat villkoren for bostadslan.

58 Lee, H. m.fl., “Is China over-investing and does it matter?”, Working Paper
12/227, IMF, 2012.
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Diagram 117 Bostadspriser i Kina
Procentuell férandring, ménadsvérden
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Ké&lla: National Bureau of Statistics of China.
Diagram 118 Kinas andel av total
varuimport i virlden fordelad pa

varugrupper ar 2014
Procent
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Kéallor: UN comtrade BEC database och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 119 Exportandel till Kina av
respektive lands totala varuexport
fordelat pa varugrupper ar 2014
Procent
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SE star for Sverige, US for USA, DE for Tyskland,
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Kéallor: UN comtrade BEC database och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 120 Exportens andel av total
efterfrdgan i Sverige
Procent
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Kalla: SCB.

Diagram 121 BNP, Emerging Asia
Procentuell férandring
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Model.

dag f6r 6ver 10 procent av den globala varuimporten (se dia-
gram 118). Kina importerar framfor allt insats- och investerings-
varor, medan importen av konsumtionsvaror dr mer begransad.

Av total svensk varuexport gar endast 3,5 procent till Kina
(se diagram 119). Det innebir att de direkta effekterna av ett
kinesiskt efterfragebortfall skulle bli ganska sma, trots att expor-
ten utgdr ungefir en tredjedel av den totala efterfragan i1 Sverige
(se diagram 120). Da svensk export till Kina i hég grad drivs av
kinesisk investeringsefterfragan, skulle emellertid de direkta han-
delseffekterna av ett fall i kinesiska investeringar kunna bli storre
an vad Kinas andel i total svensk export pekar pa (se f6rdjup-
ningen ”Ombalansering i Kina” i Konjunkturlidget december,
2013).

Man bor ocksa ta hinsyn till de indirekta effekterna en kine-
sisk konjunkturnedgang skulle fi pa grund av att konjunkturen
och efterfragan dven i andra linder som Sverige exporterar till
skulle paverkas negativt. For att ta hinsyn till dessa effekter ge-
nomférs i det foljande en analys med den globala makromo-
dellen GPM. Analysen bygger pa att konjunkturnedgingen i
Kina blir stor historiskt sett, men att nedgingen inte blir s mar-
kant att det uppstar allvarliga stérningar pa de finansiella mark-
naderna.

Svagare tillvixt i Kina leder till ldgre tillvaxt 1
omvirlden

Simuleringarna i GPM och KIMOD baseras pa féljande anta-
ganden. For det férsta omfattar penningpolitiken i alternativsce-
nariot endast férandringar 1 styrrintorna, som maximalt antas
kunna sinkas till —0,75 procent i euroomradet och Sverige. Det
motsvarar den nuvarande nivan pa styrrantan i Schweiz.» For
det andra bortses fran eventuella finanspolitiska dtgirder. Det
kan saledes finnas mojligheter £6r centralbanker och regeringar
att stimulera konjunkturaterhimtningen ytterligare. D4 skulle
effekterna bli mindre 4n de som redovisas hir.

HISTORISKT TILLVAXTFALL I KINA

Kina 4r en del av regionen Emerging Asia® som ir en av sex
regioner i version 6 av GPM.¢t Alternativscenariot omfattar

59 En alternativ tolkning &r att ECB och Riksbanken vidtar penningpolitiska atgarder
som sammantaget motsvarar styrrantor pf—’z som lagst -0,75 procent.

60 Gvriga lander som ingdr i Emerging Asia &r Indien, Sydkorea, Indonesien,
Taiwan, Thailand, Malaysia, Hong Kong, Filippinerna och Singapore.



dirmed endast Kina via Emerging Asia. Kina utgjorde dock
drygt 60 procent av regionens BNP 2014.2 Kina ir dessutom en
central handelspartner f6r samtliga linder i regionen, vilket in-
nebir att en ldgre tillvixt i Kina kommer att fi omfattande £6ljd-
verkningar i 6vriga delar av Asien.

I alternativscenariot antas att BNP-tillvixten i Emerging Asia
blir ldgre frin och med tredje kvartalet 2015 som en f6ljd av en
mer dimpad kinesisk BNP-tillvixt. BNP i regionen antas vixa
med i genomsnitt drygt 4 procent under 2015—-2017, jaimfort
med 6,2 procent 1 huvudscenariot. Efter 2017 stiger BNP-
tillvixten i Emerging Asia successivt och uppgir till 6 procent
2024 (se diagram 121).

Med utgangspunkt fran huvudscenariots BNP-prognos for
Kina innebir det att den genomsnittliga tillvixttakten
2015—2017 i Kina faller frin 6,6 procent till 4,3 procent i alter-
nativscenariot, vilket 4r den ldgsta tillvixten sedan 1990.63

En markant konjunkturnedging i Kina som drivs av svagare
investeringar leder till en ldgre kapitalackumulation i den kine-
siska ekonomin. Det skulle i sin tur innebdra att den kinesiska
ckonomins langsiktiga tillvixtpotential férsvagas under ett antal
ar. I alternativscenariot antas dirfor att potentiell BNP i
Emerging Asia vixer med i genomsnitt drygt 5 procent
2015—2017, jamfért med drygt 6 procent i huvudscenariot.

Sammantaget innebir detta att BNP-gapet i Emerging Asia
blir mer negativt 4n i huvudscenariot. BNP-gapet bottnar pa
—3 procent 2017 och stiger direfter med 1 genomsnitt 0,6 pro-
centenheter per ar. Resursutnyttjandet blir dirmed balanserat
forst 2022, fyra ar senare dn i huvudscenatiot (se diagram 122).64

BEGRANSADE EFFEKTER I EUROOMRADET

Ligre tillvixt i Emerging Asia far globala spridningseffekter,
bland annat via ligre efterfragan pa importerade varor, vilket
péaverkar tillvixten i 6vriga virlden. I sdvil euroomradet som i
USA blir bade tillvixten och inflationen ldgre. I euroomradet,
som dr Sveriges stOrsta exportmarknad, blir tillvixten som mest
0,3 procentenheter ligre (se diagram 123). Japan, som ir den
region som har den mest omfattande handeln med Emerging
Asia men som Sverige handlar lite med,¢ drabbas relativt sett

61 Gvriga regioner i GPM 6 ar USA, euroomradet, Japan, Latinamerika och
Remaining Countries.

62 IMF World Economic Outlook Database 2015.
63 IMF World Economic Outlook Database 2015.
64 Utfallen for BNP-gapet i Emerging Asia till och med 2014 kommer frn GPM.

65 Mindre &n 2 procent av svensk varuexport gar till Japan.
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Diagram 122 BNP-gap, Emerging Asia
Procent av potentiell BNP
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Diagram 123 BNP, euroomradet och
Japan
Procentuell férandring
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Diagram 124 KPI, Emerging Asia
Procentuell férandring
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Diagram 125 Styrranta, Emerging Asia
Procent
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Diagram 126 Svensk exportmarknad
Procentuell féréndring
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Diagram 127 Export, Sverige
Procentuell férandring
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hardare av en ligre tillvixt i regionen (se diagram 123). Ligre
global tillvixt leder 1 sin tur till en ytterligare ddmpad tillvixt i
Emerging Asia.

STYRRANTORNA SANKS I OMVARLDEN

Det ldgre resursutnyttjandet i Emerging Asia medfor att inflat-
ionen blir ldgre 4n i huvudscenariot. Inflationen blir som ldgst
under 2017 och dr da drygt 2 procent (se diagram 124). Forst
under 2023 nér inflationen tillbaka till huvudscenariots niva pa
drygt 3,5 procent.

Som en 6ljd av det ldgre resursutnyttjandet och den ldgre in-
flationstakten sinker centralbankerna i Emerging Asia styrrin-
torna. Den genomsnittliga styrrintan i regionen sinks stegvis
fran ca 6 procent 2015 och ir som ligst 4 procent under 2018.
Styrrintan hjs sedan successivt och nér tillbaka till 6 procent dé
resursutnyttjandet dr balanserat (se diagram 125).

Eftersom tillvixten och inflationen blir ligre i bide euroom-
radet och USA sidnker ECB styrrintan till det antagna golvet pa
—0,75 procent och bérjar héja styrrantan tva dr senare dn i hu-
vudscenariot, medan Fed héjer styrrintan i en langsammare takt
jimfort med huvudscenariot. Penningpolitiken i USA blir sale-
des endast marginellt mer expansiv. En anledning ér att inflat-
ionen 1 USA paverkas i begrinsad omfattning. Féljden blir att
den nominella vixelkursen i Emerging Asia férsvagas mot dol-
larn, vilket understdjer dterhimtningen i regionen. Kinas vixel-
kurs dr visserligen inte fullstindigt marknadsbaserad, men det
finns skal att tro att de kinesiska myndigheterna skulle lita vix-
elkursen depreciera vid en kraftigt forsvagad tillvixt. Det skulle
férsvaga den genomsnittliga vixelkursen i regionen som helhet.

Konsekvenser f6r Sverige

BADE DIREKTA OCH INDIREKTA EFFEKTER PA SVENSK
EXPORT AV SAMRE UTVECKLING I KINA

Sveriges direkta handel med Kina och Emerging Asia dr relativt
liten. Endast 3,5 procent av total svensk export gér till Kina och
drygt 6 procent till Emerging Asia. Den svagare konjunkturen i
bide euroomridet, USA och 6vrig omvirld som nedgangen i
Kina medfér leder dock till att internationell efterfragan pa im-
porterade varor och tjanster dimpas. Tillvixten pa den svenska
exportmarknaden blir saledes ldgre, i genomsnitt 0,6 procent-
enheter svagare per ir, 4n 1 huvudscenariot 2016—2018 (se dia-
gram 120).
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Som framgar av ndsta avsnitt antas Riksbanken agera mer
kraftfullt med penningpolitiken dn framfor allt ECB. Det £61-
svagar vixelkursen jimfort med huvudscenariot, vilket innebir
att svensk exporttillvixt paverkas i ndgot mindre utstrickning.

I genomsnitt blir exporttillvixten ca 0,4 procentenheter ligre per
ar 2016—2018 jamfort med huvudscenariot (se diagram 127).
Aren direfter dterhimtar sig tillvixten i Kina och virldsekono-
min, vilket 6kar efterfragetillvixten pa svensk export.

BEGRANSADE EFFEKTER PA SVENSK EKONOMI

Den svagare utvecklingen i omvirlden paverkar konjunkturen i
Sverige negativt via handelskanalen. BNP-tillvixten i Sverige
minskar dirfor till i genomsnitt 2,5 procent per ar 2016—2018,
vilket dock endast dr i genomsnitt 0,1 procentenheter ligre 4n i
huvudscenariot. En konjunkturnedging 1 Kina av den storleks-
ordning som beskrivs ovan har dirfér begrinsade effekter pa
svensk eckonomi (se diagram 128).

Riksbanken bidrar till att begrinsa dterverkningarna av den
sdmre konjunkturen i Kina. Reporintan sinks till —0,75 procent
och rintan blir betydligt ligre 4n i huvudscenariot under hela
perioden (se diagram 129). Det bidrar till en férsvagning av vix-
elkursen vilket pd kort sikt motverkar att den ligre utlindska
inflationen spiller Sver pa svensk inflation (se diagram 130).
Inflationstrycket blir dock efterhand ligre 4n 1 huvudscenariot
som en foljd av dels svagare efterfragan, dels ligre importerad
inflation.

Penningpolitiken dr inledningsvis begrinsad av det antagna
golvet for reporintan och detta medfor att realrdntan inte blir
ligre 2015—2016 4n i huvudscenariot (se diagram 131). Fran och
med 2017 4r dock realrintan ldgre jimfért med huvudscenariot
vilket stimulerar tillvixten.

Sett 6ver hela perioden faller realrintan i Sverige mer 4n i
framfor allt euroomradet. Det beror dels pa att Riksbankens
penningpolitiska utrymme 4r stérre dn i euroomradet, dels att
Riksbanken antas reagera starkare 4n ECB pa en svagare tillvixt i
Kina. Det sistnimnda baseras pa Riksbankens kommunikation
betriffande betydelsen av att inflationen i nértid tydligt ska
nirma sig malet. Sammantaget leder detta till att den effektiva
kronkursen férsvagas jamfort med huvudscenatiot, vilket bidrar
till att motverka den lagre tillvixten péd svensk exportmarknad.

AVSLUTANDE KOMMENTARER

En snabb korrigering av obalanserna i den kinesiska ekonomin
leder till en konjunkturnedging i Emerging Asia och att den
globala ekonomin pdverkas negativt. Den svenska ekonomin

Diagram 128 BNP-gap, Sverige
Procent av potentiell BNP
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Diagram 129 Styrranta, Sverige
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Diagram 130 KPIF, Sverige
Procentuell férandring
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Diagram 131 Realranta, Sverige
Procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

péaverkas dock i relativt begrinsad utstrickning. Dels pé grund
av att Sveriges handel med Emerging Asia ér relativt liten, dels
pa grund av att euroomradet, som édr Sveriges viktigaste handels-
partner, inte drabbas i stor utstrickning av konjunkturnedgingen
i Emerging Asia. Dessutom har Riksbanken méjlighet att bed-
riva en mer expansiv penningpolitik jimfért med andra linder,
vilket bidrar till att motverka effekterna av en svagare tillvixt 1
omvirlden.

Analysen tar inte hinsyn till eventuella finanspolitiska dtgir-
der. Det kan sdledes finnas skil f6r den svenska regeringen att
stimulera konjunkturaterhimtningen i Sverige ytterligare. Effek-
terna blir di mindre 4n de som redovisas hir. Analysen tar heller
inte hinsyn till att en kraftig konjunkturnedgang i Kina skulle
kunna skapa turbulens pa de finansiella marknaderna och att
hushallens och foéretagens fortroende kan paverkas negativt.
Inkluderas detta i analysen blir effekterna stérre dn de som re-
dovisas hir.
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Befolkningsutvecklingen paverkar
arbetsmarknaden

Konjunkturinstitutet anvinder Statistiska centralbyréns (SCB)
befolkningsprognos som ett underlag for att géra langsiktiga
framskrivningar av bland annat sysselsdttning och arbetsloshet.
Enligt SCB:s befolkningsprognos frdn maj 2015 6kar befolkning-
en i dldern 15-74 &r frén 7,2 miljoner 2014 till 7,7 miljoner
2024. Uppgangen beror pa att madnga méanniskor vantas komma
till Sverige till foljd av oroligheter i omvariden. For de flesta
nyanlédnda tar det tid att etablera sig pd arbetsmarknaden. Ar-
betskraftsstatus varierar bland annat med vistelsetiden, det vill
sdga den tid en person har varit i landet. I denna fordjupning
redogors for Konjunkturinstitutets bedomning av potentiell
sysselsittning. Bedomningen baseras bland annat pd SCB:s be-
folkningsprognos samt data dver arbetskraftsstatus och vistelse-
tid.

Konjunkturinstitutet publicerar regelbundet scenarier pd medel-
lang sikt, f6r ndrvarande f6r perioden 2017—2024. Det dr da
nédvindigt att bedéma hur den sd kallade potentiella nivin f6r
viktiga arbetsmarknadsvariabler sdsom sysselsittning och arbets-
16shet utvecklas. Potentiell niva avser den niva som dr varaktigt
torenlig med Riksbankens inflationsmal. Den demografiska ut-
vecklingen dr den frimsta drivkraften for tillvixten i arbetskraf-
ten och antalet arbetade timmar pé lingre sikt. Tillsammans med
produktivitetstillvixten dr befolkningstillvixten och dess sam-
mansittning ddrmed centrala for att bestimma utvecklingen av
potentiell BNP och offentliga finanser i ett lingre perspektiv.s

I denna fordjupning presenteras SCB:s befolkningsprognos
toljt av en beskrivning av arbetsmarknadssituationen f6r utrikes
toédda. Direfter presenteras Konjunkturinstitutets bedémning av
potentiell sysselsittning. Slutligen beskrivs utvecklingen av den
demografiska och ekonomiska f6rsdrjningskvoten.

Andelen utrikes f6dda i befolkningen okar

Enligt SCB:s befolkningsprognos fran maj 2015 okar antalet
personer i arbetsfér alder 15—74 ar med drygt 500 000 personer

66 Fér en mer detaljerad beskrivning éver potentiell BNP se "Hur
Konjunkturinstitutet beraknar potentiell BNP”, promemoria, Konjunkturinstitutet,
www.konj.se.

Potentiella variabler

Potentiell BNP avser den niva pa produktionen
som ar férenlig med att ekonomin &r i kon-
junkturell balans.

Konjunkturinstitutet delar upp potentiell BNP i
potentiell produktivitet och potentiellt antal
arbetade timmar. Med potentiell produktivitet
avses den produktivitetsnivd som hade obser-
verats i konjunkturell balans.

Potentiellt antal arbetade timmar bestams av
potentiell sysselsattning, det vill séga antalet
sysselsatta nar det rdder konjunkturell balans
pa arbetsmarknaden, samt av deras medelar-
betstid. Potentiell sysselsattning bestdms i sin
tur av potentiell arbetskraft och jéamviktsar-
betslésheten, det vill séga arbetskraften och
arbetslésheten nar arbetsmarknaden &r i
konjunkturell balans.

Diagram 132 Befolkning i dldern 15-74
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Diagram 133 Andelen utrikes
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mellan 2014 och 2024 (se diagram 132).7 Okningen beror i hu-
vudsak pd att invandringen férvintas bli fortsatt hog. Antalet
utrikes f6dda i befolkningen 15—74 ar 6kar med drygt 600 000
personer samtidigt som antalet inrikes f6dda i aldern 1574 ar
minskar med drygt 100 000 personer. Det innebir att andelen
utrikes f6dda i befolkningen i dldern 15—74 4r 6kar fran

19 procent till 26 procent under perioden (se diagram 133).

VISTELSETID PAVERKAR ARBETSKRAFTSSTATUS

Arbetskraftsstatus varierar bland annat med vistelsetiden, det vill
sdga den tid en person har vistats i landet (se tabell 17). Bade
arbetskraftsdeltagande och sysselsittningsgrad stiger med antalet
ar i landet och de personer som vistats i Sverige en kortare pe-
riod har i genomsnitt hogre arbetsléshet dn de som vistats i Sve-
rige en lingre tid.s8

Tabell 17 Arbetskraftsstatus bland utrikes fodda efter
vistelsetid, 16—64 ar, 2013

Procent av befolkningen respektive arbetskraften

Arbetskrafts- Sysselsdttnings-
Vistelsetid deltagande grad Arbetsloshet
0-4 ar 66,9 48,2 27,9
5-9 ar 71,4 53,8 24,7
10-19 ar 77,6 64,7 16,6
20-29 ar 82,1 73,0 11,1
30 &r eller langre 78,2 73,2 6,4
Utrikes fodda 75,8 63,4 16,3

Kalla: Tabell 2d, Statistiska meddelanden AM 110 SM 1402, SCB.

En forklaring till att arbetskraftsstatus bland utrikes fédda varie-
rar med vistelsetiden dr att méinga som invandrar till Sverige inte
har det humankapital som krivs for att fi ett arbete. I begreppet
humankapital ingdr samtliga faktorer som paverkar en persons
férméga sasom utbildning, sprikkunskaper och arbetslivserfa-
renhet, men ocksa kinnedom om hur samhillet fungerar i olika
avseenden.®

Humankapital kan antas férsvagas i samband med migration.
Exempelvis kan en utbildning frin ett annat land vara mindre

67 Se "Sveriges framtida befolkning 2015-2060", Demografiska rapporter 2015:2,
Statistiska centralbyrdn, 2015.

68 Se "Utrikes féddas arbetsmarknadssituation 2005-2013", Statistiska
meddelanden AM 110 SM 1402, Statistiska centralbyran, 2014.

69 Se Eriksson, S., “Utrikes fodda p& den svenska arbetsmarknaden”, bilaga 4 till
L&ngtidsutredningen 2011, SOU 2011:11, i Végen till arbete -
arbetsmarknadspolitik, utbildning och arbetsmarknadsintegration, SOU 2010:88.



anvindbar i det nya landet. Utrikesféddas utbildning kan darfér
behova kompletteras och/eller valideras.” Bristande kunskaper i
det svenska spraket dr ytterligare en faktor som kan férsena
arbetsmarknadsintridet. Det tar tid att lira sig ett nytt sprak och
kunskaper i svenska virderas hégt av svenska arbetsgivare.

Nyanlidnda dr ddrfor ofta hinvisade till relativt okvalificerade
arbeten med lag 16n som kan vara en avspegling av bristerna i
humankapitalet. Relativt hdga avtalade ligstaléner innebir att det
blir svédrare att fd ett arbete med en 16n som motsvarar indivi-
dens (faktiska eller uppfattade) humankapital, men dven till-
gangen till lagkvalificerade jobb har betydelse.”

Dessutom skiljer sig tillgangen till formella och informella
nitverk at mellan utrikes och inrikes f6dda. Utrikes f6dda har
ofta bristande tillging till och/eller en annan sammansittning av
informella nitverk dir en stor del av rekryteringen sker.”

Utrikes f6dda méter ocksd diskriminering pa den svenska ar-
betsmarknaden, exempelvis kallas de inte till intervju lika ofta
som inrikes f6dda med likvirdiga kvalifikationer.7

SYSSELSATTNINGEN BLAND UTRIKES FODDA HAR OKAT
MEN SYSSELSATTNINGSSGAPET AR FORTFARANDE STORT

Arbetskraftsdeltagandet och sysselsdttningsgraden, det vill sidga
antalet 1 arbetskraften respektive antalet sysselsatta som andel av
befolkningen i dldern 15—74 ar, dr ligre bland utrikes f6dda 4n
bland inrikes fédda (se diagram 134 och diagram 135). Bade
sysselsittningsgraden och arbetskraftsdeltagandet bland utrikes
tédda har dock stigit de senaste dren och dr i dag hégre dn fore
finanskrisen. I synnerhet arbetskraftsdeltagandet har nidrmat sig
nivan bland inrikes f6dda.”s Skillnaden i sysselsittningsgrad mel-
lan utrikes och inrikes fédda dr dock fortsatt stor och aterfinns i
alla utbildnings- och aldersgrupper (se tabell 18).

70 Se Olli Segendorf, &. och T. Teljosu, “Sysselsattning for invandrare — en ESO-
rapport om arbetsmarknadsintegration”, Rapport till expertgruppen for studier i
offentlig ekonomi 2011:5.

71 Se Rooth, D-0. och O. /islund, "Far utlandsfédda betalt for sin utbildning och sina
kunskaper i svenska?”, Ekonomisk debatt, nr 3, 2007.

72 Se Eriksson, S., "Utrikes fodda p& den svenska arbetsmarknaden”, bilaga 4 till
L&ngtidsutredningen 2011, SOU 2011:11, i Végen till arbete -
arbetsmarknadspolitik, utbildning och arbetsmarknadsintegration, SOU 2010:88.

73 Se bland annat Olli Segendorf, A. och T. Teljosu, "Sysselséttning for invandrare -
en ESO-rapport om arbetsmarknadsintegration”, Rapport till expertgruppen for
studier i offentlig ekonomi 2011:5.

74 Fér en forskningssammanstéllning, se Ahmed, A, "Etnisk diskriminering - vad vet
vi, vad behdver vi veta och vad kan vi géra?”, Ekonomisk debatt, nr 4, 2015.

75 En del av denna uppgéng kan sannolikt férklaras av effekter av ekonomisk politik
och etableringsreformen. Se kapitlet “Jamviktsarbetsléshetens utveckling och
forklaringsfaktorer”, Lénebildningsrapporten, 2014, Konjunkturinstitutet.

Konjunkturlaget juni 2015 73

Diagram 134 Arbetskraftsdeltagande,
utrikes och inrikes féodda, 15-74 ar

Procent av befolkningen, sdsongsrensade
kvartalsvérden

74 oo -74

— Utrikes fodda
— - Inrikes fédda

Kélla: SCB.

Diagram 135 Sysselsdttningsgrad,
utrikes och inrikes féodda, 15-74 ar

Procent av befolkningen, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kéalla: SCB.
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Diagram 136 Sysselsdttningsgap
mellan utrikes och inrikes fodda, 15-
74 ar

Procentenheter
D -2

— EU28 — = Danmark —— Tyskland
— - Nederldnderna --- Osterrike — - Finland
—— Sverige Storbritannien — - Norge

Anm. Sysselsdttningsgapet ar skillnaden i
sysselsattningsgrad mellan utrikes och inrikes
fodda.

Kallor: SCB och Eurostat.

Tabell 18 Sysselsdttningsgrad och sysselsdttningsgap
fordelad efter utbildning (15-74 ar) och &lder, 2005 och
2014

Procent respektive procentenheter

Sysselsattningsgrad

2005 2014

Inrikes Utrikes Inrikes Utrikes
fodda fodda fodda fodda

Alla 15-74 &r 66,8 55,9 -10,9 67,9 58,8 -9,1

Férgymnasial

utbildning 39,0 37,6 -1,4 35,2 33,3 -1,9
Gymnasial

utbildning 74,1 62,4 -11,7 71,5 62,6 -8,9
Eftergymnasial

utbildning 79,8 67,9 -11,9 79,5 72,3 -7,2
15-24 8r 39,1 33,8 -5,3 44,9 28,2 -16,7
25-54 &r 87,1 68,0 -19,1 89,5 71,1 -18,5
55-74 &r 47,5 37,9 -9,6 47,1 42,2 -4,9

Anm. Sysselsattningsgap ar skillnaden i sysselsattningsgrad mellan utrikes och
inrikes fodda.

Géllande utbildning saknas uppgift for en del av befolkningen vilket medfor att
sysselsattningsgraden uppdelat pd utbildning inte summerar till
sysselsattningsgraden for 8ldersgruppen 15—74 3r.

Kalla: SCB.

Sysselsittningsgapet, det vill sdga skillnaden i sysselsdttningsgrad
mellan utrikes och inrikes fédda, har minskat frin knappt

11 procentenheter till drygt 9 procentenheter i aldersgruppen
15—74 ar. Det dr frimst sysselsittningsgraden bland utrikes
fédda med eftergymnasial utbildning som stigit under perioden.
Uppdelat pa olika aldersgrupper har sysselsittningsgraden bland
utrikes f6dda dldre dn 25 ar stigit. Sysselsittningsgapen fér per-
soner dldre 4n 25 ar har ocksa minskat nigot, men uppgar fort-
satt till ndstan 19 procentenheter i aldersgruppen 25—54 ar. For
den yngre dldersgruppen 15—24 ar har sysselsittningsgapet 6kat
markant fran drygt 5 procentenheter till ndstan 17 procent-
enheter. Det beror bide pa att sysselsdttningsgraden bland inri-
kes f6dda har 6kat och pd att sysselsittningsgraden bland utrikes
todda i dldersgruppen har minskat under perioden.

STORT SYSSELSATTNINGSGAP INTERNATIONELLT SETT

I ett internationellt perspektiv ir sysselsittningsgapet stort i Sve-
rige (se diagram 136). I EU28, Storbritannien, Norge och Fin-
land var gapet nira 0 procentenheter 2014, medan det i Sverige
var drygt 9 procentenheter.



Skillnaden i sysselsittningsgap mellan Sverige och andra lin-
der 1 Buropa gar inte att férklara med systematiska skillnader vad
giller utbildningsniva, alder och familjesituation. Ursprungsreg-
ion forefaller dock kunna forklara en del av skillnaden bland
kvinnor, men inte bland man.7

Sammansittningen av utrikes f6dda vad giller invandrings-
skil skiljer sig 4t mellan linder. Sverige tar i relation till Svriga
linder 1 Europa emot minga flykting- och anhériginvandrare (se
diagram 137).7 Till £5ljd av att flykting- och anhériginvandrare
ofta stdr lingre fran arbetsmarknaden dn de som invandrar av
arbetsmarknadsskil tar etableringen lingre tid.”s Invandringens
sammansittning skiljer sig ocksa it beroende p4 skilda historiska
erfarenheter och geografisk och/eller spriklig nirhet. Vissa lin-
der, sisom Storbritannien och Frankrike, har tagit emot méanga
invandrare frin forna kolonier som dirfor ofta har relevanta
sprakkunskaper nir de anlinder.”

En studie visar att sysselsittningsgapet mellan utrikes och in-
rikes f6dda 1 OECD-omradet dr storre i linder med generdsare
sociala skyddsnit och omfattande kollektivavtal. Samma studie
visar att linder med mindre sysselsittningsgap ocksa i genom-
snitt har storre inkomstspridning.s

I en europeisk jaimforelse utmirker sig inte Sverige lika nega-
tivt vad giller sysselsdttningsgapet f6r personer med en vistelse-
tid lingre dn 10 ar.81 Det férefaller sdledes inte som att arbets-
marknaden i ett lingsiktigt perspektiv fungerar simre i Sverige
men det tar lingre tid £6r utrikes f6dda att etablera sig pd ar-
betsmarknaden jaimfort med i andra linder.

ARBETSLOSHETEN BLAND UTRIKES FODDA HAR STIGIT

Ar 2005 uppgick arbetslésheten bland utrikes fédda till drygt
14 procent och bland inrikes f6dda till strax under 7 procent (se
diagram 138). Arbetslosheten bland béide utrikes och inrikes

76 Se Szulkin, R. m.fl., "P& jakt efter framgéngsrik arbetslivsintegrering”, IFN

forskningsrapport 2013/1. Studien beaktar inte skal till invandring, ndgot som kan
paverka sannolikheten att f3 ett jobb.

771 en jamforelse av det totala antalet uppehdlistillstand i forhallande till

befolkningen mellan samtliga lander i Europa placerar sig Sverige pa en fjarde plats
efter Malta, Cypern och Storbritannien. Se "Residence permits for non-EU citizens
in the EU28”, Eurostat news release, STAT/14/159.

78 Se "Integration — etablering p& arbetsmarknaden”, Integration: rapport 7, SCB,
2014.

79 Se Eriksson, S., "Utrikes fodda p§ den svenska arbetsmarknaden”, bilaga 4 till
Langtidsutredningen 2011, SOU 2011:11, i Végen till arbete -
arbetsmarknadspolitik, utbildning och arbetsmarknadsintegration, SOU 2010:88.

80 Se Bergh, A.,”Utlandsfoddas svarigheter p& den svenska arbetsmarknaden -
partiernas l6sningar ar otillrackliga”, Ekonomisk debatt, nr 4, 2014.

81 Se Szulkin, R. m.fl., “P8 jakt efter framgdngsrik arbetslivsintegrering”,
forskningsrapport 2013/1, IFN.
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Diagram 137 Uppehallstillstand till
personer fodda utanfor EU efter orsak,
2013

Procent av befolkningen
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Kélla: Eurostat.

Diagram 138 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

kvartalsvarden
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Kalla: SCB.
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Diagram 139 Arbetsloshet fordelad
efter utbildning, 15-74 &r
Procent av arbetskraften
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5
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— Inrikes fodda, férgymnasial utbildning
—— Utrikes fodda, forgymnasial utbildning
— - Inrikes fodda, gymnasial utbildning
— - Utrikes fodda, gymnasial utbildning
—— Inrikes fodda, eftergymnasial utbildning
—— Utrikes fodda, eftergymnasial utbildning
Kalla: SCB.

Diagram 140 SCB:s befolkningsprognos
vid olika tillfallen

Miljoner personer
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|
|
|
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— Nuvarande — - 2014
— 2013 --=2012
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Kélla: SCB.

fédda steg i samband med finanskrisen. Men till skillnad frin
arbetslosheten bland inrikes fédda har inte arbetslésheten bland
utrikes fodda minskat sedan dess. Ar 2014 var arbetslésheten
bland utrikes fédda drygt 16 procent medan den minskat till
drygt 6 procent bland inrikes fédda. Framfor allt har arbetslos-
heten bland utrikes f6dda med hogst f6rgymnasial utbildning
stigit till en hog nivd (se diagram 139).

Att arbetslosheten bland utrikes fédda i Sverige stigit ndgot
de senaste aren ir inte férvinande. Arbetskraftsdeltagandet
bland utrikes f6dda har 6kat relativt mycket. Om det sker ett
stort infléde till arbetskraften 6kar normalt arbetslosheten pa
kort sikt dd det tar tid f6r de nya i arbetskraften att fi ett ar-
bete.s2 Det relativt stora inflodet till arbetskraften av utrikes
tédda har ocksa inneburit att den genomsnittliga vistelsetiden
for utrikes fédda 1 arbetskraften har minskat, vilket i sig tenderar
att Oka arbetslosheten. Inflodet i arbetskraften har dessutom
skett i samband med en ligkonjunktur da jobbchansen av kon-
junkturella skl dr lag. Detta har sannolikt forstirkt utvecklingen
eftersom arbetslosheten bland utrikes fédda varierar relativt sett
mer 6ver konjunkturcykeln.s3

Potentiell sysselsittning ar uppreviderad till
toljd av den nya befolkningsprognosen

Enligt befolkningsprognosen fran maj 2015 vixer befolkningen
snabbare dn vad som tidigare prognostiserats (se diagram 140).54
Det ir inte ovanligt att befolkningsprognosen revideras upp,
men jaimfoért med revideringarna de senaste dren idr revideringen
sedan 2014 relativt stor.ss

Konjunkturinstitutet anvinder sig normalt av den demo-
grafiska modellen KAMEL f6r att, med hjilp av SCB:s befolk-
ningsprognos, gora framskrivningar av olika arbetsmarknadsva-
riabler bortom prognoshorisonten.ss I KAMEL antas arbets-

82 Se kapitlet "Jamviktsarbetsléshetens bestamningsfaktorer och utveckling”,
Lénebildningsrapporten, 2012, Konjunkturinstitutet.

83 Se Rooth, D-O. och O. Aslund, “Spelar nar och var négon roll?
Arbetsmarknadslagets betydelse fér invandrares inkomster”, Rapport 2003:5,
IFAU.

84 SCB:s befolkningsprognos fr@n april 2014 har pd bestallning av
Finansdepartementet successivt uppdaterats under aterstoden av 2014 och
inledningen av 2015 med Migrationsverkets nya prognoser for asyl- och
anhdriginvandring. Det innebér att Konjunkturinstitutet till viss del redan beaktat
den hégre befolkningstillvaxten i prognoser publicerade efter juni 2014.

85 Vart tredje &r gér SCB en omfattande 6versyn av befolkningsprognosen, vilket &r
fallet i 8r. Aven 2012 innebar denna stérre dversyn en stor revidering.

86 T KAMEL anvénds utfallsdata fr&n SCB:s arbetskraftsundersékningar (AKU) for en
rad variabler sdsom arbetskraft och sysselsattning férdelad p8 kon, 8lder och fyra



kraftsdeltagandet och sysselsittningsgraden for varje enskild
grupp vara konstant 6ver tiden. Totalt finns 480 grupper i KA-
MEL dir befolkningen ér indelad efter alder, kén och fédelse-
land/region, men inte vistelsetid. Nyanlinda fir dirmed samma
arbetskraftsstatus som motsvarande grupp har i startaret. Sa
linge flédena i befolkningen dr ungefir desamma fran ar till ar
fungerar en demografisk framskrivning med KAMEL relativt
vil. Men nu kommer en period da invandringen férvintas vara
betydligt hogre dn tidigare (se diagram 141). Under dessa om-
stindigheter kommer en demografisk framskrivning baserad pa
genomsnittlig arbetskraftsstatus att Overskatta arbetskraftsdelta-
gandet och underskatta arbetslésheten bland utrikes fédda. Det
beror pa att det tar tid f6r nyanlidnda att etablera sig pa arbets-
marknaden.

HOGRE POTENTIELL ARBETSKRAFT

Till £6ljd av att det tar tid f6r nyanldnda att etablera sig pd ar-
betsmarknaden bedémer Konjunkturinstitutet att potentiell
arbetskraft blir ndgot ldgre under ett antal ar 4n vad en fram-
skrivning med KAMEL skulle innebéra.” Jimfért med bedém-
ningen 1 juni 2014 som baserades pa SCB:s befolkningsprognos
fran april 2014, och dir ingen hinsyn tagits till vistelsetid, be
déms potentiell arbetskraft sammantaget vara ca 4 procent hdgre
2024 (se diagram 142). I denna héjning ingir férutom den nya
befolkningsprognosen dven revideringar till f6ljd av utfall samt
en trend f6r dldre som innebir att arbetskraftsdeltagandet bland
personer dldre dn 55 dr fortsitter att 6ka.ss8 Utvecklingen mot-
verkas till viss del av regeringens politik som vintas minska ar-
betskraftsdeltagandet (se férdjupningen ”Ny politik far varaktiga
effekter pa arbetsmarknaden”).

fodelselédnder/regioner (Sverige, Norden férutom Sverige, Europa féorutom Norden
samt utanfér Europa). Med hjalp av SCB:s befolkningsprognos skrivs dessa variab-
ler fram utifrén ett givet startdr. Modellen fngar hur en andrad sammanséttning av
befolkningen i 8ldern 15-74 &r paverkar arbetsmarknaden &ver tiden givet oférand-
rade forutsattningar i 6vrigt. For en ndrmare beskrivning, se bilaga 2 i "Sveriges
ekonomi - ett 18ngsiktsscenario fram till &r 2035”, Specialstudie nr 30, Konjunktur-
institutet, 2012.

87 Konjunkturinstitutet har antagit att de nyanlanda som kommer till Sverige p8 15
&rs horisont ndr samma arbetskraftsdeltagande och sysselsattningsgrad som
stocken av utomeuropeiskt fodda. Konjunkturinstitutet har i bedémningen utgatt
fr@n data 6ver arbetskraftsstatus fr&n AKU och vistelsetidsdata frén SCB:s databas
STATIV fér personer fodda i Afrika och Asien i dldersgruppen 16-64 &r fér 2013. For
en beskrivning av arbetskraftsstatus och effekten av vistelsetid for personer fodda i
Afrika och Asien se Aldén, A. och M. Hammarstedt, “Utrikes fodda p& 2000-talets
arbetsmarknad - en dversikt och forklaringar till situationen”, Ekonomisk debatt, nr
3, 2015.

88 Se Konjunkturldget, mars 2015.
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Diagram 141 Befolkningstillvaxt,
utrikes fodda, 15-74 ar
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Kélla: SCB.

Diagram 142 Potentiell arbetskraft
Tusental personer respektive procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 143 Jamviktsarbetsloshet

Procent av arbetskraften respektive
procentenheter
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Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 144 Potentiell sysselsdttning

Tusental personer respektive procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Forsorjningskvoter

Den demografiska forsorjningskvoten
definieras som antalet personer i aldern 0-19

&r samt &ldre an 64 ar i forhallande till antalet

personer i arbetsfor alder. Arbetsfor alder
definieras har som 20-64 ar eftersom
sysslsattningsgraden &r relativt 18g utanfor
denna 3ldersgrupp. Den demografiska
forsoérjningskvoten kan delas upp i en
barnforsorjningskvot som definieras som
antalet individer 0-19 &r i relation till
befolkningen i arbetsfor alder samt i en
aldreforsorjningskvot som definieras som
antalet individer &ldre &n 64 8r i relation till
befolkningen i arbetsfor alder.

Den ekonomiska forsorjningskvoten
definieras som antalet ekonomiskt inaktiva
(det vill séga ej sysselsatta) i befolkningen i
forhallande till antalet sysselsatta i
befolkningen.

Diagram 145 Demografisk
forsorjningskvot
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Befolkning utanfor arbetsfor 3lder som andel av

befolkningen i arbetsfor &lder (20-64 &r)
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Kalla: SCB.

23

0.0

HOGRE JAMVIKTSARBETSLOSHET

Befolkningens sammansittning paverkar nivan pa jamviktsar-
betslosheten da arbetslosheten varierar mellan olika grupper i
befolkningen. Enligt den nya befolkningsprognosen dkar grup-
per med en svagare férankring till arbetsmarknaden. Eftersom
det tar tid f6r nyanldnda att etablera sig pd arbetsmarknaden
bed6ms jaimviktsarbetslosheten bli hégre under ett antal ar.
Sammantaget bedémer Konjunkturinstitutet att jimviktsarbets-
16sheten 2024 4r drygt 0,7 procentenheter hégre jaimfért med
bedémningen i juni 2014 (se diagram 143). Bedémningen av
jamviktsarbetslosheten paverkas dven nagot av regeringens poli-
tik (se fordjupningen Ny politik far varaktiga effekter pa ar-
betsmarknaden”).

SAMMANTAGET HOGRE POTENTIELL SYSSELSATTNING

Sammanfattningsvis beriknas den potentiella sysselsittningen,
det vill sdga skillnaden mellan potentiell arbetskraft och jim-
viktsarbetsléshet, bli ca 3 procent hogre 2024 jaimfort med be-
démningen i juni 2014 (se diagram 144).

De bedémda effekterna av stora migrationsfléden pd den ge-
nomsnittliga vistelsetiden beddms endast vara temporira. Pa
lingre sikt, 1 takt med att den genomsnittliga vistelsetiden f6r de
nyanldnda 6kar, bedéms deras arbetsloshet sjunka och arbets-
kraftsdeltagandet stiga.

Invandringen ddmpar uppgingen i den
demografiska f6rsorjningskvoten

Fram till mitten av 2000-talet utvecklades alderssammansitt-
ningen i Sverige sa att den demografiska f6rsérjningskvoten
minskade, men den har sedan dess stigit och férvintas stiga
yttetligare framover (se diagram 145). Det innebir att de som dr i
arbetsfor alder maste f6rsotja fler personer. Uppgangen i den
demografiska forsérjningskvoten till 2024 f6ljer av att bide
ldreforsorjningskvoten och barnférsérjningskvoten kar.®
Den demografiska utvecklingen spelar en viktig roll f6r ut-
vecklingen av de offentliga finanserna bortom prognoshorison-
ten via effekter pa BNP och dirmed skatteintikternas utveckl-
ing. Men dven pa utgiftssidan spelar den demografiska utveckl-
ingen en avgorande roll. Ju hdgre andel barn och éldre 1 befolk-

89 p§ annu lite langre horisont &r andelen unga i befolkningen relativt stabil, medan
andelen aldre fortséatter att stiga vilket gor att den demografiska férsérjningskvoten
stiger &n mer, se fordjupningen “Den I8ngsiktiga hallbarheten i de offentliga
finanserna”, Konjunkturldget, mars 2015.
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ningen, desto stérre dr behovet av vilfirdstjinster och forsérj- Diagram 146 Aldersstruktur, utrikes
och inrikes fodda

ning via sociala transfereringar. . _
Procent av respektive befolkning

Utrikes f6dda som invandrar till Sverige har en, i ekonomiska

termer, gynnsam aldersstruktur (se diagram 146). Cirka ” B ”
75 procent av den utrikes fédda befolkningen dr i arbetsfor dlder ____:_____:_:___:__:_\______;_L /// Lo
(20—64 4r) medan andelen unga och ildre utgdr drygt 10 procent !

vardera. Motsvarande dldersstruktur f6r inrikes f6dda dr inte lika _,i,, .
gynnsam. Andelen inrikes f6dda i arbetsfér dlder uppgick 2014 0 ’,/’ ;‘r ________________ [*°
till knappt 55 procent av den inrikes fédda befolkningen och o '

sjunker till knappt 51 procent 2024. Andelen intikes fodda unga (- ==" " TT==TTIS L _C--TP
och ildre stiger fran 25 respektive 20 procent 2014 till \_,_\__/\

27 procent respektive 22 procent 2024. Den demografiska for- 050 53 04 06 08 10 12 14 16 18 20 23 24 °
s6rjningskvoten bland utrikes fédda dr saledes betydligt ligre dn — 2'53955,% utikes oada

bland inrikes f6dda (se diagram 147). Utrikes f6dda haller dir- - 2519;:”':;':55%;3223

med nere den demografiska férsorjningskvoten fram till 2024

for befolkningen som helhet. Kélla: SCB.

Diagram 147 Demografisk

PA MEDELLANG SIKT FORSAMRAS DEN EKONOMISKA forsorjningskvot
FORSGRININGSKVOTEN NAGOT setooing aner arbtsr dsssom onal v
Den demografiska férsérjningskvoten som presenteras ovan e T 1.0
speglar inte nédvindigtvis det f6rsérjningsbeting som den f61- 0.9 o E’““‘;"": _____ oo
virvsarbetande befolkningen stir infér. Den ekonomiska fo1- S - ,J—/ ____________ o
sOrjningskvoten dr ett mer rittvisande matt pa forsorjningsbér- 0 |- ——-- -7 i
dan eftersom den beaktar andelen som dr sysselsatta. L s ro.7
Trots att arbetslosheten 2014 var hogre bland utrikes f6dda 0.6 ________________ Loe
in bland inrikes fédda var den ekonomiska férsérjningskvoten
ligre bland utrikes fodda in bland inrikes fdda (se diagram T P [
148). Det beror pi att utrikes f6dda som invandrat till Sverige 04 \/;_\04
har en gynnsam édldersstruktur, med fi unga och ildre i befolk- :

3t rrrrrrorror T 0.3
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

ningen. Ar 2014 var den ekonomiska férsérjningskvoten 1,03 —_ Utrikes fodda

for befolkningen som helhet. Det innebir att det fanns ungefér — - Inrikes fodda
lika manga ekonomiskt inaktiva personer som sysselsatta i Sve- Kalla: SCB.
rige (se diagram 149).% Diagram 148 Ekonomisk

forsorjningskvot

. e e . R o Kvot mellan antalet ej sysselsatta i befolkningen
den ekonomiska férsorjningskvoten i dag nagot f6rhéjd. De och antalet sysselsatta

Eftersom Sverige fortsatt befinner sig i en ligkonjunktur 4r

nirmaste aren bidrar konjunkturaterhimtningen till att syssel- L0 g F1.10

sittningen Gkar och den ekonomiska férsorjningskvoten mins-

1.08 4 -1.08

kar ndgot. Den ekonomiska férsorjningskvoten stiger sedan, och
2024 uppgar den till 1,09, vilket innebir att antalet ej sysselsatta
personer i befolkningen dr fler 4n de som dr sysselsatta (se dia- 1.04 1

1.06 4 -1.06

r1.04

gram 149). Jimfért med den ekonomiska forsérjningskvoten i

1.02 4 r1.02

scenariot fran juni i fjol 4r det pa denna horisont en liten f6r-

sdmring trots att de nyanldnda i den nya befolkningsprognosen 1007 100
0.98 + r0.98

9 Jamfért med den prognostiserade ekonomiska férsérjningskvoten frén juni i fjol 0.96 e 0.96

&r det i utgdngslaget 2014 en liten férbattring till foljd av att sysselsattningen i 05 07 09 11 13

utfall utvecklats battre &n prognosen for 2014 fran i fjol. —— Utrikes fodda

— = Inrikes fodda

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 149 Ekonomisk
forsorjningskvot

Kvot mellan antalet ej sysselsatta i befolkningen
och antalet sysselsatta

1.0 pommmmmmmmm oo oo prommmmmmmmmes -1.10
i
i

1.08 f-------=--mmmmmmmom oo R o -1.08
|
|
i

1.06 +4---f-----4------- e L et -1.06
|
i
g

R e e F1.04
|
i

1.02 f--------—- - Fooomon e oo F1.02
|
i
|

1.00 T 1.00

T
00 04 08 12 16 20 24

—Juni 2015
— =Juni 2014

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 150 Demografisk
forsorjningskvot

Befolkning utanfoér arbetsfor 8lder som andel av
befolkningen i arbetsfor &lder (20-64 &r)

1.1+ ri1
1.0 1 1.0
0.9 0.9
0.8 1 0.8
0.7 r0.7
0.6 r0.6
0.5 7 0.5
0.4 1 0.4
0.3 Trnrrn..u.;u.rmu..u...rnrmuuuuuuuuuuu 0.3

00 05 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60

— Utrikes fodda
— = Inrikes fédda

Kalla: SCB.

har en gynnsam aldersstruktur. Det ir ett resultat av att de nyan-
linda under denna period bedéms ha en lig sysselsittningsgrad.

DEN EKONOMISKA FORSORININGSKVOTEN PA LANGRE
SIKT BEROR PA HUR VAL ARBETSMARKNADEN FUNGERAR

Den prognostiserade utvecklingen av den ekonomiska f6rsorj-
ningskvoten dr kinslig f6r vilka antaganden som gors gillande
arbetskraftsdeltagande och sysselsittningsgrad.

Konjunkturinstitutet har i detta scenario antagit att de nyan-
linda som kommer till Sverige de nirmaste aren initialt har ligre
arbetskraftsdeltagande och sysselsittningsgrad, men att de pd 15
ars horisont nar samma arbetskraftsdeltagande och sysselsitt-
ningsgrad som den nu befintliga gruppen av utomeuropeiskt
tédda. Denna framskrivning dr behiftad med stor osidkerhet och
beror pd hur vil integrationen fungerar och hur vil arbetsmark-
naden anpassar sig. Utvecklingen har stor betydelse f6r den eko-
nomiska férsérjningskvoten och dirmed utvecklingen av de
offentliga finanserna.”” Aven pa lingre sikt nir de utrikes fodda i
befolkningen aldrats 4r den demografiska f6rsorjningskvoten
bland utrikes fédda betydligt ligre 4n bland inrikes fédda (se
diagram 150). Genom att férbittra integrationen av utrikes-
tédda, och minska sysselsittningsgapet, dr det mojligt att uppnd
en hégre sysselsdttningsnivd, en ldgre arbetsldshet och starkare
offentliga finanser.

91 Se kapitlet “The fiscal impact of immigration in OECD countries” i International
migration outlook 2013, OECD.
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Ny politik far varaktiga etfekter pa

arbetsmarknaden

I 2015 &rs ekonomiska varproposition presenterade regeringen
en rad dtgirder som bedéms paverka arbetsmarknaden, och fler
forslag vintas i den kommande budgetpropositionen for 2016.
Konjunkturinstitutets samlade bedémning &r att dtgérderna
visserligen minskar jamviktsarbetslosheten ndgot. Men atgar-
derna minskar samtidigt arbetsutbudet. De sammantagna effek-
terna pa sysselsittningen pa langre sikt dr dirmed nédgot nega-
tiva. Bedomningarna ar behidftade med stor osdkerhet.

Konjunkturinstitutet publicerar regelbundet scenarier pd medel-
lang sikt, f6r ndrvarande £6r perioden 2017-2024. Dessa ligger
bland annat till grund fér berdkningar av hur stort utrymme det
finns f6r ofinansierade finanspolitiska dtgirder. Méinga ekono-
misk-politiska atgirder far varaktiga effekter pa ekonomin. Kon-
junkturinstitutet behdver dirfér bedéma hur olika dtgirder pa-
verkar centrala makroekonomiska variabler.”2 I varpropositionen
foreslog regeringen ett antal dtgirder som bedéms paverka
sysselsdttningen pd lingre sikt, och fler férslag vintas 1 den
kommande budgetpropositionen. Konjunkturinstitutet gor i
denna férdjupning en samlad bedémning av vilka effekter dessa
atgirder far. Férdjupningen analyserar effekterna av:

slopad nedsittning av socialavgifter f6r unga
héjda ersittningsnivaer 1 arbetsloshetsforsikringen
nya atgirder inom arbetsmarknadspolitiken
forindringar i sjukfoérsakringen

torindringar i avdragen f6r rot och rut

avtrappat jobbskatteavdrag f6r inkomster 6ver

50 000 kronor per manad

e Dbegrinsad upprikning av nedre skiktgrinsen for statlig
inkomstskatt

e sinkt skatt f6r personer 65 dr och dldre

e sirskild I6neskatt f6r personer 65 dr och dldre

Konjunkturinstitutets bedomning ér att atgirderna minskar ar-
betskraftsdeltagandet pé lingre sikt. Storst effekt pd arbets-
kraftsdeltagandet har borttagandet av den bortre tidsgrinsen i
sjukforsikringen (se tabell 19). Arbetsmarknadspolitiska atgdrder
bedéms samtidigt minska jamviktsarbetslosheten nagot. Det

92 Se "Hur Konjunkturinstitutet berdknar potentiell BNP”, promemoria,
Konjnkturinstitutet, www.konj.se.

Potentiella variabler

Potentiell BNP avser den niva pa produktionen
som ar férenlig med att ekonomin ar i kon-
junkturell balans.

Konjunkturinstitutet delar upp potentiell BNP i
potentiell produktivitet och potentiellt antal
arbetade timmar. Med potentiell produktivitet
avses den produktivitetsnivd som hade obser-
verats i konjunkturell balans.

Potentiellt antal arbetade timmar bestams av
potentiell sysselséttning, det vill séga antalet
sysselsatta nar det rdder konjunkturell balans
pa arbetsmarknaden, samt av deras medelar-
betstid. Potentiell sysselsattning bestdms i sin
tur av potentiell arbetskraft och jamviktsar-
betslésheten, det vill séga arbetskraften och
arbetslésheten nar arbetsmarknaden &r i
konjunkturell balans.
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beror pa att vissa arbetss6kande nu kommer att registreras som
sysselsatta 1 den officiella statistiken. Men subventionerade an-
stillningar som mer liknar ordinarie anstillningar tenderar dven
att 6ka sannolikheten f6r den arbetslése att fa ett arbete efter
programmets slut.?

Sammantaget bedomer KKonjunkturinstitutet att regeringens
ekonomiska politik varaktigt minskar antalet sysselsatta med
drygt 0,3 procent eller 15 000-20 000 personer. Effekterna pa
potentiell BNP bedéms bli ndagot mindre. Det beror pa att ar-
betskraftsdeltagandet frimst minskar bland personer vars kom-
petens och férmiéga dr sidan att de normalt 4r hdnvisade till
arbeten med en ldgre produktivitet 4n genomsnittet pa arbets-
marknaden.

Tabell 19 Lingsiktiga effekter av den ekonomiska politiken i
varpropositionen 2015 och budgetpropositionen 2016

Procent respektive procentenheter

Potentiell Jamvikts- Potentiell

arbetskraft arbetsloshet sysselsattning

Slopad nedsattning av

socialavgifter for unga -0,1 0,1 -0,2
Hojda ersattningsnivaer i

arbetsléshetsforsakringen * 0,2 -0,2
Atgarder inom

arbetsmarknadspolitiken * -0,2 0,2
Férandringar inom

sjukférsakringen -0,3 -0,2 -0,1
Sarskild Ioneskatt for aldre -0,0 * -0,0
Summa -0,4 -0,1 -0,3

Anm. Effekter pa potentiell arbetskraft och potentiell sysselsattning uttrycks i
procent. Effekterna p8 jamviktsarbetsldsheten uttrycks i procentenheter.
Avrundning kan gora att effekterna inte summerar.

* Effekterna bedéms vara forsumbara och har inte siffersatts.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutets bedémning av
atgirderna

HOGRE SOCIALAVGIFTER FOR UNGA MINSKAR
SYSSELSATTNINGEN NAGOT

En generell h6jning av socialavgifterna har normalt en mycket
liten effekt pa potentiell sysselsittning. Anledningen 4r att den

93 Se Calmfors, L., m.fl., "Vad vet vi om den svenska arbetsmarknadspolitikens
sysselsattningseffekter?”, Rapport 2002:8, IFAU, och Forslund, A. och J. Vikstrém,
"Arbetsmarknadspolitikens effekter pd sysselséttning och arbetsléshet - en
6versikt”, bilaga 1 till Ldngtidsutredningen 2011, SOU 2010:88, i Vigen till arbete -
arbetsmarknadspolitik, utbildning och arbetsmarknadsintegration, SOU 2010:88.



6kning av arbetskostnaderna som detta initialt medfor paverkar
l6nebildningen. Savil teoretisk som empirisk forskning tyder pa
att generella héjningar av socialavgifterna pa lingre sikt fullstin-
digt viltras 6ver pa I6nerna.” Foretagens arbetskostnader, och
sysselsittning, bedéms ddrfér blir opaverkade av socialavgifts-
héjningen pa lingre sikt.%

For en héjning av socialavgifterna f6r ungdomar stimmer re-
sonemanget ovan mindre bra.”e Ungdomars I6ner dr starkt pa-
verkade av ldgstalonerna i kollektivavtalen. En relativt stor andel
av ungdomarna har begrinsad relevant erfarenhet och kompe-
tens vilket gér dem mindre produktiva. Manga dr dessutom sys-
selsatta med arbetsuppgifter som i sig skapar relativt litet pro-
duktionsvirde. Manga ungdomars arbetsinsats skapar dirmed ett
produktionsvirde som endast marginellt 6verskrider den arbets-
kostnad som dr férknippad med ldgstalénen. En hojning av
socialavgifterna for ungdomar kan dirfér innebira att arbets-
kostnaden blir hégre dn produktionsvirdet f6r en del. Dirmed
minskar sysselsdttningen bland ungdomar.

Konjunkturinstitutet bedémer att sysselsdttningen bland
ungdomar kommer att minska med ca 20 000 personer pa lingre
sikt till f6ljd av den slopade nedsittningen.®” Men en stor del av
nedgingen i sysselsdttningen bland unga motverkas av en upp-
gang i sysselsittningen bland andra.’” Nettoeffekten bedéms bli
en minskning av sysselsittningen med omkring 8 000 personer,
eller ca 0,2 procent. Den mittliga minskningen innebir att det
kan ifrdgasittas om sinkningen av arbetsgivaravgifterna fér unga
har varit en kostnadseffektiv atgird da ett stort antal ungdomar
som redan tidigare arbetade ocksd omfattats av subventionen.

Den ldgre efterfrigan pa arbetskraft bedéms medfora att ar-
betskraftsdeltagandet minskar nagot. Det ér troligt att unga som
inte fir arbete botjar studera eller limnar arbetskraften av nagon
annan anledning. Konjunkturinstitutet bedémer att nettoeffek-

94 Se till exempel Bennmarker, H. m.fl., “Ar sankta arbetsgivaravgifter ett effektivt
satt att dka sysselsattningen?”, Rapport 2008:16, IFAU.

95 Slutsatserna bygger pd antagandet att ersittningsgraderna i socialférsakrings-
systemen halls oférandrade och att arbetsutbudet darmed inte pdverkas.

96 Nedsattningen omfattar ungdomar till och med det 3r personen fyller 25 3r.

97 Slopandet av nedsattningen sker i tva steg och hela nedsattningen &r borta 1 juli
2016. Slopandet av nedsattningen leder till att arbetskraftskostnaden fér ungdomar
stiger med knappt 14 procent. Med en efterfrageelasticitet pa -0,3, se Egebark, J.
och N. Kaunitz, "Sankta arbetsgivaravgifter fér unga”, Rapport 2013:26, IFAU,
leder detta till att efterfrégan p8 ungdomars arbetsinsats minskar med 4 procent,
vilket motsvarar drygt 20 000 personer.

98 Subventionerade anstéllningar &r forknippade med s8 kallade
undantréngningseffekter. Liljeberg, L. m.fl. finner i en utvardering av
nystartsjobben att 63 procent av anstéllningarna skulle skett &ven utan subvention,
se Liljeberg, L. m.fl. (2012), “Leder nystartsjobben till hdgre sysselsattning?”,
Rapport 2012:6, IFAU. Konjunkturinstitutet antar en undantrangningseffekt pd 60
procent.
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ten pa potentiell arbetskraft 4r ca —0,1 procent. Jamviktsarbets-
l6sheten bedéms dirmed 6ka med omkring 0,1 procentenhet till
foljd av atgirden.

HOJT TAK I ARBETSLOSHETSFORSAKRINGEN OKAR
JAMVIKTSARBETSLOSHETEN MEN JAMNAR UT
INKOMSTFORDELNINGEN

Fran den 7 september 2015 hojs taket 1 arbetsloshetsférsakring-
en fran 680 kronor till 910 kronor per dag under de 100 f6rsta
dagarna och till 760 kronor dérefter. Vidare hojs grundbeloppet
fran 320 kronor till 365 kronor per dag. Forindringarna innebir
att den genomsnittliga ersittningsgraden hojs, vilket férvintas
minska drivkraften f6r att soka arbete och leda till hégre 16nean-
sprak.” Det bedéms 6ka jaimviktsarbetslésheten nagot. Hojt tak
och grundbelopp i arbetsldshetsforsikringen kan samtidigt vara
motiverat eftersom taket har varit nominellt oférdndrat sedan
2002. Om taket f6r ersittningen inte héjs under en ling period
fungerar inte arbetsloshetsforsakringen som en omstillningsfor-
sikring, vilket kan himma matchningseffektiviteten pa arbets-
marknaden.

Hur stora effekterna pa jamviktsarbetslosheten blir beror pa
hur stor 6kningen i effektiv ersdttningsgrad blir och pa hur kins-
liga individerna bedéms vara fér en sadan férindring. Berik-
ningar i modellen FASIT visar att den genomsnittliga ersitt-
ningsgraden 6kar med ca 4 procentenheter till £6ljd av att ersitt-
ningen vid arbetslshet hjs.1® Det dr dock osdkert hur méinga
som kommer att paverkas av férindringarna. Manga arbetslosa
paverkas inte alls eftersom de inte uppfyller arbetsvillkoret och
kvalificerar sig ddrmed inte till arbetsloshetsersittning.1ot Manga
anstillda paverkas inte heller av takh&jningen eftersom de har
tillgang till kompletterande arbetslshetsforsikringar som ersit-
ter inkomster hogre dn taket i arbetsléshetsforsakringen. 102
I tidigare bedémningar av jamviktsarbetslésheten har forvint-

99 Fér en litteraturdversikt se Forslund, A. “Den svenska jamviktsarbetslésheten —
en dversikt”, Rapport 2008:17, IFAU och Skogman Thoursie, P., "Ekonomiska
incitament inom arbetsléshets- och sjukférsdkringarna”, Underlagsrapport nr 9,
parlamentariska socialférsakringsutredningen, 2012.

100 Bergknat med hjalp av FASIT 2012 version 4, urval frn hush8llens ekonomi
(HEK).

101 T slutet av 2013 fick ca 40 procent av de 6ppet arbetslésa inskrivna pd
Arbetsféormedlingen ersattning frén arbetsloshetsférsakringen. Se
"Arbetsmarknadsrapport”, Arbetsférmedlingen, 2014.

102 simuleringar i FASIT fingar kompletterade arbetsléshetsforsakringar tecknade
via kollektivavtal men déremot inte individuella férsdkringar tecknade via de
fackliga organisationerna eller via privata aktérer. For en éversikt se Sjégren
Lindquist, G. och E. Wadensjo, "Avtalsbestdmda ersattningar, andra
kompletterande ersattningar och arbetsutbudet”, Rapport till Expertgruppen for
studier i offentlig ekonomi, 2011:4.



ningar om hojda ersittningar till viss del redan beaktats.! Mot
denna bakgrund bedémer Konjunkturinstitutet att den genom-
snittliga ersdttningsgraden enbart 6kar med hilften av det mo-
dellen FASIT visar, det vill siga ca 2 procentenheter.

Sammantaget medfér héjda ersittningar att det blir nagot
mindre I6nsamt att arbeta jamfért med att vara arbetslos. Med
Konjunkturinstitutets gingse berdkningsmetoder betyder detta
att jimviktsarbetslosheten 6kar med drygt 0,2 procentenheter. 104
En héjning av arbetsléshetsersittningen medfér dock att in-
komstférdelningen blir nagot jamnare. 105 106

En ytterligare effekt av h6jd ersittningsgrad dr att arbets-
kraftsdeltagandet kan 6ka. En hogre arbetslshetsersittning
forstirker incitamenten att delta i arbetskraften. Men samtidigt
medfér hogre arbetsloshet att firre vill delta i arbetskraften. Den
sammantagna effekten pa arbetskraften bedéms som liten och
féranleder ingen revidering av potentiell arbetskraft.

FORANDRINGARNA INOM DEN AKTIVA
ARBETSMARKNADSPOLITIKEN OKAR SYSSELSATTNINGEN

Arbetsmarknadspolitiken paverkar arbetsutbud och arbetsléshet
savil pa kort som pa lingre sikt. Arbetsmarknadspolitiken kan
genom stdd och dvervakning paverka de arbetsldsas s6kbete-
ende. For de flesta édr jobbs6kande den viktigaste vigen till ar-
bete. Men f6r vissa arbetsldsa kridvs andra insatser. Arbetsmark-
nadspolitiken kan dé bidra till att géra dessa arbetslésa mer at-
traktiva pa arbetsmarknaden, antingen genom att utveckla deras
kompetens eller genom att subventionera arbetsgivare som an-
stiller dem.17

Regeringen genomfor utékade och dndrade satsningar inom
arbetsmarknadspolitiken samt Skar antalet utbildningsplatser
inom Komvux och folkhégskolor. Satsningarna omfattar i stort:

e Trainecjobb: Unga arbetslésa ges mojlighet att arbeta
50 procent och fi yrkesutbildning resterande del av

103 Se fordjupningen “L&ngsiktiga effekter pa arbetsmarknaden av ekonomisk-
politiska reformer”, Konjunkturldget, december 2011.

104 Konjunkturinstitutet raknar med en kvasielasticitet pd 0,12. Se "Hur ska
utvecklingen av arbetsmarknadens funktionsitt bedémas?”, Rapport frén
ekonomiska avdelningen 2011:1, Finansdepartementet.

105 se "Frdelningseffekter av sex férslag ur budgetpropositionen fér 2015”, Studier
i finanspolitik 2015/3, Finanspolitiska radet.

106 p§ kort sikt kan dock en fullt finansierad h&jning av arbetsléshetsersattningen
leda till 6kad efterfr@gan i ekonomin och dédrmed minskad arbetsléshet, se
fordjupningen "Varpropositionen 2015”.

107 se Forslund, A. och J. Vikstrém, “Arbetsmarknadspolitikens effekter p8
sysselséttning och arbetsldshet - en dversikt”, bilaga 1 till LAngtidsutredningen
2011, Végen till arbete - arbetsmarknadspolitik, utbildning och
arbetsmarknadsintegration, SOU 2010:88.
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tiden. Subventionerade traineejobb dr méjliga inom
vilfirdssektorn, men dven pé de delar av arbets-
marknaden dir det finns bristyrken.

e  Utbildningskontrakt: arbetslésa ungdomar ska (sen-
ast efter 90 dagars arbetsléshet) paboria eller atergd
till studier med malsittningen att fullfélja en gymna-
sieutbildning.

e  Extratjinster: arbete mot kollektivavtalsenlig 16n
inom vilfirdssektorn for langtidsarbetslésa ska suc-
cessivt ersitta sysselsittningsfasen i jobb- och ut-
vecklingsgarantin (fas 3).

Bdde traineejobben och extratjinsterna bedéms fd en effekt pd
arbetslésheten i den officiella statistiken eftersom de arbetssé-
kande i dessa atgirder kommer att klassificeras som sysselsatta.
Sadana subventionerade anstillningar, som mer liknar ordinarie
anstillningar, tenderar dven att 6ka sannolikheten f6r den arbets-
l6se att fa ett arbete efter programmets slut.10s

Sammantaget bedoms férindringarna av den aktiva arbets-
marknadspolitiken leda till att jimviktsarbetslosheten blir ca 0,2
procentenheter ldgre och sysselsittningen pé lingre sikt blir ca
0,2 procent hogre.

108 N&r det géller subventionerade anstallningar visar studier att de program som
mest liknar ordinarie anstallningar fungerar bést. Dessa forefaller dock &ven ha
storst undantréangningseffekter, se Calmfors, L. m.fl., “Vad vet vi om den svenska
arbetsmarknadspolitikens sysselsattningseffekter?”, Rapport 2002:8, IFAU.
Samtidigt medfér dessa atgarder hogre kostnader vilket kanske innebar att farre
kan ta del av dem.

Med utg@ngspunkt fr@n berakningar utférda av Finansdepartementet beréknas
effekterna beréknas enligt féljande princip:

Sysselsattningseffekt = antalet deltagare-(1-undantrangning)+antalet
deltagare-behandlingseffekt i dagar/365

Effektberékningarna &r férknippade med stor osékerhet. Berékningssattet
implicerar att alla andra potentiella effekter av arbetsmarknadspolitiska program
som exempelvis I6nebildningseffekter och effekter p& matchning och
arbetskraftsdeltagande p& langre sikt &r férsumbara.

Konjunkturinstitutet bedoémer att de berdknade volymerna i varpropositionen 2015
blir svdra att nd bland annat till foljd av att arbetsgivarna kan ha svart att bedriva
undervisning. Tidigare erfarenheter visar dven att det tar tid att b8de introducera
och avveckla olika 8tgarder. De berdknade volymerna har darfor halverats till ca
10 000 extratjanster och ca 5 000 traineejobb p& langre sikt. Undantréngningen
har bedémts till 60 procent. Behandlingseffekten avseende extratjdnster har satts
till 120 dagar, likt den bedémning som Finansdepartementet och
Arbetsformedlingen gjort for nystartsjobben. Det kan vara hégt raknat dd
utvarderingar visar att direktskapande jobb i offentlig sektor sallan visar pd stora
positiva majligheter att pd kort sikt f& ett osubventionerat arbete.
Behandlingseffekten avseende traineetjénster har satts till 4 dagar, likt den
bedémning Finansdepartementet gjort fér praktiktjanster. Overlag visar
utvarderingar pd forhallandevis sma effekter av olika typer av ungdomsatgéarder.
Sysselsattningseffekterna av 8tgarderna i sysselsattningsfasen i jobb- och
utvecklingsgarantin (fas 3) har bedémts vara férsumbara. Se “Hur ska utvecklingen
av arbetsmarknadens funktionsatt bedémas?”, Rapport frén ekonomiska
avdelningen 2011:1, Finansdepartementet samt Arbetsmarknadsrapport 2014,
Arbetsformedlingen och Svensk finanspolitik, Finanspolitiska radet, 2010.



FORANDRINGARNA I INKOMSTBESKATTNINGEN HAR LITEN
EFFEKT PA JAMVIKTSARBETSLOSHETEN

Konjunkturinstitutet bedémer att f6rindringarna av inkomstbe-
skattningen har en férsumbar effekt pd jimviktsarbetslésheten.
Detta giller avtrappningen av jobbskatteavdraget, den begrin-
sade upprikningen av nedre skiktgrinsen fOr statlig in-
komstskatt, samt den sinkta skatten f6r personer 65 ar och
ildre. Den grundliggande orsaken till att dessa dtgirder inte
péaverkar jimviktsarbetslésheten dr att arbetslosheten i utgangs-
ldget 4r mycket lig bland de grupper som direkt berérs av f6r-
indringarna.

Utbytet av att arbeta jimfért med att inte arbeta minskar na-
got for hoginkomsttagare nir jobbskatteavdraget trappas av och
nir fler fir betala statlig inkomstskatt. Men effekten pa syssel-
sdttning och jimviktsarbetsloshet bedéms bli liten. Fér detta
talar att gruppen har lag arbetsloshetsrisk, lig ersittningsgrad i
utgingsliget (dtminstone frin den ordinarie arbetsléshetsforsik-
ringen) och bestar av ganska fa personer. Utbytet av arbete 4r
ocksa fortsatt hogt efter skattehdjningarna, vilket innebir att
deltagandet i arbetskraften inte heller kommer att minska i na-
gon nimnvird utstrickning.

Den sinkta skatten f6r dldre, det vill siga en héjning av det
torhojda grundavdraget f6r personer 6ver 65 ar med inkomster
ligre dn 240 000 kronor per ar, bedoms inte heller fa nagra
nimnvirda effekter pd jimviktsarbetslosheten. For det forsta dr
arbetskraftsdeltagandet bland personer édldre 4n 65 ar lagt. For
det andra ér arbetslésheten i gruppen lag da de inte har ritt till
ersittning fran arbetsloshetsforsikringen.i Incitamenten att
arbeta for pensionirer med inkomst under 240 000 kronor per
ar dr redan idag laga till £6ljd av systemet fOr garantipension och
bostadstilligg.110 De férsvagas yttetligare nir grundavdraget f6r
ildre hojs.

Avtrappningen av jobbskatteavdraget och den begrinsade
upprikningen av nedre skiktgrinsen fOr statlig inkomstskatt kan
péaverka medelarbetstid och potentiell produktivitet. Flertalet av
de som direkt berérs av inkomstskattehéjningarna far héjd mar-
ginalskatt och genomsnittsskatt. H6jd marginalskatt leder till
minskade incitament att arbeta fler timmar eftersom individen
tar behalla mindre av en inkomstSkning efter skatt (substitut-
ionseffekten). H6jd genomsnittskatt leder dock dven till att indi-
viden miste arbeta fler timmar f6r att nd en given inkomst efter

109 Arbetslésheten 2014 uppgick till 3,0 procent for &ldre i dldern 65-74 &r, vilket
kan jamforas med 7,9 procent for dldersgruppen 15-74 3r.

110 se Langre liv, ldngre arbetsliv: Férutséttningar och hinder fér &ldre att arbeta
léngre, delbeténkande av Pensionsaldersutredningen, SOU 2012:28.
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skatt (inkomsteffekten). Konjunkturinstitutet bedémer att netto-
effekten pa medelarbetstiden av dessa tva motverkande effekter
ar forsumbar.

Hojda skatter pa h6ga inkomster kan paverka personers an-
stringning pa jobbet da framtida 16neSkningar minskar i virde.
Detta kan péaverka produktiviteten negativt. De hojda skatterna
leder ocksa till en minskad utbildningspremie som minskar inci-
tamenten f6r utbildning. Detta kan pa ling sikt minska den po-
tentiella produktiviteten.

DEN SARSKILDA LONESKATTEN FOR ALDRE KAN MINSKA
ARBETSKRAFTEN OCH SYSSELSATTNINGEN

Hoéjningen av den sirskilda 16neskatten bedéms pa kort sikt
minska sysselsittningen bland dldre genom minskad efterfragan
pa arbetskraft. Effekten pd ling sikt 4r bland annat beror av hur
lénerna for dldre paverkas eftersom det paverkar dldre personers
utbud av arbetskraft. Konjunkturinstitutet bedémer att syssel-
sittningen minskar ndgot till £6ljd av den sirskilda l6neskatten. 11t
Den minskade sysselsdttningen kommer att medf6ra att dldre
limnar arbetskraften snarare 4n att de blir arbetslgsa. Jamvikts-
arbetslésheten bedéms dirfor inte paverkas av férindringen.

FORANDRINGARNA AV ROT- OCH RUT-AVDRAGEN FAR
FORSUMBARA EFFEKTER PA ARBETSUTBUDET

Konjunkturinstitutet bedémer att f6rindringarna av skattere-
duktionerna f6r k6p av hushdllsnira tjdnster (rut-avdraget) och
f6r underhall samt om- och tillbyggnad av vissa bostider (rot-
avdraget) far férsumbara effekter pa arbetsmarknaden.
Konjunkturinstitutet har tidigare bedémt att rut-avdraget
medfSr varaktigt hogre sysselsittning och ldgre arbetsloshet. 112
Okningen i sysselsittningen drivs av olika faktorer. For det
forsta att svart arbete omvandlas till vitt,113 for det andra att ar-
betsutbudet Skar bland de som képer rut-tjdnster och f6r det
tredje att det sker ett infléde av arbetskraft till arbetsmarknaden

U171 Laun, L., "Om férhéjt jobbskatteavdrag och sénkta arbetsgivaravgifter fér
aldre”, Rapport 2012:16, IFAU, studeras effekten av det forstarkta
jobbskatteavdraget och sankningen av socialavgifterna for dldre som genomférdes
2007. Det gdr i studien inte att separera effekterna fran respektive férandring. Men
under antagande om lika stora effekter berdknas sysselsattningselasticiteten med
avseende pa nettoarbetsinkomst till 0,25. Vid full vervaltring pa l6ner innebar
inférandet av den sérskilda I6neskatten att nettoarbetsinkomsten (vid oférandrat
inkomstskatteuttag och oféréndrat antal arbetade timmar) minskar med drygt 6
procent. Detta ger ett minskat arbetsutbud bland &ldre p& 1,5 procent, vilket
motsvarar ca 2 000 personer.

112 se fordjupningen “Langsiktiga effekter pa arbetsmarknaden av ekonomisk-
politiska reformer”, Konjunkturldget, december 2011.

113 Detta ska dock inte pdverka antalet syssselsatta som det definieras i SCB:s
arbetskraftsundersékningar (AKU).



for rut-tjdnster fran grupper som tidigare varit arbetslésa eller
sttt utanfor arbetsmarknaden.

Regeringen foreslar nu att taket for skattereduktion fér kop
av hushallsnira tjdnster sinks fran 50 000 kronor till
25 000 kronor per person och beskattningsar for skattskyldiga
som inte har fyllt 65 ar. Konjunkturinstitutet bedémer att denna
forindring far férsumbara effekter pa sysselsittningen pa lingre
sikt eftersom efterfrigan pa hushéllsnira tjinster inte bedéms
paverkas nimnvirt. I dagsliget dr det enbart ett mycket litet
antal personer som koper dessa tjanster f6r mer dn
25 000 kronor per ar.114 115

Regeringen foreslar dven att subventionsgraden for rot-
tjdnster sinks fran 50 till 30 procent. Sysselsittningen pa lingre
sikt bedéms inte paverkas av férdndringen. Jaimfért med rut-
avdraget bedéms rot-avdragets effekter pa arbetsutbudet vara
mindre. En viktig anledning till detta 4r att de byggtjanster som
omfattas 6verlag dr mer kvalificerade och didrmed stiller hogre
krav pd férkunskaper dn de som omfattas av rut-avdraget. Dir-
med byts inte lika mycket hemarbete ut mot marknadsarbete.t¢
Den ligre efterfrigan leder frvisso till minskad sysselsittning
inom rot-branscherna men denna effekt uppvigs av att syssel-
sdttningen i andra branscher 6kar. Det finns dock en pataglig
risk att svartarbetet Skar.

FORANDRINGARNA INOM SJUKFORSAKRINGEN MEDFOR
LAGRE ARBETSKRAFTSDELTAGANDE

Sjukpenningen ir i dag tidsbegrinsad genom att den i normalfal-
let endast betalas ut i maximalt tva och ett halvt 4r i £6ljd. Den
som nar den bortre tidsgrinsen erbjuds att delta i Arbetsfor-
medlingens program f6r arbetslivsintroduktion (ALI) under tre
manader. Om arbetsférmagan fortfarande 4r nedsatt, dr det dir-
efter mojligt att ans6ka om en ny period med sjukpenning. Rege-
ringen avser att avskaffa den bortre tidsgrinsen i sjukférsikring-
en den 1 januari 2016. Vidare héjs sjuk- och aktivitetsersittning-
en fran 64 till 64,7 procent av antagandeinkomsten den 1 okto-
ber 2015.117

114 &r 2016 beraknas omkring 460 000 personer under 65 ar gora rut-avdrag, varav
ca 12 000 personer pd mer &n 25 000 kronor. Se “Férandringar i husavdraget",
remissvar, Konjunkturinstitutet, 2015.

115 Halldén K. och A. Stenberg finner i "Okar RUT-avdrag kvinnors
arbetsmarknadsutbud?”, Ekonomisk debatt, nr 2, 2015 ett positivt samband mellan
kvinnors arbetsutbud och utnyttjande av skattereduktionen fér hush&llsnara
tjdnster. Arbetsinkomsterna 6kade mest for kvinnor som utnyttjade 40-80 timmar
rut-tjanster per &r.

116 se Svensk finanspolitik, Finanspolitiska radet, 2010.

117 Antagandeinkomsten baseras pé tidigare inkomster under en tidsperiod som
beror p8 den forsakrades 8lder (vid 18ga inkomster eller inga inkomster erhalls
garantiersattning).
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Sedan det nya regelverket med fasta tidsgranser inférdes 2008
har omkring 100 000 personer limnat sjukférsikringen till £61jd
av den bortre tidsgrinsen, varav 10 000 personer har limnat
sjukférsakringen for andra gangen. Av dessa har omkring 85 000
personer deltagit i ALI hos Arbetsférmedlingen. Uppfdljningar-
na visar att ca 17 procent av de som deltagit i ALI under peri-
oden 2010—2013 var i arbete eller reguljir utbildning 270 dagar
efter avslutat program.!’s Omkring 43 procent var fortsatt in-
skrivna hos Arbetsférmedlingen som &ppet arbetslésa eller i
program och ca 40 procent hade avaktualiserats frin Arbetsfor-
medlingen och troligen atervint till sjukférsikringen. Med tiden
6kar bade andelen personer som limnar Arbetsférmedlingen for
arbete och som atervinder till sjukférsikringen. Enligt Forsik-
ringskassan dtervinde omkring 65 procent av de som forsta
gangen uppnidde den bortre tidsgrinsen 2013 till sjukférsdk-
ringen.!® Det dr samtidigt en stor grupp som kvarstar som in-
skrivna pa Arbetsférmedlingen. Antalet inskrivna pa Arbetsfor-
medlingen som deltog eller nagon ging hade deltagit i
ALI uppgick i mars 2015 till strax under 30 000 personer.120

Det finns ingen utvirdering som direkt studerar effekterna av
den bortre tidsgransen i sjukférsikringen. Det finns dock studier
som visar att en rehabiliteringskedja, med fasta tidsgrinser dir
ritten till sjukpenning prévas gentemot olika tinkbara arbets-
uppgifter, har bidragit till att férkorta sjukskrivningstiderna och
minska antalet linga sjukskrivningar.i2t Empiriska beldgg frin
bade sjukforsikringen och den angrinsade arbetsléshetsforsik-
ringen visar att tidsgrinser, ersittningsnivaer och kontroll i olika
utformning har betydelse f6r anvindning av férsikringarna. En
generell slutsats ér att generdsa regler, i form av hoga ersatt-
ningsnivier och en ldg grad av kontroll, 6kar anvindningen av
torsdkringen och vice versa.!22

Sammantaget bedémer Konjunkturinstitutet att férindring-
arna inom sjukférsikringen, frimst borttagandet av den bortre
tidsgrinsen medfor att antalet personer i sjukskrivning Skar.
Hojningen av ersidttningsnivén ér liten och de férvintade effek-

118 se "Arbetsférmedlingens &terrapportering 2014, tidiga och aktiva insatser for
sjukskrivnas atergdng i arbete, 6b Arbetslivsintroduktion”, Arbetsférmedlingen,
2014.

119 se "Sjukfranvarons utveckling, delrapport 1, 8r 2014”, Socialférsékringsrapport
2014:12, Férsakringskassan.

120 Information fr&n Arbetsféormedlingens statistikenhet.

121 5e Hagglund, P., "Do time limits in the sickness insurance system increase
return to work?”, Empirical Economics, 2012, Vol 45, s. 567-582.

122 5e Gautier P., och Bas. van der Klaauw, "Att kombinera socialférsakringar med
incitament till arbete”, bilaga 8 till Ldngtidsutredningen 2011, SOU 2011:2, i Vigen
till arbete — arbetsmarknadspolitik, utbildning och arbetsmarknadsintegration, SOU
2010:88 och "Tidsgranser i sjukférsakringen”, Rapport 2015:5, Inspektionen for
socialférsakringen.



terna ir dirmed sma. Det finns ocksa indikationer pa att Férsik-
ringskassan i allt mindre utstrickning prévar ritten till ersdttning
vid de fasta tidsgrinserna i rehabiliteringskedjan.'> Atgirderna
vintas begrinsa utbudet av arbetskraft med ca 0,3 procent eller
drygt 15 000 personer. Jimviktsarbetslésheten bedéms minska
med ca 0,2 procentenheter, delvis som en direkt effekt av att
flédet fran sjukforsikringen till ALI och andra arbetsmarknads-
politiska program minskar.

123 Se "Tidsgranser i sjukférsdkringen”, Rapport 2015:5, Inspektionen for
socialférsakringen.
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FORDJUPNING

Varpropositionen 2015

2015 &rs ekonomiska varproposition innehdller forslag och om-
prioriteringar som sammantaget 6kar statens utgifter med

6 miljarder kronor 2015. Detta finansieras framst med att ned-
sdttningen av arbetsgivaravgiften for unga fasas ut. Utgiftsok-
ningarna bestar till drygt hilften av 6kad offentlig konsumtion i
form av utbildning, insatser pa arbetsmarknadsomradet samt
vard och omsorg. Aven om atgirderna i propositionen &r finansi-
erade krona for krona bedoms de leda till att den inhemska ef-
terfradgan okar pa kort sikt, vilket pdskyndar konjunkturater-

hamtningen.

I varpropositionen presenteras nya utgiftstak. Marginalerna till
utgiftstaken 4r stora 1 regeringens prognos dir utgifterna berik-
nas under antagande om oférindrade regler i finanspolitiken.
Enligt Konjunkturinstitutets beddmning finns det utrymme
under utgiftstaken for atgirder av en omfattning som i stort sett
bibehaller det offentliga dtagandet.

Atgirder i varpropositionen

Virpropositionen 2015 innehéller reformer som 6kar de offent-
liga utgifterna med 8 respektive 20 miljarder kronor 2015 respek-
tive 2016. Dessa utgiftsreformer finansieras i huvudsak genom
skattehdjningar, men dven med en del utgiftsminskningar. Att
utgiftsreformerna dr ungefir hilften sd stora i ar som nista ar
beror pd att de trider i kraft under andra halvan av 2015, och
forst ndsta ar blir det en effekt hela aret.

SATSNINGAR INOM FRAMFOR ALLT OFFENTLIG
KONSUMTION

Drygt hilften av utgiftsférindringarna 2015 bestar av 6kad of-
fentlig konsumtion, varav tva tredjedelar sker i staten och en
tredjedel genom Gkade statsbidrag till kommunerna f6r att finan-
siera 6kad kommunal konsumtion (se tabell 20). Den statliga
konsumtionen 6kar frimst till f6ljd av satsningar pd hégre ut-
bildning samt inom milj6- och niringspolitik. Inom kommuner-
na sker satsningar inom skola och dldreomsorg. Som en del av
finansieringen sker det anslagsminskningar som paverkar bade
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staten och kommunerna.'? Transfereringar till hushallen 6kar
med drygt 1 miljard kronor 2015 bland annat till f6ljd av héjd
ersittning i arbetsloshetsférsakringen. Forindringarna sker i
september i ar, vilket gor att effekten blir stérre 2016 4n helaret
2015. Aven underhallsstddet och bostadstilligget for pensionirer
héjs fran och med september 2015.

Tabell 20 Atgérder i 2015 ars ekonomiska varproposition
Miljarder kronor, netto

Offentlig konsumtion 3,5 7,7
Statlig konsumtion 2,2 4,5
Statsbidrag till kommunerna 1,3 3,1

Offentliga investeringar 0,0 0,0

Transfereringar till hushll 1,1 3,7

Ovrigt 1,1 4,7

Utgifter 57 16,1

Hushallens direkta skatter 0,0 0,1

Produkt- och produktionsskatter 5,6 16,1

Ovrigt 0,1 0,4

Inkomster 5,8 16,5

Anm. Beloppen avser nivaférandring i forhallande till beslut fattade till och
med budgeten som beslutades i riksdagen december 2014.

Kallor: 2015 &rs ekonomiska varproposition (tabell 3, tabell 6.1 och tabell
7.8) och Konjunkturinstitutet.

FINANSIERING FRAMST GENOM SLOPAD NEDSATTNING AV
SOCIALA AVGIFTER FOR UNGA

Regeringen slopar nedsittningen av socialavgifterna f6r unga i
tva steg. Nedsittningen halveras fran augusti i ar och slopas helt
frin och med 1 juli 2016. Detta genererar ¢kade skatteinkomster
motsvarande drygt 5 miljarder kronor i ar och 16 miljarder kro-
nor nista ar, vilket i det ndrmaste motsvarar utgiftsékningen i
varpropositionen. Dirutéver sker mindre héjningar av hushal-
lens direkta skatter och produktionsskatter.

ATGARDERNA STIMULERAR EFTERFRAGAN PA KORT SIKT

Sammantaget dr atgdrderna 1 2015 drs varproposition fullt ut
finansierade. Trots detta bedémer Konjunkturinstitutet att t-

124 Cirka 2 miljarder kronor av finansieringen av reformerna 2015 kommer frén
omprioriteringar inom den offentliga sektorn, det vill sdiga minskad offentlig
konsumtion inom samma eller annat omréde som en satsning gérs. Nasta ar &r
dessa ungefar dubbelt s8 stora. I tabell 20 redovisas nettot av anslagshéjningar och
anslagsminskningar.



girderna stimulerar efterfrigan nagot pa kort sikt och dirmed
paskyndar aterhdmtningen i ekonomin jaimfért med gillande
regler. Detta férklaras av att satsningar pa offentlig konsumtion
samt transfereringar till arbetslésa och pensiondrer antas ha rela-
tivt stor effekt pa efterfragan pa kort sikt. Offentlig konsumtion
har en direkt effekt pa efterfragan och relativt litet importinne-
hall. Transfereringar till laginkomsttagare férvintas 6ka hushal-
lens konsumtion relativt mycket da dessa grupper normalt en-
bart sparar en mindre del av en 6kning av disponibelinkomsten.

Hojda socialavgifter har diremot en relativt liten effekt pd ef-
terfrdgan eftersom de inte paverkar hushallens disponibla in-
komst pa kort sikt.12s

Pa kort sikt bidrar siledes atgirderna i budgeten sannolikt till
hogre sysselsattning och BNP. P4 lingre sikt bedémer dock
Konjunkturinstitutet att atgirderna bidrar till en nigot ldgre
sysselsittning och BNP (se férdjupningen Ny politik far varakt-
iga effekter pa arbetsmarknaden”).

Nya nivaer pa utgiftstaken

UTGIFTSTAKEN HOJS

Regeringen foreslog héjda nivaer pd utgiftstaken redan i budget-
propositionen f6r 2015. Propositionen blev dock nerréstad i
riksdagen. I den ekonomiska varpropositionen dterkommer
torslaget om att hdja de tidigare faststillda nivierna pé utgiftsta-
ken f6r 2015—-2017.

Regeringen gor ocksa en bedémning av utgiftstakens niva for
2018 och 2019. Enligt budgetlagen ska regeringen limna f&rslag
pa utgiftstak f6r det tredje kommande éret, det vill siga 2018, i
budgetpropositionen fér 2016.

Nivan pa utgiftstaket 2015—-2017 ir 33, 41 respektive
52 miljarder kronor hégre dn tidigare beslutat. Utgiftstakets an-
del av potentiell BNP, enligt Konjunkturinstitutets bedémning,
6kar dirmed fran 27,8 procent forra dret till 28,2 procent 2017
och till 28,3 procent 2019 (se tabell 21).

125 p§ kort sikt minskar féretagens vinster snarare &n lénerna eller
sysselsattningen. Lagre foretagsvinster har en liten effekt p8 BNP i ett kortsiktigt
perspektiv. Pa langre sikt urholkas hushéllens reala inkomster p& grund av att
priserna hojs och/eller for att Idnerna 6kar Idngsammare. Foretagens investeringar
kan ocksa bli lagre under perioden med lagre vinster.

Konjunkturlaget juni 2015

Utgiftstak

Regeringen foresl8r och riksdagen beslutar om
utgiftstak for de tre kommande aren. De
utgifter som omfattas av utgiftstaken for
staten &r de s kallade takbegrinsade utgif-
terna. Dessa utgdrs av statens utgifter med
undantag for statsskuldréntorna men med
tillagg for utgifterna i 8lderspensionssystemet.
Budgeteringsmarginalen beréknas som
skillnaden mellan utgiftstaket och de takbe-
gransade utgifterna.

Riktlinjerna &r att budgeteringsmarginalen bér
uppga till minst 1 procent av de takbegran-
sade utgifterna fér innevarande &r (t), minst
1,5 procent for kommande budgetdr (t+1),
minst 2 procent fér aret darpd (t+2) och minst
3 procent fér nasta ar (t+3).
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UTGIFTER SOM BIBEHALLER DET OFFENTLIGA ATAGANDET
RYMS UNDER UTGIFTSTAKEN

De hégre nivierna pd utgiftstaken innebir att Konjunktur-
institutet prognostiserar att budgeteringsmarginalerna blir stora.
I ar och nista ar 4r marginalen stérre dn vad som impliceras av
den riktlinje som giller f6r att méta den osikerhet som alltid
finns i prognoserna (se torklaring 1 marginalen pd sidan innan).
Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario 2017—2019 inne-
fattar ett bibehillet offentligt dtagande. Detta innebir att ersitt-
ningsgraden bibehalls i socialférsikringarna och att personaltit-
heten halls oférdndrad i vilfardstjansterna. Med dessa prognoser
for statens utgifter motsvarar budgeteringsmarginalerna drygt
1,5 procent av de takbegrinsade utgifterna 2017—2019. Utgift-
staken 4dr ddrmed fOrenliga med att utgifterna vixer i den takt
som ett bibehillet offentligt dtagande innebir.

Tabell 21 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor respektive procent av potentiell BNP

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Utgiftstak for staten® 1107 1158 1204 1262 1319 1378
Procent av potentiell BNP 27,8 27,9 27,9 28,2 28,3 28,3
Takbegransade utgifter 1096 1127 1181 1239 1299 1355
Procent av potentiell BNP 27,5 27,1 27,3 27,6 27,8 27,9
Budgeteringsmarginal 11 31 23 23 20 23
Procent av takbegrénsade

utgifter 1,0 2,7 2,0 1,8 1,5 1,7

! Utgiftstaken 2018 och 2019 &r regeringens bedémning.

Kallor: Finansdepartementet, Ekonomistyrningsverket och Konjunkturinstitutet.
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Internationell konjunktur 2015—-2016

Tabell A1 BNP i variden
Procent av kdpkraftsjusterad global BNP respektive procentuell férandring, fasta priser

Vikt
2014 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Vérlden 5,4 4,2 3,4 3,4 3,5 3,4 3,9
OECD 45,8 3,0 2,0 1,3 1,4 1,8 2,1 2,6
USA 16,1 2,5 1,6 2,3 2,2 2,4 2,4 2,9
Euroomradet 11,8 2,0 1,6 -0,8 -0,4 0,8 1,6 1,9
Tyskland 3,4 3,9 3,7 0,6 0,2 1,6 1,8 2,1
Frankrike 2,4 1,9 2,1 0,2 0,7 0,2 1,3 1,7
Italien 2,0 1,7 0,7 -2,8 -1,7 -0,4 0,7 1,3
Spanien 1,5 0,0 -0,6 -2,1 -1,2 1,4 2,9 2,7
Finland 0,2 3,0 2,6 -1,4 -1,3 0,0 0,3 1,3
Japan 4,4 4,7 -0,4 1,7 1,6 -0,1 1,0 1,4
Storbritannien 2,4 1,9 1,6 0,7 1,7 2,8 2,4 2,6
Sverige 0,4 5,7 2,7 0,1 1,3 2,4 2,6 3,0
Norge 0,3 0,4 1,1 2,5 0,8 2,2 1,5 1,5
Danmark 0,2 1,6 1,2 -0,7 -0,5 1,1 1,8 2,2
Tillvéxtekonomier! 54,2 7,7 6,2 53 51 4,9 4,5 5,0
Kina 16,3 10,5 9,3 7,7 7,7 7,4 6,6 6,6
Indien 6,8 11,0 7,6 4,8 6,4 7,3 7,0 7,4
Brasilien 3,0 7,6 3,9 1,8 2,7 0,2 -1,0 1,2
BNP per capita

USA 1,7 0,8 1,6 1,5 1,6 1,7 2,2
Euroomradet 1,7 1,3 -1,1 -0,6 0,6 1,3 1,7
Japan 4,7 -0,3 2,0 1,8 0,1 1,3 1,7

Exportmarknadstillvaxt
Vérlden? 10,6 6,0 1,9 2,2 3,1 4,3 4,9

! Tillvéxtekonomier definieras som lander som inte &r medlemmar av OECD. 2 Exportmarknadstillvixten avser den samlade
importefterfrégan i de lander som Sverige exporterar till. Respektive lands vikt utgérs av dess andel i svensk varuexport.

Anm. BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser. Aggregaten beraknas med hjalp av
tidsvarierande kdpkraftsjusterade BNP-vikter frn IMF.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat, nationella kallor och Konjunkturinstitutet.



Tabell A2 KPI i varlden

Procentuell féréndring

OECD
USA
Euroomradet
Tyskland
Frankrike
Italien
Spanien
Finland
Japan
Storbritannien
Sverige
Norge
Danmark
Tillvéxtekonomier!
Kina
Indien

Brasilien

2009

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

-0,7
10,9
4,9

2010

1,9
1,6
1,6
1,2
1,7
1,6
2,0
1,7

-0,7
3,3
1,9
2,3
2,2

3,2
12,0
5,0

2011

2,9
3,2
2,7
2,5
2,3
2,9
3,1
3,3

-0,3
4,5
1,4
1,2
2,7

5,5
8,9
6,6

2012

2,3
2,1
2,5
2,1
2,2
3,3
2,4
3,2
0,0
2,8
0,9
0,4
2,4

2,6
9,3
54

2013

1,6
1,5
1,4
1,6
1,0
1,3
1,5
2,2
0,4
2,6
0,4
2,0
0,5

2,6
10,9
6,2

2014

1,7
1,6
0,4
0,8
0,6
0,2

-0,2
1,2
2,7
1,5
0,2
1,9
0,3

2,1
6,4
6,3
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2015
0,7
0,2
0,1
0,4
0,1
0,2
-0,4
0,2
0,8
0,3
0,8
1,9
0,5

1,4
6,1
7,9

2016

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

2,0
5,8
5,7

! Tillvéxtekonomier definieras som lander som inte &r medlemmar av OECD.

Anm. KPI fér EU-l&nder, inklusive Sverige, och Norge avser harmoniserade index fér konsumentpriser (HIKP). OECD-aggregatet
avser nationella KPI-serier. Aggregatet for euroomradet ar vagt med konsumtionsvikter fr@n Eurostat och OECD-aggregatet med
konsumtionsvikter fr&n OECD.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat, nationella kallor och Konjunkturinstitutet.

Tabell A3 Nyckeltal for euroomradet
Miljarder euro, |6pande priser respektive procentuell féréndring, fasta priser

2’:;;.,2 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Hushallens konsumtionsutgifter 5527 0,8 0,2 -1,3 -0,6 1,0 1,8 1,6
Offentliga konsumtionsutgifter 2 088 0,8 -0,2 -0,1 0,2 0,6 0,9 0,4
Fasta bruttoinvesteringar 1930 -0,5 1,6 -3,5 -2,3 1,1 2,2 3,6
Lagerinvesteringar® -17 1,0 0,4 -0,8 0,0 -0,1 0,0 0,0
Export 4 320 10,7 6,6 2,7 2,0 3,7 3,9 4,6
Import 3952 )5 4,3 -0,7 1,3 4,0 4,5 4,5
BNP 9 894 2,0 1,6 -0,8 -0,4 0,8 1,6 1,9
HIKP? 1,6 2,7 2,5 1,4 0,4 0,1 1,3
Arbetsléshet® 10,0 10,1 11,3 12,0 11,6 11,1 10,7
Styrrénta* 1,00 1,00 0,75 0,25 0,05 0,05 0,05
Tiodrig statsobligationsranta® 2,8 2,6 1,6 1,6 1,2 0,6 1,4
Dollar/euro® 1,33 1,39 1,29 1,33 1,33 1,11 1,11

1 Forandring i procent av BNP foregdende &r. 2 Procentuell férandring. > Procent av arbetskraften. * Niva, procent, vid slutet av
8ret. Avser refirantan. °Niv3, procent. Avser Tyskland. ® Niv3.

Kallor: ECB, Eurostat och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A4 Nyckeltal for USA
Miljarder dollar, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser

Hushéllens konsumtionsutgifter
Offentliga konsumtionsutgifter

Fasta bruttoinvesteringar

Lagerinvesteringar?
Export

Import

BNP

KPI2

Arbetsléshet®

Styrranta*

Tiodrig statsobligationsrénta®

Dollar/euro®

Niva
2014 2010
11 930 1,9
2 586 0,1
3 359 1,1
82 1,4
2 337 11,9
2 875 12,7
17 419 2,5
1,6
9,6
0,25
3,2
1,33

2011

2,3
-2,7
3,7
-0,1
6,9
5,5
1,6
3,2
8,9
0,25
2,8
1,39

2012

1,8
-0,6
5,4
0,1
3,3
2,3
2,3
2,1
8,1
0,25
1,8
1,29

2013 2014 2015 2016

2,4 2,5 3,0 2,8
-1,3 0,4 0,5 0,4
2,8 3,9 4,0 6,2
0,0 0,0 0,2 0,0
3,0 3,2 2,2 5,5
1,1 4,0 6,5 6,2
2,2 2,4 2,4 2,9
1,5 1,6 0,2 1,8
7,4 6,2 5,4 4,9
0,25 0,25 0,75 1,50
2,4 2,5 2,2 2,9
1,33 1,33 1,11 1,11

L Forandring i procent av BNP féregdende &r. 2 Procentuell férandring. ° Procent av arbetskraften. * Niva, procent, vid slutet av

&ret. Avser Federal Funds target rate. °Nivd, procent. ® Niva.

Kéllor: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen 1 Sverige 2015-2016

Tabell A5 Forsorjningsbalans
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férédndring fasta priser

Niva
2014 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Hushéllens konsumtionsutgifter 1818 3,9 1,9 0,8 1,9 2,4 2,7 2,9
Varor 820 4,2 -0,2 1,1 1,1 3,0 2,5 2,1
Tjénster exkl. bostad 581 3,7 4,5 0,2 2,8 2,9 4,1 3,7
Bostader 355 0,2 2,1 0,4 1,7 2,5 3,2 3,2
Offentliga konsumtionsutgifter 1029 1,3 0,8 1,1 0,7 1,9 2,3 2,7
Statlig konsumtion 276 3,4 0,7 2,5 1,6 1,8 0,7 2,3
Kommunal konsumtion 753 0,6 0,9 0,6 0,4 1,9 2,8 2,9
Fasta bruttoinvesteringar 912 6,0 5,7 -0,2 -0,4 7,4 4,7 51
Naringslivet 741 5,7 7,1 -0,7 -0,9 8,7 5,5 4,9
Industrin 176 3,4 8,8 -3,1 -1,4 4,9 0,8 4,5
Ovriga varubranscher 97 6,4 -0,2 4,7 -3,5 3,6 5,4 1,0
Tjanster? 306 3,8 8,1 4,8 -1,0 6,8 3,8 6,4
Bostader 162 12,7 8,0 -11,8 2,1 20,8 13,6 5,1
Offentliga myndigheter 167 7,4 -0,2 1,7 1,8 2,3 1,3 6,0
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 3 758 3,7 2,5 0,6 1,0 3,4 3,0 3,4
Lagerinvesteringar? 8 2,1 0,5 -1,1 0,1 0,2 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 3766 6,0 3,0 -0,6 1,1 3,6 3,1 3,3
Export 1744 11,9 6,1 1,0 -0,2 3,3 3,9 5,0
Export av varor 1229 15,8 6,8 0,3 -1,7 1,8 2,6 5,0
Bearbetade varor 952 17,3 8,3 -2,9 0,0 0,3 2,9 5,4
Révaror 278 9,1 1,4 12,2 -7.1 7.1 1,3 3,6
Export av tjanster 515 2,2 4,0 3,0 4,0 7.1 6,9 51
Total efterfrégan 5510 7,9 4,0 -0,1 0,7 3,5 3,3 3,9
Import 1596 12,8 7,3 0,5 -0,7 6,6 4,5 5,4
Import av varor 1106 17,2 8,7 -0,8 -2,3 4,9 4,9 5,5
Bearbetade varor 783 20,8 12,2 -2,9 -0,6 4,7 4,9 6,0
Révaror 322 7,6 -0,2 4,3 -6,0 5,4 4,8 4,0
Import av tjanster 490 2,3 3,7 4,3 3,5 10,8 3,8 5,2
Nettoexport? 149 0,4 -0,2 0,3 0,2 -1,1 -0,1 0,0
BNP 3915 6,0 2,7 -0,3 1,3 2,3 2,8 3,2
BNP per capita® 404 51 1,9 -1,0 0,4 1,3 1,6 1,8

L Exkl. bostader. Bostader ing8r dock pa raden naringslivet. ? Férandring i procent av BNP féregdende &r. * Tusental kronor,
I6pande priser respektive procentuell férandring fasta priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A6 Hushdllens inkomster, konsumtion och sparande
Miljarder kronor, 16pande priser, respektive procentuell férandring

Niv
2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Lonesumma, justerad for utland 1587 2,4 3,7 4,3 4,7 4,9 4,3 3,7
Timlén enligt NR 1,9 1,8 2,6 3,0 3,1 3,2 3,3
Arbetade timmar'-? 0,3 1,8 1,4 1,6 1,7 1,1 0,4
Transfereringar fran offentlig
sektor, netto 578 4,5 1,5 3,3 5,4 4,3 3,9 4,4
Kapitalinkomster, netto 236 4,2 7,9 13,3 5,6 5,2 3,9 4,5
Ovriga inkomster, netto 68 4,4 3,0 7,3 3,8 6,0 8,4 9,1
Inkomster fore skatt® 2 469 3,1 3,6 5,0 4,9 4,8 4,3 4,1
Direkt skatt* 492 -0,2 -0,2 -0,1 -1,3 -0,9 -1,0 -0,9
Disponibel inkomst 1977 2,9 3,3 4,9 3,5 3,9 3,2 3,1
Konsumentpris® 0,8 0,8 0,9 1,4 1,6 2,2 2,3
Real disponibel inkomst 1977 2,1 2,6 4,0 2,1 2,2 1,0 0,8
per capita® 1,3 1,6 2,7 0,6 0,7 -0,3 -0,3
Konsumtionsutgifter 1818 1,9 2,4 2,7 2,9 2,4 2,1 1,8
Sparande’ 342 15,6 15,8 16,8 16,1 15,9 14,9 13,9
Eget sparande’ 159 7,9 8,1 9,2 8,5 8,3 7,3 6,4
Finansiellt sparande’ 298 14,0 13,8 14,8 14,0 13,8 12,8 11,8

! Kalenderkorrigerat. ? Avser anstélldas timmar. *Tillvdxten i inkomster fére skatt &r en végd summa av tillvaxttakterna for
I6nesumma, transfereringar, kapitalinkomster och évriga inkomster. * Féréndring i procent av inkomster fére skatt med omvant
tecken. ® Implicitprisindex fér hushallens konsumtionsutgifter. ® Tusental kronor. ’ Sparande i miljarder kronor, I6pande priser
respektive i procent av disponibel inkomst. I eget sparande ingar inte sparande i avtals- och premiepensioner. I finansiellt
sparande ingdr inte realt sparande.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A7 Bytesbalans och finansiellt sparande
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procent

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Nettoexport, varor 154 150 125 138 142 123 122 124
Nettoexport, tjénster 36 42 47 44 48 25 35 36
Léner, netto 20 19 17 18 17 19 21 22
Kapitalavkastning, netto 57 72 80 90 113 137 153 157
Transfereringar med mera, netto -45 -55 -54 -56 -60 -63 -64 -54
Bytesbalans 221 228 216 233 260 242 267 285
Procent av BNP 6,7 6,5 5,9 6,3 6,9 6,2 6,5 6,6
Kapitaltransfereringar -4 -5 -6 -6 =) -4 =5 -5
Finansiellt sparande 217 223 210 228 251 238 262 280
Procent av BNP 6,6 6,3 5,7 6,2 6,7 6,1 6,4 6,5

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A8 BNI
Miljarder kronor, 16pande priser, tusental samt kvot respektive procentuell forandring

ZI\:)I;.’i 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
BNI 4 075 7,2 4,0 1,0 3,0 4,2 4,8 4,8
Deflator, inhemsk anvandning 1,3 1,7 1,1 1,2 1,4 1,4 1,7
Real BNI 5,8 2,3 -0,1 1,7 2,7 3,4 3,1
Befolkning 9 695 0,9 0,8 0,7 0,9 1,0 1,2 1,4
Real BNI per capita? 420 4,9 1,5 -0,8 0,9 1,7 2,2 1,7

! Tusental kronor.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A9 Produktion
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férdndring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

ZI\:)I;.,?I 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Varubranscher 941 14,3 2,4 -3,7 -0,5 2,0 1,2 3,3
Varav: Industri 577 22,5 4,1 -6,5 -0,6 -0,9 0,1 3,7
Byggverksamhet 208 3,2 -2,2 -5,3 -0,6 11,8 5,8 3,5
Tjanstebranscher 1765 3,8 4,8 2,2 3,2 3,0 3,6 3,4
Varav: Handel 385 5,8 3,0 2,2 3,2 4,5 4,6 4,1
Foretagstjénster 329 8,2 5,6 1,6 3,2 3,7 3,6 3,7
Naringsliv 2 706 7,7 3,9 0,0 1,8 2,6 2,8 3,4
Offentliga myndigheter 720 -0,1 -0,5 1,4 -0,7 1,5 1,8 2,4
BNP till baspris? 3474 6,0 3,0 0,3 1,3 2,4 2,6 3,1
Produktskatter/subventioner 451 4,1 0,6 -1,3 1,4 2,5 2,7 2,1
BNP till marknadspris 3924 5,7 2,7 0,1 1,3 2,4 2,6 3,0

! Inklusive produktion i hushallens icke-vinstdrivande organisationer.
Anm. Med produktion avses hér foradlingsvardet.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A10 Arbetade timmar
Miljoner timmar respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

2":)“112 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Varubranscher 1895 0,9 2,4 -0,7 -1,9 0,4 1,2 0,6
Varav: Industri 1013 1,2 1,5 -3,1 -3,0 -1,3 0,2 0,0
Byggverksamhet 555 0,7 2,6 2,8 1,0 1,2 3,0 1,6
Tjanstebranscher 3 537 4,0 2,7 0,8 1,3 2,3 1,4 1,9
Varav: Handel 1015 2,2 2,1 -0,6 2,2 2,8 1,6 1,8
Foretagstjanster 747 6,0 3,7 0,7 -0,4 1,1 1,9 2,1
Néringsliv 5433 2,9 2,6 0,3 0,1 1,6 1,3 1,4
Offentliga myndigheter 2072 -0,2 0,4 1,6 1,0 2,2 1,6 2,3
Hela ekonomin? 7 670 2,0 2,0 0,7 0,3 1,8 1,4 1,6

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A11 Produktivitet
Kronor per timme (baspris) respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

ZI:)“lli 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Varubranscher 497 13,3 -0,1 -3,0 1,4 1,6 0,0 2,7
Varav: Industri 569 21,1 2,6 -3,5 2,5 0,5 -0,1 3,7
Byggverksamhet 376 2,5 -4,7 -7,9 -1,6 10,5 2,7 1,8
Tjanstebranscher 499 -0,2 2,1 1,4 1,9 0,7 2,2 1,5
Varav: Handel 380 3,5 0,9 2,8 1,0 1,6 3,0 2,3
Foretagstjanster 441 2,1 1,9 0,9 3,6 2,5 1,6 1,5
Né&ringsliv 498 4,7 1,2 -0,3 1,7 1,0 1,5 1,9
Offentliga myndigheter 347 0,1 -0,9 -0,2 -1,7 -0,7 0,2 0,1
Hela ekonomin? 453 3,9 0,9 -0,4 0,9 0,6 1,2 1,5

! Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A12 Arbetsmarknaden
Tusental personer respektive procentuell férandring, om inget annat anges

Zr:)I;.’i 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Arbetade timmar?! 7 670 2,0 2,0 0,7 0,3 1,8 1,4 1,6
Medelarbetstid fér sysselsatta? 30,9 1,4 -0,3 0,0 -0,7 0,3 0,1 0,2
Sysselsatta 4772 0,6 2,3 0,7 1,0 1,4 1,2 1,4
Sysselsattningsgrad? 64,4 65,4 65,5 65,7 66,2 66,5 66,7
Arbetskraft 5183 0,8 1,4 0,9 1,1 1,3 1,0 1,1
Arbetskraftsdeltagande* 70,5 70,9 71,1 71,5 71,9 72,1 72,1
Arbetsléshet® 411 8,6 7,8 8,0 8,0 7,9 7,7 7,5
Befolkning 15—74 ar 7 206 0,9 0,7 0,6 0,6 0,7 0,8 1,1

! Miljarder timmar, kalenderkorrigerad. 2 Timmar per vecka, kalenderkorrigerad. > Andelen sysselsatta av befolkningen 15—74 &r,
procent. * Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15—74 8r, procent. ° Procent av arbetskraften.

Kallor: SCB, Arbetsférmedlingen och Konjunkturinstitutet.

Tabell A13 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken
Procent respektive procentuell féréandring

2’:;:2 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Néringsliv 68,4 2,5 2,5 3,2 2,3 2,9 2,5 3,0
Industri 16,8 2,8 2,5 3,9 2,0 2,6 2,7 3,0
Byggbranschen 6,3 1,9 3,1 2,6 3,0 3,2 2,2 3,0
Tjanstebranscher 45,3 2,4 2,4 3,0 2,3 3,0 2,4 3,0
Kommunal sektor 25,1 2,7 2,3 2,7 2,9 2,8 2,7 3,2
Stat 6,4 3,1 1,9 2,1 2,6 2,3 2,3 2,8
Totalt 100,0 2,6 2,4 3,0 2,5 2,9 2,5 3,0
Real timlén (KPI)? 1,4 -0,5 2,1 2,5 3,0 2,5 1,8
Real timlén (KPIF)? 0,6 1,0 2,0 1,6 2,4 1,6 1,3

! Deflaterad med konsumentprisindex (KPI). 2 Deflaterad med konsumentprisindex med fast bostadsrénta (KPIF).

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A14 Timlon och arbetskostnad i naringslivet enligt nationalrakenskaperna
Procent respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Timlén 202 0,4 3,3 3,1 1,5 1,8 2,6 3,0
Arbetsgivaravgifter!

(i procent av I6nen) 40,5 40,6 41,0 41,5 41,6 42,0 42,8
Arbetskostnad per timme? 283 0,4 3,3 3,4 1,8 1,9 2,9 3,5
Produktivitet® 4,5 0,7 -0,6 1,3 0,9 1,3 1,9
Enhetsarbetskostnad -3,9 2,6 4,0 0,5 1,1 1,6 1,6

! Kollektiva avgifter och I6neskatter. 2Lén och arbetsgivaravgifter. > Anstéllda.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A15 Tillforsel- och anvandningspriser
Procent respektive procentuell férdndring

2‘(;I1k4t 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

BNP 71,0 1,0 1,2 1,1 1,2 1,4 1,7 1,6
Offentliga myndigheter? 2 13,9 1,7 3,6 3,2 3,8 2,6 1,7 2,6
Néringsliv? 49,0 0,6 0,5 0,5 0,5 1,3 1,6 1,3
Skattenetto 8,2 1,8 1,4 0,9 0,5 0,2 2,1 2,4
Import 29,0 -0,1 -0,2 -1,1 -2,9 1,8 2,1 0,9
Bearbetade varor 14,2 -4,4 -3,7 -2,8 -4,1 2,3 4,2 -0,1
Révaror 5,8 14,5 9,2 0,2 -3,6 -1,6 -6,3 4,0
Tjanster 8,9 -1,4 0,0 0,9 -0,4 3,4 4,4 0,7
Tillforsel/anvindning? 100,0 0,7 0,8 0,4 0,0 1,5 1,8 1,4
Offentlig konsumtion 18,7 1,7 3,0 2,6 2,8 2,2 2,1 2,6
Hushallens konsumtionsutgifter 33,0 1,5 1,7 0,5 0,8 0,8 0,9 1,4
Fasta investeringar 16,5 0,7 0,3 0,8 0,4 1,7 1,6 1,1
Export 31,7 -0,7 -1,0 -1,0 -2,6 1,7 2,7 0,9
Bearbetade varor 17,3 -4,7 -3,2 -1,2 -3,3 2,7 4,3 0,6
Révaror 5,0 16,0 5,2 -3,1 -3,8 -0,4 -2,8 2,8
Tjanster 9,4 0,3 0,5 0,9 -0,5 1,2 2,8 0,5

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer. 2 Féradlingsvardepris berédknat till baspris. > Inklusive lagerinvesteringar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A16 Priser, kostnader och vinster i naringslivet
Miljarder kronor, procentuell utveckling respektive procent

2’:)';.’3 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Foradlingsvarde, fasta priser! 8,0 3,9 -0,4 1,8 2,5 3,0 3,6
Foéradlingsvardedeflator 0,6 0,5 0,5 0,5 1,3 1,6 1,3
Foradlingsvarde, l16pande priser? 2704 8,6 4,5 0,1 2,3 3,8 4,7 4,9
Arbetade timmar, anstallda 3,7 3,2 -0,3 0,5 1,4 2,1 2,0
Arbetskostnad per timme3 317 -0,2 3,3 4,3 1,9 2,3 2,3 2,9
Total arbetskostnad* 1580 3,5 6,6 4,0 2,3 3,7 4,4 5,0
Bruttodverskott 1124 15,7 1,9 -4,9 2,2 4,0 5,2 4,7
Vinstandel 44,8 43,7 41,5 41,5 41,6 41,7 41,7
Justerad vinstandel® 36,9 36,0 33,9 34,0 34,3 34,7 34,7

! Beraknat till baspris.  Berdknat till faktorpris. > Kronor. * Inkluderar I6neberoende évriga produktionskatter for anstallda.
5 Exklusive sma&- och fritidshus, justerad for antalet arbetstimmar utférda av egenforetagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A17 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell utveckling

Zz;k: 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

KPI 100 1,2 3,0 0,9 0,0 -0,2 0,1 1,2
Rantekostnader, rantesats -15,3 36,6 -0,5 -14,7 -11,5 -19,9 -10,0
KPIF 100 2,0 1,4 1,0 0,9 0,5 0,9 1,7
Varor 41 0,7 -0,1 -0,3 0,2 -0,1 1,0 0,8
Tjanster 29 2,1 1,3 1,7 0,8 0,5 1,0 1,5
Boende exkl. réntekostnader 16 1,0 2,3 2,6 2,0 1,7 1,6 2,4
Energi 9 6,5 5,2 0,2 -1,8 -2,5 -3,1 2,7
Réntekostnader, kapitalstock 6 5,8 6,5 5,9 5,2 5,0 5,5 6,0
KPIF exkl. energi 91 1,5 1,0 1,0 1,1 0,7 1,3 1,6
HIKP 1,9 1,4 0,9 0,4 0,2 0,8 1,5
R&olja (Brent)! 80,2 110,9 111,8 108,8 99,6 62,8 68,4

! Dollar per fat, 8rsgenomsnitt.
Anm. Rantekostnader i KPI utgdrs av produkten av kapitalstock och réntesats.

Kallor: Intercontinental Exchange, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Makroekonomiskt scenario och ekonomisk politik 2015—-2019

Tabell A18 Scenario for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

BNP i OECD 1,3 1,4 1,8 2,1 2,6 1,9 2,0 1,9
BNP i tillvaxtlander 5,3 51 4,9 4,5 5,0 5,0 5,0 5,0
BNP i varlden 3,4 3,4 3,5 3,4 3,9 4,0 3,9 3,9
BNP-gap i euroomradet -2,1 -3,1 -3,0 -2,4 -1,6 -0,9 -0,3 0,0
BNP-gap i USA -2,9 -2,5 -2,0 -1,7 -1,0 -0,5 0,0 0,0
KPI i euroomradet 2,5 1,4 0,4 0,1 1,3 1,6 1,8 1,9
KPI i USA 2,1 1,5 1,6 0,2 1,8 2,1 2,2 2,3
Styrranta i euroomradet! 0,75 0,25 0,05 0,05 0,05 0,30 0,50 1,25
Styrrénta i USA! 0,25 0,25 0,25 0,75 1,50 2,25 2,75 3,25

1 slutet av &ret.
Anm. Aggregaten beraknas med hjélp av kopkraftskorrigerade BNP-vikter fran IMF.
Kéllor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

Tabell A19 Resursutnyttjande
Procentuell féorandring, kalenderkorrigerade varden, om inget annat anges

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Arbetsmarknad
Jamviktsarbetsléshet! 6,8 6,8 6,9 6,9 6,9 6,9 6,9 6,9
Faktisk arbetsldshet? 8,0 8,0 7,9 7,7 7,5 6,9 6,6 6,8
Potentiellt arbetade timmar 0,8 0,9 1,2 1,3 1,1 0,9 0,7 0,6
Darav: Potentiell sysselsattning 1,0 1,1 1,2 1,2 1,0 0,8 0,7 0,7
Faktiskt arbetade timmar 0,7 0,3 1,8 1,4 1,6 1,7 1,1 0,4
Arbetsmarknadsgap? -1,4 -1,9 -1,3 -1,3 -0,8 0,0 0,4 0,1
Produktivitet
Potentiell produktivitet 0,5 0,5 0,6 0,9 1,0 1,1 1,2 1,3
Darav: Potentiell produktivitet,
naringslivet 1,0 1,1 1,1 1,1 1,4 1,5 1,6 1,7
Faktisk produktivitet -0,6 0,9 0,6 1,2 1,4 1,1 1,0 1,2
Produktivitetsgap® -0,8 -0,4 -0,4 -0,1 0,3 0,3 0,1 0,0
BNP
Potentiell BNP 1,3 1,4 1,8 2,2 2,1 2,0 1,9 1,9
Faktisk BNP 0,1 1,3 2,4 2,6 3,0 2,8 2,1 1,6
BNP-gap® -2,1 -2,3 -1,8 -1,4 -0,5 0,2 0,5 0,1

1 Nivd i procent av potentiell arbetskraft. 2 Niva i procent av arbetskraften. > Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade
timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. * Skillnaden mellan faktisk och potentiell produktivitet uttryckt i procent
av potentiell produktivitet. ° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A20 Scenario for svensk ekonomi
Procentuell férandring om inget annat anges

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

BNP! 0,1 1,3 2,4 2,6 3,0 2,8 2,1 1,6
BNP-gap -2,1 -2,3 -1,8 -1,4 -0,5 0,2 0,5 0,1
Arbetade timmar?! 0,7 0,3 1,8 1,4 1,6 1,7 1,1 0,4
Produktivitet -0,4 0,9 0,6 1,2 1,5 1,1 1,0 1,2
Arbetskraft 0,9 1,1 1,3 1,0 1,1 1,0 0,7 0,7
Sysselsattning 0,7 1,0 1,4 1,2 1,4 1,6 1,1 0,4
Arbetsléshet? 8,0 8,0 7,9 7,7 7,5 6,9 6,6 6,8
Timlén? 3,0 2,5 2,9 2,5 3,0 3,1 3,2 3,3
Enhetsarbetskostnad 3,7 1,4 1,4 1,9 2,0 2,0 2,2 2,1
KPI 0,9 0,0 -0,2 0,1 1,2 2,3 3,2 3,0
KPIF 1,0 0,9 0,5 0,9 1,7 1,8 2,2 2,3
Reporénta* 1,00 0,75 0,00 -0,40 -0,25 0,75 1,25 1,75
Tiodrig statsobligationsrénta® 1,6 2,1 1,7 0,8 1,6 2,4 3,1 3,8
Kronindex (KIX)> © 106,1 103,0 106,8 113,0 111,7 108,9 106,0 103,2
Offentligt finansiellt sparande’ -0,9 -1,4 -1,9 -1,6 -0,8 -0,3 0,0 0,3
Strukturellt offentligt sparande® 0,1 -0,8 -1,3 -0,9 -0,4 -0,3 -0,2 0,3

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent av arbetskraften. 3 Enligt konjunkturldnestatistiken. * Vid slutet av &ret. ° Arsgenomsnitt.
®Index 1992-11-18=100. 7 Procent av BNP. ® Procent av potentiell BNP.

Kéllor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A21 BNP och efterfrdgan
Procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Hushallens konsumtionsutgifter 0,9 1,9 2,5 2,6 2,8 2,5 2,2 1,8
Offentliga konsumtionsutgifter 1,6 0,7 2,1 1,9 2,4 2,1 2,0 1,6
Fasta bruttoinvesteringar 0,3 -0,4 7,6 4,3 4,8 4,8 3,1 1,5
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 1,0 1,0 3,6 2,8 3,2 3,0 2,4 1,7
Lagerinvesteringar! -1,1 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan -0,2 1,1 3,7 2,8 3,1 3,0 2,3 1,7
Export 1,6 -0,2 3,5 3,5 4,6 4,7 3,9 3,7
Total efterfr8gan 0,4 0,7 3,6 3,0 3,6 3,5 2,9 2,3
Import 1,1 -0,7 6,8 4,1 5,0 5,2 4,6 3,9
Nettoexport! 0,3 0,2 -1,1 -0,1 0,0 0,0 -0,2 0,0
BNP 0,1 1,3 24 2,6 3,0 2,8 2,1 1,6

1 Forandring i procent av BNP foregdende &r.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A22 Rantor och vaxelkurser

Procent, index 1992-11-18=100 respektive kronor per valutaenhet

2012
Vid slutet av aret
Repordnta 1,00
Arsgenomsnitt
Reporanta 1,5
5-3rig statsobligationsranta 1,1
10-8rig statsobligationsranta 1,6
KIX 106,1
Euro 8,7
Dollar 6,8

Kéllor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

2013

0,75

1,0
1,6
2,1

103,0
8,7
6,5

2014

0,00

0,5
0,9
1,7
106,8
9,1
6,9

2015

-0,40

-0,3
0,3
0,8

113,0
9,3
8,4

2016

-0,25

-0,4
1,0
1,6

111,7
9,2
8,3

2017

0,75

0,2
1,7
2,4
108,9
9,0
8,0
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2018 2019
1,25 1,75
1,0 1,5
2,4 3,1
3,1 3,8
106,0 103,2
8,8 8,6
7,7 7,4
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Offentliga finanser 2015—2019

Tabell A23 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |16pande priser

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Inkomster 1810 1861 1 896 1974 2102 2231 2 357 2480
Procent av BNP 49,1 49,3 48,4 48,2 48,9 49,7 50,3 50,9
Skatter och avgifter 1563 1613 1 664 1742 1 866 1979 2 088 2193
Procent av BNP 42,4 42,7 42,5 42,5 43,4 44,0 44,5 45,0
Kapitalinkomster 71 72 62 56 58 66 75 84
Ovriga inkomster 176 176 170 176 178 186 194 203
Utgifter 1844 1912 1971 2038 2138 2244 2355 2 464
Procent av BNP 50,0 50,7 50,4 49,8 49,8 49,9 50,2 50,6
Transfereringar 684 717 729 753 780 818 857 893
Hushall 557 582 588 607 640 667 693 724
Foretag 67 68 73 77 82 85 89 93
Utland 60 67 68 69 58 66 74 77
Konsumtion 955 988 1029 1074 1132 1186 1244 1301
Investeringar m.m. 165 169 177 180 193 202 211 220
Kapitalutgifter 40 37 36 31 33 38 43 49
Finansiellt sparande -34 -52 =75 -64 -36 -13 2 17
Procent av BNP -0,9 -1,4 -1,9 -1,6 -0,8 -0,3 0,0 0,3
Primart finansiellt sparande -65,3 -86,6 -100,7 -88,8 -61,3 -40,5 -29,3 -18,7
Procent av BNP -1,8 -2,3 -2,6 -2,2 -1,4 -0,9 -0,6 -0,4
Maastrichtskuld 1347 1462 1715 1841 1879 1918 1946 1961
Procent av BNP 36,6 38,7 43,8 45,0 43,7 42,7 41,5 40,3
BNP, I6pande pris 3 685 3775 3915 4 094 4 296 4 494 4 687 4 871
Potentiell BNP, I6pande pris 3766 3 864 3984 4153 4 319 4 483 4 666 4 863
Finansiell nettostallning 660 703 743 873 962 1 066 1190 1334
Procent av BNP 17,9 18,6 19,0 21,3 22,4 23,7 25,4 27,4

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A24 Statens finanser

Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

Inkomster
Skatter och avgifter
Kapitalinkomster
Ovriga inkomster
Utgifter
Transfereringar
Rlderspensionssystemet!
Kommunsektorn
Hushall
Foretag
Utland
Konsumtion
Investeringar m.m.
Kapitalutgifter
Finansiellt sparande
Procent av BNP
Finansiell nettostéllning
Procent av BNP

! Statliga lderspensionsavgifter.

2012

927
784
32
111
968
590
21
182
285
44
57
256
91
30
-41
-1,1
-310
-8,4

2013
954
807
35
112
998
612
20
192
291
44
64
265
92
29
-43
-1,1
-368
-9,8

Kallor: SCB, Riksgaldskontoret och Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Alderspensionssystemets finanser

2014
968
832
24
113
1026
633
22
204
296
47

65
273
92

28
-58
-1,5
-440
-11,2

Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

Inkomster
Socialférsakringsavgifter
Statliga dlderspensionsavgifter
Kapitalinkomster
Ovriga inkomster

Utgifter
Inkomstpensioner
Kapitalutgifter
Ovriga utgifter

Finansiellt sparande

Procent av BNP

Finansiell nettostallning

Procent av BNP

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

252
203
21
27

1
242
236

10
0,3
968
26,3

255
208
20
25

1069
28,3

2014
266
214
22

28

1
262
255

0,1
1198
30,6

2015
996
863
19
114
1051
656
22
214
306
49

65
279
90
24
-55
-1,3
-397
-9,7

2015
276
225
22

28

1
272
265

0,1
1297
31,7

2016
1075
939
20
116
1096
681
24
230
319
53

55
291
98

26
-20
-0,5
-343
-8,0

2016
290
235
24
29

1
290
283
2

5

-1
0,0
1344
31,3

2017
1151
1007
23
121
1148
715
25
243
329
54
62
302
101
30

3

0,1
-276
-6,1

Konjunkturlaget juni 2015 111

2018
1222
1069
27
126
1206
752
26
258
341
57

70
315
106
33
17
0,4
-194
-4,1

2019
1290
1127
31
131
1258
784
28
269
355
60
73
328
110
36
32
0,7

-1,9

2017 2018 | 2019 |
305 319 333

246
25
32

1
308
301
2

6

-3
-0,1
1390

30,9

257
26
35

1
323

1436
30,6

266
28
38
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Tabell A26 Kommunsektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |16pande priser

2014 2015

Inkomster 846 875 901 951 1 004 1057 1114 1169
Skatter 561 582 602 638 676 709 744 781
Kommunal fastighetsavgift 15 16 16 16 16 17 18 18
Statsbidrag inkl kompensation
fér mervardesskatt 180 190 203 213 229 243 257 268
Kapitalinkomster 14 14 13 12 12 14 17 20
Ovriga inkomster 76 74 67 72 71 74 78 82

Utgifter 850 879 922 964 1019 1069 1125 1180
Transfereringar 70 72 75 76 78 80 82 85

Hushall 38 39 39 39 40 40 41 42
Ovriga transfereringar 32 33 35 37 38 40 41 43
Konsumtion 696 721 753 791 838 880 925 969
Investeringar m.m. 74 77 85 89 95 100 105 110
Kapitalutgifter 10 9 9 8 8 10 13 16

Finansiellt sparande -4 -3 -20 -13 -15 -12 -11 -11

Procent av BNP -0,1 -0,1 -0,5 -0,3 -0,3 -0,3 -0,2 -0,2

Finansiell nettostéallning 1 2 -15 -27 -39 -47 -52 -55

Procent av BNP 0,0 0,0 -0,4 -0,6 -0,9 -1,0 -1,1 -1,1

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A27 Offentliga sektorns inkomster
Procent av BNP

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Hushé8llens direkta skatter 14,9 15,1 15,1 15,2 15,8 16,3 16,8 17,3
Foretagens direkta skatter 2,6 2,7 2,6 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4
Arbetsgivaravgifter! 11,9 11,9 11,9 12,0 12,3 12,4 12,4 12,4
Mervardesskatt 8,9 8,9 9,0 9,1 9,0 9,0 9,0 9,0
Punktskatter 2,5 2,4 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Ovriga skatter 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8
Skattekvot 42,6 42,9 42,7 42,7 43,6 44,2 44,7 45,2
EU-skatter? -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Kapitalinkomster 1,9 1,9 1,6 1,4 1,4 1,5 1,6 1,7
Ovriga inkomster? 4,8 4,7 4,4 4,3 4,1 4,1 4,1 4,2
Offentliga sektorns

inkomster 49,1 49,3 48,4 48,2 48,9 49,7 50,3 50,9

! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt sarskild I6neskatt. 2 Skatter till EU, ingar i skattekvoten men inte i den offentliga
sektorns inkomster. > Bland annat transfereringar fr@n utlandet och frn a-kassorna.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A28 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Transfereringar 18,6 19,0 18,6 18,4 18,2 18,2 18,3 18,3
Hushall 15,1 15,4 15,0 14,8 14,9 14,8 14,8 14,9
Féretag 1,8 1,8 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
Utland 1,6 1,8 1,7 1,7 1,4 1,5 1,6 1,6

Offentlig konsumtion 25,9 26,2 26,3 26,2 26,4 26,4 26,5 26,7

Offentliga investeringar 4,5 4,5 4,5 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5

Kapitalutgifter 1,1 1,0 0,9 0,8 0,8 0,9 0,9 1,0

Offentliga sektorns utgifter 50,0 50,7 50,4 49,8 49,8 49,9 50,2 50,6

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A29 Transfereringar fran den offentliga sektorn till hushdllen
Procent av BNP

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Pensioner! 8,1 8,4 8,1 7.9 8,0 8,0 8,0 8,0
Arbetsmarknad? 0,9 0,9 0,8 0,9 0,9 0,8 0,8 0,8
Ohélsa® 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Familj och barn* 1,8 1,8 1,8 1,8 1,7 1,7 1,8 1,8
Studier® 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Ekonomiskt bistand® 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Ovrigt’ 1,6 1,6 1,7 1,6 1,7 1,7 1,7 1,7
Transfereringar till hushdllen 15,1 15,4 15,0 14,8 14,9 14,8 14,8 14,9

! Inkomst- och tilliggspension, garantipension, efterlevandepension, offentliganstalldas avtalspensioner och bostadstillagg till
pensionarer. 2 Ersattning vid arbetsldshet och i arbetsmarknadspolitiska &tgarder, I6negaranti. * Sjuk- och rehabiliteringspenning,
aktivitets- och sjukersattning, arbetsskadeersattning, handikappersattning. * Fordldrapenning, barnbidrag, vardbidrag,
bostadsbidrag. ° Studiebidrag, studiehjélp. ® Socialbidrag. ” Assistansersattning, asylersattning och aldreférsérjningsstéd samt
évriga transfereringar till hushall.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A30 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal
Procentuell férandring om annat inte anges

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Inkomstindex* 4,9 3,7 0,5 2,1 2,1 3,6 4,3 4,1
Balansindex* 5,2 5,7 -1,1 2,5 5,9 5,4 4,3 4,1
Balanseringseffekt? 0,3 2,1 -1,6 0,4 3,8 1,8 0,0 0,0
Balanstal® 1,020 0,984 1,004 1,038 1,034 1,033 1,030
Nominell inkomstpension* 3,5 4,1 -2,7 0,9 4,2 3,8 2,6 2,5

! Konjunkturinstitutets modellbaserade berékning fér 2016—2019. 2 Balansindex minus inkomstindex. ® Balanstalet anger
pensionssystemets tillgdngar i férhallande till dess skulder tv8 &r fére respektive &r. * Balansindex minus 1,6.

Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A31 Statens budgetsaldo och skuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2012 2013 2014 2015 2016

Budgetsaldo -24,9 -130,9 -72,2 -55,3 -21,0
Avgrénsningar -1,2 56,5 -1,6 20,0 9,1
Forséljning av aktier med mera 0,0 -20,6 -0,3 0,0 0,0
Extraordindra utdelningar -8,4 -4,5 -2,1 -5,3 -2,2
Delar av Riksgéldens nettoutldning 1,7 94,4 28,4 13,6 16,0
Ovriga avgransningar 5,5 -12,8 -27,6 11,7 -4,7
Periodiseringar -12,7 30,4 12,4 -18,9 -7,8
Periodiseringar av skatter -17,0 20,8 17,7 -13,9 -3,8
Periodisering av rantor 4,3 9,6 -5,4 -5,0 -4,0
Ovrigt -1,9 0,7 3,4 -0,6 -0,6
Finansiellt sparande i staten -40,7 -43,2 -58,0 -54,7 -20,3
Statens I&nebehov! 24,9 130,9 72,2 55,3 21,0
Vardeférandringar i statsskulden 12,6 -7,9 38,8 49,0 -7,2
Statsskuldens forandring 37,5 123,0 111,0 104,3 13,8
Statsskuld 1113 1236 1347 1451 1 465
Procent av BNP 30,2 32,7 34,4 35,5 34,1

! Statens I8nebehov &r lika med budgetsaldot med omvént tecken.

Kéllor: SCB, Ekonomistyrningsverket, Riksgdlden och Konjunkturinstitutet.

Tabell A32 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor om annat inte anges

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Utgiftstak for staten 1 084 1 095 1107 1158 1204 1262 1319 1378
Procent av potentiell BNP 28,8 28,3 27,8 27,9 27,9 28,2 28,3 28,3
Takbegransade utgifter 1022 1067 1 096 1127 1181 1239 1299 1355
Procent av potentiell BNP 27,1 27,6 27,5 27,1 27,3 27,6 27,8 27,9
Budgeteringsmarginal 62 28 11 31 23 23 20 23
Procent av takbegrdnsade

utgifter 6,0 2,6 1,0 2,7 2,0 1,8 1,5 1,7

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.

Tabell A33 Offentligt finansiellt sparande vid olika finanspolitiska prognoser
Procent av BNP respektive procent av potentiell BNP

2015 2016 2017 2018 2019

Finansiellt sparande -1,6 -0,8 -0,3 0,0 0,3
Finansiellt sparande exkl. ytterligare atgarder -1,6 -0,8 -0,1 0,3 0,7
Strukturellt sparande -0,9 -0,4 -0,3 -0,2 0,3
Strukturellt sparande exkl. ytterligare atgarder -0,9 -0,4 -0,3 -0,2 0,3

Kaélla: Konjunkturinstitutet.
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Tabell A34 Indikatorer for 6verskottsmalet
Procent av potentiell BNP respektive procent av BNP

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Strukturellt sparande 0,1 -0,8 -1,3 -0,9 -0,4 -0,3 -0,2 0,3
Sjudrsindikatorn -0,9 -1,0 -1,0 -1,0 -0,8 -0,5 0,0 0,3
Sjudrsindikatorn,

konjunkturjusterad 0,1 -0,2 -0,4 -0,6 -0,5 -0,3 0,1 0,4
Tiodrsindikatorn 0,7 0,6 0,4 0,1 -0,2 -0,6 -0,8 -0,7
Tiodrsindikatorn,

konjunkturjusterad 1,1 1,1 0,9 0,6 0,4 0,2 0,0 -0,2

Anm. Tiodrsindikatorn bestdr av ett tiodrigt bak&tblickande glidande medelvérde av det finansiella sparandet i offentlig sektor.
Sjudrsindikatorn utgérs av ett sjudrigt centrerat medelvérde av det finansiella sparandet i offentlig sektor. Indikatorerna
beraknas har baserat bade p8 det faktiska finansiella sparandet och pa det strukturella finansiella sparandet. Samtliga
berédkningar baseras p& Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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