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Konjunkturinstitutet ir en statlic myndighet under Finansdepartementet. Vi gor pro-
gnoset som anvinds som beslutsundetlag f6r den ekonomiska politiken i Sverige. Vi ana-
lyserar ocksd den ekonomiska utvecklingen samt bedriver tillimpad forskning inom nat-
ionalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik 6ver féretagens och hushal-
lens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Unders6kningar liknande Konjunkturbarome-
tern gors 1 alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturliget ir frimst en prognos for svensk och internationell ekonomi,
men innehaller ocksa djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor. Konjunkturldget
publiceras fyra ginger per ir. The Swedish Economy ir den engelska 6versittningen av de-
lar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhillsekonomiska
torutsittningarna for 16nebildningen.

Den arliga rapporten Milj6, ekonomi och politik ir en 6versyn och analys av miljépolitiken
ur ett samhillsekonomiskt perspektiv.

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

Specialstudier, Working paper, PM och som remissvar.

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

I Konjunkturliget mars 2018 presenteras en prognos for den ekonomiska utvecklingen
2018—2019 i Sverige och i omvirlden. Dirtill g6r Konjunkturinstitutet ett scenario for
utvecklingen 2020—2027, varav 2020—2022 beskrivs i rapporten. Scenariot 6t hela pe-
rioden 2018—2027 och mer detaljerade prognoser finns att himta i Konjunkturinstitu-

tets prognosdatabas.

I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med den prognos som presenterades i
Konjunkturldget december 2017.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef Ylva Hedén Westerdahl. I be-
rikningarna har inkommande statistik beaktats till och med den 22 mars 2018.

Stockholm i mars 2018

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
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7 Sammanfattning

Sammanfattning

Hogkonjunkturen i Sverige fortsatter att forstarkas i ar och nasta
ar. Den investeringsledda konjunkturfoérstarkningen i omvérlden
driver pa den svenska exporten och industrin fortsatter att 6ka
produktionen snabbt. Det hdga kapacitetsutnyttjandet i industrin
medfor att naringslivets investeringar fortsatter att 6ka snabbt,
trots att bostadsinvesteringarna planar ut. Tillvaxten i syssel-
sattningen dampas gradvis framover i takt med att efterfragan
pa arbetskraft mattas av. Lonedkningarna stiger eftersom bris-
ten pa arbetskraft ar fortsatt stor, men inflationen nar inte upp
till 2 procent férran 2020. Riksbanken avvaktar darfor med att
hdja reporantan till forsta kvartalet 2019. Finanspolitiken fors i
atstramande riktning 2019—-2020 och det strukturella sparandet

blir i linje med 6verskottsmalet fran och med 2020.

Hégkonjunkturen 1 den svenska ekonomin fortsatte att forstir-
kas det sista kvartalet i fjol. BNP steg med 0,9 procent (se dia-
gram 1) och antalet sysselsatta 6kade med 0,3 procent. Konjunk-
turbarometern indikerar att optimismen ér stor i niringslivet,
dven om en viss nedgang kunnat skonjas i konfidensindikato-
rerna i en del branscher de senaste manaderna.

Hushallens optimism har dock fallit tillbaka patagligt de sen-
aste mdnaderna och konfidensindikatorn dr nu nere pé en histo-
riskt sett normal nivi (se diagram 2). Nedgangen ir troligen
kopplad till den senaste tidens svaga utveckling pa bostadsmark-
naden med fallande bostadspriser. Dessutom tyder méinadssta-
tistik pa att hushallens konsumtion utvecklades svagt i december
och januari. Tillvixten i hushallens konsumtion bedéms dirfor
dimpas det forsta kvartalet i ar. Detta bidrar till att BNP 6kar
ndgot lingsammare det forsta kvartalet i dr 4n de ndrmast forega-
ende kvartalen (se diagram 1).

Minadsstatistik tyder pa att sysselsittningen fortsitter att 6ka
snabbt det forsta kvartalet i 4r. Anstillningsplanerna i niringsli-
vet dr enligt Konjunkturbarometern fortsatt positiva, men de har
fallit tillbaka en hel del de senaste méanaderna (se diagram 3).
Detta indikerar att tillvixten i sysselsdttningen vixlar ner fran
och med det andra kvartalet i 4r, men inte mer 4n att arbetslos-
heten fortsitter att falla ndgot. Resursutnyttjandet pa arbets-
marknaden fortsitter ddrmed att stiga.

SVENSK BOSTADSMARKNAD OROAR NAGOT MINDRE

De senaste médnadernas utveckling med fallande bostadspriser
utg6r en betydande osdkerhetsfaktor i prognosen, dven om den
bed6éms vara ndgot mindre nu dn fér ndgra manader sedan. Den
foreliggande prognosen férutsitter att bostadspriserna vinder
uppit framéver och att de i genomsnitt blir marginellt hégre
2018 dn de var 2017. Korrigeringen av bostadspriserna sedan i
hostas far ddrmed bara mattliga effekter pa den samhallsekono-

Diagram 1 Barometerindikatorn och

BNP

Index medelvarde=100, manadsvarden
respektive procentuell férandring,
sasongsrensade kvartalsvarden
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— Barometerindikatorn
= BNP (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 2 Konsumentfortroende i USA,

euroomradet och Sverige

Index medelvarde=100, sasongsrensade
manadsvarden

60 T L B e e I S
06 08 10 12 14 16 18
— Sverige
— USA
Eurcomrédet

Kallor: Conference Board, Eurostat, Macrobond

och Konjunkturinstitutet.

Diagram 3 Anstallningsplaner i
naringslivet och sysselsattning
Nettotal respektive procentuell férandring,

sasongsrensade manads- respektive
kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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miska utvecklingen. Det finns dock en inte obetydlig risk att bo-
stadspriserna utvecklas svagare dn vad som prognostiseras.

Skulle priserna bli betydligt ligre dn vad som férutses kan det fa
mirkbara negativa konsekvenser pa hushallens konsumtion och
bostadsinvesteringarna och dirmed pa konjunkturutvecklingen.

ALLT STARKARE KONJUNKTUR I OMVARLDEN

Den internationella konjunkturen fortsitter att forstirkas pa
bred front (se diagram 4). Minga enkitbaserade fortroendeindi-
katorer tyder pa att inledningen pd 2018 blir stark, dven om vissa
tecken pa en avmattning kan skonjas. I stora delar av virldseko-
nomin har tillvixten i industriproduktionen tagit fart den senaste
tiden, inte minst i OECD-linderna, (se diagram 5) och kapaci-
tetsutnyttjandet i industrin dr nu hogt pa manga héll. Bakom
uppgingen ligger bland annat en stark investeringskonjunktur.
En fortsatt stark efterfragetillvixt talar for att investeringarna
fortsitter att 6ka snabbt den nirmaste tiden.

I euroomridet férstirks konjunkturen sedan en tid tillbaka i
flertalet av linderna. Fértroendeindikatorer pekar pa en fortsatt
forstarkning, dven om tillvixten nu dimpas nigot efter ett par
kvartal med stark tillvixt. Arbetslésheten minskade i januari till
8,6 procent, vilket 4r i paritet med OECD:s bedémning av jim-
viktsarbetslosheten. Ligkonjunkturen pa arbetsmarknaden i
euroomradet kan ddrmed sdgas vara 6ver. Lonetillvixten ér trots
detta dimpad och det finns inga tydliga tecken pd att den dr pa
vig att ta fart. Den ddmpade 16neutvecklingen har bidragit till att
inflationen 4r fortsatt ldg, trots den allt starkare konjunkturen.
HIKP-inflationen exklusive energi, livsmedel, alkohol och tobak
var 1,0 procent i februari i ar. Det dr ungefir den nivan den un-
derliggande inflationen har pendlat kring de senaste fyra aren.
Nir konjunkturen fortsitter att forstirkas framover stiger inflat-
ionen och nar i slutet av 2019 upp till ECB:s mal om en inflation
nira, men under, tva procent. ECB boérjar dirfér hoja refirdntan
i botjan av 2019 (se diagram 0).

USA ligger lingre fram i konjunkturcykeln och arbetslos-
heten dr nu pd ungefir samma nivd som under de senaste kon-
junkturtopparna. Bade hushall och féretag dr optimistiska om
framtiden, vilket tyder pa att tillvixten fOrblir robust férsta halv-
aret 2018. Skattepaketet som antogs 1 december 2017 driver pa
tillvixten nagot i ar, liksom de offentliga utgiftsékningar som
kongressen beslutade om i februari. Tillvixten accelererar dér-
med nédgot i ar och konjunkturen forstirks ytterligare. Inflat-
ionen pendlar sedan en tid tillbaka kring tvd procent och var 1
februari nagot hogre dn sa. Detta dr i stora drag i linje med Fede-
ral Reserves mil f6r inflationen och de bedéms dirfér fortsitta
pé den inslagna vigen med en normalisering av styrrintan.

Diagram 4 BNP i valda lander
Procentuell férandring
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10+

_10 T T T T L T T ™
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== Varlden — USA
— - Euroomrédet — Kina
— - Japan Indien

Kallor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunktur-
institutet.

Diagram 5 Industriproduktion

Arlig procentuell férandring, sasongsrensade
manadsvarden
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r10
-5
o] 0
-5+ r-5
-10+ --10
-154 r-15
-20+ --20
-25 LIS e B e H e S A D -25

— OECD
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Kallor: CPB Netherlands Bureau for Economic
Planning och Macrobond.

Diagram 6 Styrrantor
Procent, dags- respektive manadsvarden
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Euroonrédet, refi
Euroomrédet, Eonia, manadsgenonsnitt

Anm. Styrrantan i USA avser den Ovre gransen i
Federal Reserves toleransintervall.

Kallor: ECB, Federal Reserve, Riksbanken,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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FORTSATT RISK FOR BAKSLAG | VARLDSEKONOMIN

Det mesta pekar pi att den internationella konjunkturen fortsit-
ter att fOrstirkas i ar och nista ar och det ska inte uteslutas att
den internationella konjunkturen stirks mer dn prognostiserat.

Samtidigt finns det en rad fallgropar. Mest oroande ir risken
for ett globalt handelskrig som seglat upp i kélvattnet av USA:s
nyligen aviserade importtullar pa stil och aluminium. Om tul-
larna inf6rs £61r Sveriges del bedéms de bara f4 sma direkta ef-
fekter pd svensk export till USA. Risken dr dock att en serie av
motreaktioner eskalerar till ett globalt handelskrig. En sidan ut-
veckling kan komma att bli mycket skadlig f6r den internation-
ella konjunkturen, och dirmed f6r den svenska ekonomin.

AVEN DEN SVENSKA INDUSTRIN AR PA FRAMMARSCH

Den fortsatt starka konjunkturutvecklingen i omvirlden ér posi-
tiv f6r den svenska exportniringen. Tillsammans med den svaga
kronkursen driver det pd exporten som ger ett stort bidrag till
den svenska efterfragetillvixten i dr (se diagram 7). Industripro-
duktionen fortsitter dirmed att expandera i rask takt i ar och det
redan hoga kapacitetsutnyttjandet stiger ytterligare. Lénsam-
heten i det svenska ndringslivet dr samtidigt god (se diagram 8),
inte minst i industrin, och kapitalkostnaderna dr laga. Detta dri-
ver pa niringslivets investeringar som fortsitter att 6ka jamférel-
sevis starkt 1 ar, trots att bostadsinvesteringarna i det nirmaste
planar ut (se diagram 9).

FINANSPOLITIKEN HALLER TILLBAKA HUSHALLENS
INKOMSTER NASTA AR

Hushallens reala disponibla inkomster 6kar jaimfdrelsevis mycket
14r (se diagram 10), frimst som en f6ljd av att sysselsittningen
och antalet arbetade timmar fortsitter att utvecklas starkt (se ta-
bell 1). Disponibelinkomsterna far ocksa stod av den expansiva
budgeten med skattesinkningar och 6kade transfereringar till
hushillen. I takt med att effekterna av priskorrigeringen pa bo-
stadsmarknaden klingar av fram6ver bedéms ddrfér hushillen
ater 6ka konsumtionen nagot snabbare.

Det strukturella sparandet i offentlig sektor minskar 1 4r till
0,0 procent som andel av potentiell BNP (se diagram 11). Detta
ir ligre dn vad som krivs fOr att det ska ligga 1 linje med Gver-
skottsmalet f6r de offentliga finanserna. Konjunkturinstitutet
gor dirfér beddmningen att atgiarderna 1 2019 ars statsbudget fi-
nansieras fullt ut. Detta medf6r att det strukturella sparandet sti-
ger till 0,1 procent som andel av potentiell BNP nista 4r. Att
uppgangen inte blir stérre beror pé att den automatiska budget-
forstarkningen dr ovanligt svag 2019. Samtidigt férutsitts att
personaltitheten i offentliga tjanster uppritthélls. Detta skapar
ett finansieringsbehov som verkar dterhallande pa hushallens dis-
ponibla inkomster med drygt 20 miljarder kronor. Dessutom
Okar sysselsittningen betydligt svagare nista dr dn i 4r. Samman-

Diagram 7 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentuell férandring respektive procentenheter
[ r6

11 13 15 17 19
wem Hush8llens konsumtion
— Offentlig konsurmtion
mm Fasta bruttoinvesteringar
Lagerinvesteringar
Export
— BN\P

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Lonsamhet i naringslivet

Procent, arsvarden respektive nettotal,
sasongsrensade kvartalsvarden

! Y g
vV .

G R e g ! s G S s e e e el 24
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19
= Lénsamhetsomddme
— = Lonsamhetsomdome, medelvarde 2003-2017
— Justerad vinstandel (hdger)

-30

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Investeringar i bostader

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring

—-30

94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14
— Miljarder kronor
== Procentuell foréndring (hdger)

6

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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taget bidrar detta till att tillvixten i de reala disponibla inkoms-
terna vixlar ner betydligt 2019. Den dimpade inkomstutveckl-
ingen féranleder hushallen att dra ner ndgot pa sitt hoga spa-

rande och konsumtionen Skar ungefir lika snabbt som 1 dr (se

diagram 10).

Tabell 1 Nyckeltal

Procentuell forandring om inget annat anges

Scenario

Utfall Prognos

2017 2018 2019 2020 2021 2022

BNP till marknadspris 2,4 2,8 2,1 1,9 1,6 1,5
BNP per invanare 1,0 1,6 1,0 0,8 0,5 0,4
BNP, kalenderkorrigerad 2,7 2,9 2,1 1,6 1,5 1,5
BNP i varlden 3,8 3,9 3,8 3,6 3,5 3,5
Bytesbalans! 4,0 4,1 4,2 4,2 4,1 3,9
Arbetade timmar? 1,9 1,9 1,0 0,4 0,1 0,1
Sysselséattning 2,3 1,4 0,7 0,4 0,3 0,3
Arbetsloshet® 6,7 6,3 6,2 6,2 6,3 6,6
Arbetsmarknadsgap* 0,5 1,5 1,8 1,6 1,1 0,5
BNP-gap® 1,4 2,1 2,2 1,7 1,2 0,5
Timlon® 2,5 2,8 3,1 3,5 3,9 3,9
Arbetskostnad per timme?7 2,8 3,0 3,1 3,5 3,9 3,9
Produktivitet? 0,8 1,1 1,2 1,2 1,4 1,4
KPI 1,8 1,7 2,0 2,7 2,7 2,6
KPIF 2,0 1,8 1,8 2,0 2,0 2,0
Reporanta®® -0,50 -0,50 0,00 0,75 1,50 2,25
Tiodrig statsobligationsranta® 0,7 1,0 1,6 2,1 2,6 3,0
Kronindex (KIX)° 112,9 114,8 113,4 111,6 109,8 107,9

Offentligt finansiellt sparande* 1,1 0,7 1,1 1,2 0,9 0,7
Strukturellt sparande* 0,2 0,0 0,1 0,5 0,5 0,5
Maastrichtskuld? 40,9 37,0 34,2 33,0

31,6 30,6

1 Procent av BNP. 2 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. 7 Avser anstélldas timmar.

8 Procent. °Vid arets slut. ° Index 1992-11-18=100. ! Procent av potentiell BNP.

Kéllor: IMF, Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Den starka BNP-tillvixten under senare delen av 2017 spiller till
stor del 6ver pd 2018. Trots att den kvartalsvisa tillvixten dim-
pas under 2018, stiger helérssiffran till 2,8 procent. Nista ar
dimpas BNP-tillvixten och resursutnyttjandet i ekonomin pla-
nar ut pa en hog niva.

STORA MATCHNINGSPROBLEM PA ARBETSMARKNADEN

Efter en stark uppgéing i sysselsittningen det forsta kvartalet 1 ar
blir sysselsattningstillvixten mer dimpad under aterstoden av
2018 och 2019 (se diagram 3). Arbetslosheten faller trots det yt-
terligare nigot och dr 2019 1 genomsnitt nere pd 6,2 procent av

Diagram 10 Hushallens konsumtion,
real disponibel inkomst och sparkvot
Procentuell férandring respektive procent av
disponibel inkomst

8-

94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

= Hushdllens konsumtion
= Real disponibel inkormst
— Sparkvot (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Finansiellt sparande och
strukturellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP

A -4
3l

o N

PR

0
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2+ L2
-3 -3

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

— Finansiellt
— = Strukturellt sparande
== FOréndring i strukturellt sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 12 Brist pa arbetskraft

Andel arbetsstallen med rekryteringsproblem,
procent, halvarsvarden
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10 - 10
11 13 15 17
= Nanngsllvet
— Néringslivet, medelvérde 2005-2017
== Offentlig sektor

— - Offentlig sektor, medelvarde 2005-2017

Kélla: Arbetsformedlingen.
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arbetskraften. Detta dr marginellt hogre 4n den niva som obset-
verades vid den tidigare konjunkturtoppen pa arbetsmarknaden
2007, just fore tinanskrisen. Trots detta dr bristtalen i bdde ni-
ringslivet och, framfor allt, i offentlig sektor hégre nu (se dia-
gram 12). Detta beror bland annat pa att andelen personer med
svag stillning pd arbetsmarknaden har 6kat markant det senaste
decenniet, dels som en f6ljd av politiska atgirder f6r att 6ka ar-
betskraftsdeltagandet, dels som en f6ljd av den omfattande im-
migrationen de senaste aren. Detta tyder pa att matchningen pa
arbetsmarknaden har férsimrats det senaste decenniet. Den
sdmre matchningen avspeglas ocksd i att det nu gar betydligt fler
lediga jobb per arbetslds person jaimfort med for ett decennium
sedan, trots att arbetslosheten ar marginellt hgre nu.

BRIST PA ARBETSKRAFT DRIVER PA LONERNA NAGOT

Trots betydande matchningsproblem pa arbetsmarknaden och
hog efterfrigan pd arbetskraft har 16nedkningarna dnnu inte tagit
fart i ndringslivet (se diagram 13). I dr och nista ér vixlar 16-
nedkningstakten i niringslivet upp ndgot nir en fortsatt hog ef-
terfragan pa arbetskraft och ihallande matchningsproblem driver
upp l6neglidningen en del. I den kommunala sektorn 6kar 16-
nerna sedan nagot ar tillbaka betydligt snabbare dn i niringslivet,
bland annat till £6ljd av riktade satsningar mot vissa yrkesgrup-
per.

Den tilltagande 16ne6kningstakten i niringslivet innebdr att
enhetsarbetskostnaden stiger i en takt som pa sikt dr férenlig
med inflationsmalet om 2 procent. Lénsamhetsomddmena i £6-
retagen dr dock f6r ndrvarande hogre dn normalt enligt féreta-
gens egna svar i Konjunkturbarometern (se diagram 8), vilket
minskar féretagens behov av att féra kostnadsékningarna vidare
till konsumenterna.

KPIF-INFLATIONEN TVA PROCENT FORST 2020

KPIF-inflationen steg under 2017 till 1 genomsnitt 2 procent (se
diagram 14). Mycket av uppgangen férklaras av att energipri-
serna 6kade kraftigt. Energipriserna i konsumentled fortsitter att
stiga snabbt i ar, men bidraget till KPIF-inflationen minskar na-
got jamfoért med 1 fjol. Samtidigt fortsétter laga hyresdkningar att
verka aterhéllande pd inflationen. I februari i ar hade KPIF-in-
flationen ddmpats till 1,7 procent. Den tilltagande hégkonjunk-
turen talar for att foretagen héjer priserna snabbare framéver.
Enligt Konjunkturbarometern dr dock féretagens planer pa att
héja priserna fortsatt mattliga och deras inflationsférvintningar
pa 12-manaders sikt uppgick i januari till 1,3 procent. Detta f61-
klaras troligen till viss del av den goda l6nsamheten i néringsli-
vet. Sammantaget innebir detta att KPIF-inflationen inte stiger
nimnvirt under loppet av 2018 och 2019. Forst under 2020 be-
déms KPIF-inflationen na upp till 2 procent (se tabell 1).

De dimpade inflationsutsikterna gor att Riksbanken avvaktar
med att héja reporintan till férsta kvartalet 2019 (se diagram 15).

Diagram 13 Timldn i naringsliv,

kommunal sektor och statlig sektor

Procentuell férandring
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-

institutet.

Diagram 14 Konsumentpriser

Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 15 Reporanta

Procent, dags- respektive kvartalsvarden
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Anm. Riksbankens prognos avser kvartalsvarden.

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.
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Detta dr nagot senate d4n marknadsférvintningarna, mitt med sd
kallade RIBA-terminer, och Riksbankens senaste prognos. Riks-
bankens férsta h6jning sker dirmed ungefir samtidigt som ECB
bétjar hoja refirintan (diagram 0).

Prognosrevideringar 2018—2019

Den nya information som tillkommit sedan prognosen i decem-
ber har féranlett en viss nedrevidering av resursutnyttjandet i
den svenska ekonomin som helhet, mitt som BNP-gapet, f6r
bade 2018 och 2019 (se tabell 2). Nedan kommenteras ndgra av
de revideringar som gjorts sedan decemberprognosen.

e Prognosen f&r BNP-tillvixten i Sverige 2018 har revide-
rats ner med 0,1 procentenheter. Det foérklaras bland an-
nat av att hushdllens konsumtion nu bedéms 6ka lang-
sammare under férsta halvaret 2018 som en foljd av
oron pa bostadsmarknaden.

e Det genomsnittliga priset pa ett fat riolja (Brent) har for
2018 reviderats upp med 5,3 dollar, vilket motsvarar
nira 9 procent (se diagram 16).

e Tillvixten i timlénerna i ekonomin som helhet har revi-
derats ner med 0,2 procentenheter f6r savil 2018 som
2019. Tillvaxten i timlénerna har reviderats ner bade 1
niringslivet och i den offentliga sektorn. Revideringen
torklaras frimst av att timlénerna 2017 Skade lingsam-
mare dn vad som férutsags i december, trots att resurs-
utnyttjandet pé arbetsmarknaden blev som vintat.

e Kronindex (KIX) har reviderats upp med drygt 1 pro-
centenhet f6r bide 2018 och 2019 som en f6ljd av att
kronan har varit svagare dn vintat de senaste manaderna
(se diagram 17).

e Sammantaget tar effekterna pa KPIF-inflationen av re-
videringarna av l6ner, oljepris och vixelkurs i allt vi-
sentligt ut varandra och prognoserna f6r KPIF-inflat-
ionen har inte reviderats. Riksbankens férsta hdjning av
reporintan beddms trots detta ske nagot senare 4n vad
som antogs i decemberprognosen. Anledningen ir att
inflationsutsikterna for tiden nidrmast bortom 2019 nu
bed6éms som nagot svagare (se diagram 18).

Diagram 16 Oljepris
Brentolja, dollar per fat, manadsvarden
140+

120+

100+

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
— Mars 2018
—— December 2017

Kallor: Macrobond, International Petroleum
Exchange och Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Kronans effektiva
vaxelkurs — KIX

Index 1992-11-18=100, mé&nadsvarden
130+
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Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunktur-
institutet.

Diagram 18 Reporantan i Sverige
Procent, dagsvarden
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Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunktur-
institutet.
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Tabell 2 Nuvarande prognos och revideringar jamfért med prognosen i december 2017

Procentuell férandring respektive procentenheter om inget annat anges

Internationellt

BNP i varlden 3.9 3,7 0,1 3,8 3,7 0,1
BNP i OECD 2,5 2,3 0,2 2,2 2,1 0,1
BNP i euroomradet 2,3 2,1 0,2 2,0 1,8 0,2
BNP i USA 2,8 2,5 0,3 2,5 2,3 0,2
BNP i Kina 6,5 6,4 0,1 6,3 6,2 0,1
Federal funds target rate*? 2,5 2,3 0,3 3,0 2,8 0,3
ECB:s refiranta? 0,0 0,0 0,0 0,5 0,5 0,0
Oljepris® 66,9 61,6 5,3 64,2 60,7 3,5
KPI i OECD 2,2 2,3 0,0 2,2 2,2 0,0

Forsorjningsbalans

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

Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera

Arbetade timmar® 1,9 1,9 0,0 1,0 0,9 0,0
Sysselséattning 1,4 1.4 -0,1 0,7 0,7 0,0
Arbetsloshet® 6,3 6,4 -0,1 6,2 6,2 0,0
Arbetsmarknadsgap’ 1,5 1,6 -0,1 1,8 1,8 0,0
BNP-gap® 2,1 2,3 -0,2 2,2 2,3 -0,1
Produktivitet® 1,1 1,2 -0,1 1,2 1,2 0,0
Timl6n® 2,8 3,0 -0,2 3,1 3,3 -0,2
KPI 1,7 1,7 0,0 2,0 2,3 -0,2
KPIF 1,8 1,8 0,0 1,8 1,8 0,0
Reporantat-? —0,50 -0,25 -0,25 0,00 0,25 -0,25
Tiodrig statsobligationsranta* 1,0 1,0 0,0 1,6 1,6 -0,1
Kronindex (KIX)° 114,8 113,5 1,3 113,4 111,7 1,7
Bytesbalans'* 4,1 4,7 —0,6 4,2 4,9 -0,7
Offentligt finansiellt sparande!* 0,7 0,9 -0,2 1,1 1,1 0,0

1 Procent. 2 Vid arets slut. Brent, dollar per fat, &rsgenomsnitt. 4 Férandring i procent av BNP foregdende &r. ® Kalenderkorrigerad.
¢ Procent av arbetskraften. 7 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.

1% ndex 1992-11-18=100. ** Procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i december 2017. Ett positivt varde innebar en
upprevidering.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Internationell konjunkturutveckling

Den internationella konjunkturen fortsatter att starkas pa bred
front och global BNP véaxer med narmare 4 procent per ar
2017-2019. En stark tillvaxt i industriproduktionen och en fort-
satt aterhamtning av investeringarna ar viktiga drivkrafter
bakom uppgangen. | manga lander har arbetslésheten fallit och
vantas sjunka ytterligare. | takt med att resursutnyttjandet sti-
ger fors penningpolitiken i en allt mindre expansiv riktning och
den globala BNP-tillvaxten faller tillbaka ndgot 2020-2022.

Prognos for 2018—2019

DEN INTERNATIONELLA KONJUNKTUREN FORTSATTER ATT
FORSTARKAS

Den internationella konjunkturen fortsitter att forstirkas och
uppgangen ir bredbaserad. Det it framfor allt i OECD-linderna
som tillvixten 6kat, men dven i tillvixtekonomierna har utveckl-
ingen varit robust. Recessionerna i Brasilien och Ryssland ér
Over och aterhdmtningen dir star pd allt fastare grund. BNP-till-
vixten i Indien saktade in f61ra aret, devis pa grund av effek-
terna av en valutareform, men tillvixten Gverstiger ater 7 pro-
cent 1 4r och nista ar. Tillvixten i Kina dimpas framéver, men
nedgingen sker gradvis.

I stora delar av virldsekonomin har industriproduktionen ut-
vecklats starkt den senaste tiden. Tillvixten i den globala indu-
striproduktionen steg tydligt varen 2017 och den hégre tillvixten
fortsatte dret ut (se diagram 19). Det dr framfér allt i OECD-lin-
derna som tillvixten i industriproduktionen stigit och méinga en-
kitbaserade fortroendeindikatorer tyder pa att inledningen pa
2018 ocksd blir stark, dven om en del tecken pi en viss avmatt-
ning botjat skénjas (se diagram 20).

Den globala BNP-tillvixten 6kade till 3,8 procent forra aret
och ligger kvar pa ungefir den nivan i ar och nista ar (se dia-
gram 21). Det kan jimforas med genomsnittet sedan 1980 pa
3,5 procent per dr. I manga linder har den senaste tidens kon-
junkturuppging till stor del berott pa en aterhimtning av de
fasta bruttoinvesteringarna. Trots detta har kapacitetsutnyttjan-
det stigit till héga nivaer pA manga hall, vilket tillsammans med
en forvintat stark efterfragetillvixt talar for att investeringarna
fortsitter att vixa snabbt de nirmaste aren.

Hushallens konsumtion, som normalt varierar betydligt
mindre under konjunkturcykeln dn investeringarna, 6kar inte lika
snabbt som investeringarna men driver dndd pa konjunkturupp-
gangen pd manga hall. Hushallen gynnas av en fortsatt positiv
utveckling pa arbetsmarknaden och dr optimistiska (se diagram
22 och diagram 23). Lonetillviaxten dr dn sa linge dimpad, men

Diagram 19 Industriproduktion

Arlig procentuell férandring, sasongsrensade
méanadsvarden
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Kallor: CPB Netherlands Bureau for Economic
Planning och Macrobond.

Diagram 20 Fortroendeindikatorer for
tillverkningsindustrin i USA,
euroomradet och Storbritannien
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Kallor: Institute for Supply Management,
Europeiska kommissionen och Macrobond.

Diagram 21 BNP i valda lander
Procentuell férandring
15.

Kallor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunktur-
institutet.
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det allt starkare arbetsmarknadsldget medf6r att I6nerna bedéms
Oka snabbare framéver.

Inflationen har stigit rejilt de senaste tva aren i de flesta ut-
vecklade ekonomier, men fran en lag niva (se diagram 24). Ett
stigande resursutnyttjande har bidragit till inflationsuppgingen,
men sambandet har hittills varit svagare dn normalt. Till stor del
beror i stillet inflationsuppgangen pa stigande rdolje- och energi-
priser. Beddmningen ir att minskade bidrag fran energipriserna
kommer att motverkas av att den underliggande inflationen tar
mer fart. Sammantaget ligger den genomsnittliga inflationen 1
OECD-linderna kring 2,2 procent 2018 och 2019 (se tabell 3).

HOG AKTIVITET | DEN AMERIKANSKA EKONOMIN

Den amerikanska ekonomin fortsitter att utvecklas starkt. Vis-
serligen 61l BNP-tillvixten tillbaka nagot till 0,6 procent det
fjirde kvartalet forra dret, men det ska ses mot bakgrund av att
importen steg markant (se diagram 25). Tillvixten i efterfrigan
var den hégsta pa drygt tre ar. Sdvil hushéllens konsumtion som
exporten utvecklades starkt, men det var frimst bostads- och
maskininvesteringarna! som 6kade snabbt.

Bade hushill och foretag dr optimistiska, vilket tyder pd att
tillvixten forblir robust i bérjan av 2018 (se diagram 20 och dia-
gram 23). Framfo6r allt de fasta bruttoinvesteringarna vintas fort-
sdtta att 6ka snabbt (se diagram 25).

Den lidga arbetslésheten ér positiv £6r tillvixten 1 hushéllens
konsumtion. Hittills har det allt mer anstringda resurslidget pa ar-
betsmarknaden inte resulterat i tydligt stigande 16nedkning. Be-
démningen dr dock att 16netillvixten snart borjar stiga.

Innehallet i det skattepaket som antogs i december 2017 var
ganska vintat. Bedomningen ir att skattepaketet driver pA BNP-
tillvixten nigot. Aven pa utgiftssidan har nya atgirder vidtagits.
I bétjan av februari kom kongressen 6verens om 6kade utgifter
de nirmaste tva dren och offentlig konsumtion och offentliga in-
vesteringar kommer att 6ka relativt snabbt.

KPI-inflationen steg nagot i februari till 2,2 procent (se dia-
gram 24). Den sa kallade kérninflationen, dvs KPI exklusive livs-
medel och energi, fortsatte att vara ligre och uppgick till 1,8 pro-
cent. Prognosen ir att inflationen stiger nagot ytterligare under
loppet av 2018.

ALLT STARKARE KONJUNKTUR | EUROOMRADET MEN LAG
INFLATION

Aven i euroomridet har konjunkturen fortsatt att forstirkas och
uppgingen omfattar sedan en tid flertalet medlemslinder. Lik-
som pa manga andra hall i virldsekonomin 6kar investeringarna
snabbt (se diagram 26). Aven om BNP-tillvixten nu dimpas ni-
got efter ett par starka kvartal, fortsdtter konjunkturen att f61-
stirkas bade 1 4r och nésta ar. Man ska dock komma ihdg att den

I Inklusive mjukvara.

Diagram 22 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

manadsvarden
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Kalla: Macrobond.

Diagram 23 Konsumentfortroende i
USA, euroomradet och Storbritannien
Index medelvarde=100, manadsvarden
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Kallor: Conference Board, Europeiska
kommissionen och Macrobond.

Diagram 24 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, ménadsvérden
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— = Storbritannien, KPI
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Kallor: Eurostat, Office for National Statistics,
Bureau of Labor Statistics, Statistics Japan och
Macrobond.
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potentiella BNP-tillvixttakten i euroomradet ér ldgre dn fore fi-
nanskrisen och i ett historiskt perspektiv blir inte BNP-tillvixten
anmirkningsvirt hog.

Arbetslésheten 1 euroomridet har fortsatt att falla och upp-
gick till 8,6 procent i januari i 4r och ligger dirmed ungefir kring
vad exempelvis OECD bedémer vara nivéin for jamviktsarbets-
l6sheten.2 Lonetillvixten ér trots det ddmpad och det finns inga
tydliga tecken pa att den dr pa vig att ta fart. Sammantaget gor
detta att hushéllens konsumtion bedéms 6ka i en historiskt sett
normal takt de ndrmaste dren.

Trots det allt starkare konjunkturliget har inte inflationen 1
euroomradet tagit fart. HIKP-inflationen exklusive energi, livs-
medel, alkohol och tobak var 1,0 procent i februari i ar. Det ir
ungefir den nivd den underliggande inflationen pendlat kring de
senaste fyra dren. HIKP-inflationen har legat hégre, bland annat
till f6ljd av snabbt stigande energipriser. I februari £6ll HIKP-in-
flationen dock ner till 1,1 procent (se diagram 24). Inflationsupp-
gangen blir lingsam och inte f6rrin i slutet av 2019 har HIKP-
inflationen natt upp till ECB:s mal om en inflation nira, men
under, tvd procent.

ATERHAMTNING FRAN DJUP SVACKA | ITALIEN OCH
SPANIEN

Italien drabbades hart av finanskrisen och aterhdmtningen har va-
rit lingsam sedan dess. BNP-nivén ér fortfarande ca 6 procent
ligre 4n den var i borjan av 2008. Banksektorn ér svag, arbetslos-
heten hdg och de offentliga finanserna dr fortsatt svaga. Sedan
2014 har den arliga BNP-tillvixten varit positiv. I fjol drev savil
en stigande extern som inhemsk efterfrigan pa BNP-tillvixten
och resursutnyttjandet steg pétagligt. Den expansiva penningpo-
litiken och en bittre konjunktur 1 Europa bidrog till utveckl-
ingen. Konjunkturindikatorerna dr starka och pekar pa en tillvixt
1 linje med den senaste tidens utveckling. Prognosen ir att BNP
vixer med 1,5 procent, 2018 och med 1,3 procent 2019 (se dia-
gram 27). Konjunkturen fortsitter ddrmed att férstirkas. Arbets-
l6sheten har fallit frin 13 procent nir den var som hogst i slutet
av 2014 till drygt 11 procent i januari 2018, men dr fortfarande
klart 6ver den bedémda jimviktsarbetslosheten. Detta har ocksa
dimpat l6ne- och inflationsutvecklingen. I februari var inflat-
ionen 0,5 procent. Den férvintas stiga nagot framéver, men for-
blir ddmpad (se diagram 28). Budgetunderskottet har minskat de
senaste dren. Ar 2016 var underskottet 2.5 procent av BNP och
det bedéms ha minskat ytterligare ndgot 2017, frimst till £6ljd av
en hégre BNP-tillvixt. Den offentliga skulden 4r dock hog, ca
135 procent av BNP, och utgdr en risk vid en framtida rinte-
uppgang och nedging i ekonomin. Aven de svaga bankerna,
med en stor andel daliga lan, utgdr en risk. Valet den 4 mars re-

2 se Economic Outlook, november 2017, OECD. OECD anger
jamviktsarbetslésheten 2018 till 8,5 procent.

Diagram 25 BNP och efterfragan i USA
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Diagram 26 BNP och efterfragan i
euroomradet
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Kallor: Eurostat, Macrobond och Konjunktur-
institutet.

Diagram 27 BNP i Italien och Spanien
Procentuell férandring

Kéllor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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sulterade i en osiker patlamentarisk situation dir missnéjesparti-
erna gick framat men inget av blocken fick majoritet. Nu vidtar
térhandlingar f6r att kunna bilda regering och de politiska ris-
kerna dr fortsatt stora i Italien.

Spanien drabbades liksom Italien hért av finanskrisen. Fore
krisen var ekonomin dverhettad, uppdriven bland annat av en
vildigt upptrissad bostadsmarknad. Efter finanskrisens utbrott
foll nivan pa BNP nira 10 procent fram till 2013. Direfter har
tillvixten varit relativt snabb och ekonomin har aterhdmtat sig
gradvis. De tre senaste 4ren har den spanska tillvixten i genom-
snitt varit ca 3,3 procent per ar. Den férvintas bromsa in nigot
de kommande dren (se diagram 27) men tillvixten forblir en av
de hogsta i euroomridet. Den snabba tillvixten har inneburit att
nivan pa BNP nu ir hégre dn fére krisen. Tillvixten har varit
hég de senaste kvartalen, bland annat som en £6ljd av den star-
kare europeiska konjunkturen, och de ekonomiska effekterna av
den politiska krisen i Katalonien tycks ha varit begrinsade for
Spanien som helhet. Arbetslésheten har fallit snabbt och berdk-
nas falla ytterligare nagot framéver, men dr fortsatt mycket hog
(se diagram 29). Inflationen har dimpats och var i februari
1,2 procent. Den stiger ndgot framéver men f6rblir relativt lig
(se diagram 28). Trots att utvecklingen ser stabil ut finns det ris-
ker. Pa lite langre sikt utgdr 16sningen av Katalonienfragan en
risk f6r den ekonomiska utvecklingen. En annan risk dr den fort-
satt hoga offentliga skuldsittningen med en skuldkvot pa nistan
100 procent av BNP. Denna risk delar Spanien med de flesta
andra eurolinder.

FORTSATT OSAKERHET KRING BREXIT

BNP-tllvixten i Storbritannien foll nagot frin 0,5 procent det
tredje kvartalet 2017 till 0,4 procent det fjirde kvartalet. Expor-
ten och hushallens konsumtion utvecklades svagt, medan de
fasta bruttoinvesteringarna skot i héjden.

Brexit-férhandlingarna med EU ser ut att bli komplicerade
och harda, samtidigt som det regerande konservativa partiet dr
splittrat i médnga fragor. P4 sistone har dock vissa framsteg
gjorts. Den 19 mars presenterade EU och Storbritannien en po-
litisk 6verenskommelse om ett 6vergangsavtal som ska gilla fran
den dag Storbritannien limnar unionen i mars 2019. Fran EU:s
sida aviserade man att évergingsperioden tar slut den 31 decem-
ber 2020, medan man frin brittisk sida har sagt att man vill ha en
lingre 6vergangsperiod dn sa. Under 6vergangsperioden stannar
Storbritannien i praktiken kvar i tullunionen och den inre mark-
naden. Innan dvergangsavtalet dr klart f6r underskrift finns flera
utestdende fragor kvar, inte minst Nordirlands status och grin-
sen mot Irland. Ett 6vergingsavtal forutsitter att man kommit
Overens om uttridesavtalet.

Den osikerhet som finns kvar vad giller 6vergingsavtalet,
uttridesavtalet och det slutliga avtalet om de framtida relation-
erna de bada omrddena emellan innebir att manga féretag intar

Diagram 28 Konsumentpriser i Italien
och Spanien
Procentuell férandring
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Kallor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 29 Arbetsloshet i Italien,
Spanien och euroomradet
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en avvaktande attityd. Samtidigt medfér det stora pundfallet i
kolvattnet av brexit-omréstningen héjda importpriser, vilket in-
verkar negativt pa hushéllens konsumtionsutrymme. Den svaga
vixelkursen gynnar dock exporten och dimpar importen, vilket
innebir att nettoexporten kommer att ge stora bidrag till BNP-
tillvixten den nirmaste tiden. Sammantaget 6kar BNP i Storbri-
tannien med ca 1,5 procent per ar 2018 och 2019 (se diagram
30). Det kan jaimféras med genomsnittet pa 2,0 procent per ar
under perioden 1990—2017.

Tabell 3 BNP och KPI i varlden

Procent av kdpkraftsjusterad global BNP respektive procentuell
forandring

Vikt BNP? KP12

2016 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Varlden 3,8 3,9 3,8
KIX-vagd 74,5 2,9 2,8 2,6 1,9 1,9 2,2
OECD 44,9 2,5 2,5 2,2 2,3 2,2 2,3
USA 15,5 2,3 2,8 2,5 2,1 2,3 2,3
Euroomradet 11,7 2,5 2,3 2,0 1,5 1,4 1,6
Tyskland 3,3 2,5 2,4 2,1 1,7 1,5 1,8
Frankrike 2,3 2,0 2,1 1,8 1,2 1,3 1,5
Italien 1,9 1,5 1,5 1,3 1,3 1,1 1,4
Spanien 1,4 3,1 2,6 2,2 2,0 1,4 1,7
Finland 0,2 3,0 2,3 2,0 0,8 1,1 1,6
Japan 4,4 1,7 1,4 1,0 0,5 1,0 1,3
Storbritannien 2,3 1,7 1,5 1,4 2,7 2,6 2,3
Sverige 0,4 2,7 2,9 2,1 1,9 1,7 1,7
Norge 0,3 1,9 1,7 2,0 1,9 1,7 2,0
Danmark 0,2 2,1 1,9 1,9 1,1 1,3 1,8

Tillvaxtekonomier® 55,1 4,8 4,9 4,9

Kina 17,7 6,9 6,5 6,3 1,6 2,3 2,3
Indien 7,2 6,7 7,4 7,7 2,5 4,6 4,5
Brasilien 2,6 1,1 2,3 2,6 3,4 3,7 4,2

1 BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser.
Aggregaten beradknas med hjalp av tidsvarierande képkraftsjusterade BNP-vikter
fran IMF. | tabellen visas ett urval av de lander Konjunkturinstitutet gér prognoser
for. Konjunkturinstitutet goér BNP-prognoser for samtliga OECD-lander och fler
tillvaxtekonomier &n de som redovisas i tabellen.

2HIKP for EU-lander, inklusive Sverige, och Norge. OECD-aggregatet avser
nationella KPl-serier. Aggregatet for euroomradet &ar vagt med konsumtionsvikter
frén Eurostat och OECD-aggregatet med konsumtionsvikter fran OECD.

3 Tillvaxtekonomier definieras som lander som inte &r medlemmar av OECD.

Kéallor: Eurostat, IMF, OECD, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

GRADVIS FALLANDE KINESISK TILLVAXT ATT VANTA

Med stora investeringar i den tunga industrin och migration frin
landsbygden lyckades den kinesiska regimen skapa forutsitt-
ningar for en arlig BNP-tillvixt pa 6ver 10 procent under de 15
ar som foregick finanskrisen. Sedan dess har tillvixten fallit suc-

Diagram 30 BNP och konsumentpriser i
Storbritannien

Procentuell férandring
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Kéllor: Office for National Statistics, Macrobond
och Konjunkturinstitutet.
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cessivt, bdde som ett resultat av 6verkapacitet i den egna ekono-
min och en svag omvirldsefterfragan. Med hjilp av en expansiv
ekonomisk politik och stigande efterfragetillvixt frin omvirlden
bromsades nedgingen dock upp 2016 och tillvixten steg till och
med nagot i fjol (se diagram 31). I 4r och nista ér faller BNP-till-
vixten ater men nedgangen sker gradvis. Den ekonomiska politi-
ken blir sammantaget nagot mindre expansiv. Infrastruktursats-
ningarna blir mindre omfattande och dtgirder kommer att vidtas
for att dimpa kreditgivningen i ekonomin. Vid sidan av att si-
kerstilla att kredittillvixten inte skenar ivig dr det viktigt f6r den
kinesiska regimen att f till stind ombalanseringen av ekonomin
mot en mer konsumtionsdriven tillvixt. Aven om investerings-
tillvixten har dimpats de senaste dren dr investeringarnas andel
av BNP en av de hogsta 1 virldsekonomin. Risken finns att kor-
rigeringen av 6verkapaciteten och den héga investeringsnivan
sker betydligt mer abrupt 4n i prognosen. En sidan utveckling
skulle kunna fa stora aterverkningar pd den globala ekonomin (se
kapitlet ”Osikerhet i prognosen”).

Scenario for 2020—2022

Konjunkturaterhimtningen efter finanskrisen dr mer eller
mindre fullbordad i stora delar av virldsekonomin. Uppgangen
fortsitter i ar och nista 4r och vid ingangen till 2020 befinner sig
minga ekonomier, inklusive USA och euroomridet, i en hog-
konjunktur. Ett stigande inflationstryck medfor att rintorna sti-
ger mot mer normala nivaer. Den amerikanska centralbanken,
Federal Reserve, har redan héjt sin styrrinta fran 0,25 procent
till 1,75 procent och antas fortsitta héja rintan under hela peri-
oden 2018-2022 (se diagram 32). Euroomradet ligger senare i
konjunkturcykeln och den europeiska centralbanken, ECB, har
dnnu inte borjat hoja styrrintan. ECB bérjar héja sin styrrinta
2019 och fortsitter sedan att héja rintan gradvis. Men dnnu
2022 dr styrrantan i euroomradet betydligt ligre 4n motsvarande
rinta i USA (fér en mer detaljerad beskrivning av utvecklingen
av utlindska styrrintor, se avsnittet "Ekonomisk politik
2018—2022” 1 kapitlet ’Scenario for svensk ekonomi och ekono-
misk politik™).

Hoégre rintor, utbudsbegrinsningar och ett avtagande inve-
steringsbehov medfér att den globala BNP-tillvixten faller till-
baka 2020—2022 (se diagram 33 och tabell 4).

Den svenska exportmarknaden, det vill siga importefterfra-
gan i de linder Sverige handlar mest med, vixer med i genom-
snitt 3,3 procent per ar 2020—2022 (se diagram 34).3 Det ir en
betydligt ldgre tillvixttakt dn genomsnittet f&r perioden

3 Tillvaxten av den svenska exportmarknaden avser den véagda importtillvaxten i de
32 lander som Sverige exporterar mest till. Exporten till dessa lander utgor ca
85 procent av den totala svenska varuexporten.

Diagram 31 BNP i Kina
Arlig procentuell férandring
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Kallor: National Bureau of Statistics of China,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.
Diagram 32 Styrrantor
Procent, dags- respektive manadsvarden
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Anm. Styrrantan i USA avser den Ovre gransen i
Federal Reserves toleransintervall.

Kallor: ECB, Federal Reserve, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 33 BNP i varlden, OECD och
tillvaxtekonomierna

Procentuell férandring

OECD
— - Tillvaxtekonomierna

Anm. Tillvaxtekonomierna definieras har som
lander som inte ar medlemmar av OECD.

Kéallor: OECD, IMF, Macrobond och Konjunktur-
institutet.
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1997—2017 pé ca 5 procent per dr. Den liga exportmarknadstill-
vixten speglar delvis den svaga utvecklingen av virldshandeln,
en trend som till stora delar tycks ha inletts ungefir vid finans-
krisens utbrott. Det dr svirt att f6rutspa hur internationell speci-
alisering och virldshandel, och dirmed svensk exportmarknads-
tillvixt, kommer att utvecklas framéver. Men bedémningen ér
att de senaste arens jimférelsevis svaga utvixling mellan global
BNP-tillvixt och virldshandeln till viss del haller i sig. En anled-
ning dr att anvindandet av sa kallade globala virdekedjort kan antas
6ka lingsammare 4n under perioden fore finanskrisen. Det dr
ocksa troligt att handelspolitiken inte kommer att liberaliseras i
den takt den gjort de senaste decennierna, utan till och med bli
négot mer protektionistisk (angdende riskerna fér en dnnu mer
protektionistisk global handelspolitik, se kapitlet ”Osiakerhet i
prognosen”). Bada dessa faktorer har en negativ inverkan pa
vitldshandelstillvixten. Samtidigt dimpas BNP-tillvixten i de
flesta linder Sverige handlar mycket med under 2020-2022 och
blir nagot ligre 4n genomsnittet fér de senaste 20 aren (se dia-
gram 34).

Tabell 4 Nyckeltal for internationell ekonomi

Procentuell férandring respektive procent

Utfall Prognos Scenario

2017 2018 2019 2020 2021 2022
BNP i OECD 2,5 2,5 2,2 1,9 1,7 1,7
BNP i euroomradet 2,5 2,3 2,0 1,6 1,1 1,0
BNP i USA 2,3 2,8 2,5 1,9 1,6 1,6
BNP i tillvaxtekonomier 4,8 4,9 4,9 4,9 4,8 4,7
BNP i véarlden 3,8 3,9 3,8 3,6 3,5 3,5
HIKP i euroomradet 1,5 1,4 1,6 1,9 1,9 1,9
KPI i USA 2,1 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Refiranta i euroomradet 0,0 0,0 0,5 1,0 1,5 1,8
Styrranta i USA 1,5 2,5 3,0 3,0 3,3 3.3
Styrranta, KIX-vagd 0,0 0,2 0,6 1,1 1,6 2,0

Anm. BNP-aggregat beréknas med hjalp av képkraftskorrigerade BNP-vikter fran
IMF. Styrranta avser niva i slutet av aret. KIX-vagd styrranta avser ett genomsnitt
av dagslanerantan Eonia fér euroomradet samt styrrantor i USA, Norge,
Storbritannien, Danmark och Japan.

Kéllor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

4 Globala vardekedjor (global value chains) innebér att de olika stegen i en
produktionsprocess lokaliseras i olika lander.

Diagram 34 KlX-vagd BNP och svensk

exportmarknad
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Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen 1 Sverige 2018—2019

Hogkonjunkturen forstarks i ar. Naringslivets produktion fortsat-
ter att vaxa i en snabb takt, mycket tack vare en stark tillvaxt av
efterfragan frdn omvarilden. Den starka uppgangen i bostadsin-
vesteringarna under senare ar bromsar in och nybyggnationen
forvantas minska i ar och nasta ar. Andra investeringar fortsatter
dock att 6ka snabbt, bland annat som en f6ljd av det héga kapa-
citetsutnyttjandet och den goda Iénsamheten i industrin. Hushal-
lens konsumtion utvecklas i mattlig takt, trots hégkonjunktur
och 6kad sysselsattning. Tillvaxten i sysselsattning dampas
gradvis framover i takt med att efterfrdgan pa arbetskraft mat-
tas av. Aven arbetskraftstillvaxten minskar. Sammantaget inne-
bar detta att arbetslosheten faller ytterligare nagot. Trots hogt
resursutnyttjande pa arbetsmarknaden utvecklas I6nerna endast
i mattlig takt framoéver. KPIF-inflationen nar inte Riksbankens

mal pa 2 procent 2018 och 2019.

Efterfragan och produktion

BRED UPPGANG BAKOM HOGKONJUNKTUREN

Under 2015 och 2016 var tillvixten i svensk ekonomi hég. Dels
skedde en snabb 6kning av den offentliga sektorns konsumtion,
som en foljd av ett ovintat stort antal asyls6kande, dels tog bo-
stadsbyggandet ordentlig fart. Foljden blev att resursutnyttjandet
i ekonomin steg snabbt och sysselsittningen 6kade.

Samtidigt hade ekonomierna i évriga Europa p4 allvar borjat
aterhimta sig fran effekterna av finanskrisen och tillvixten boz-
jade ta lite fart. Detta gynnade svensk exportindustri och bidrog
till att Sverige gick in i en hégkonjunktur 2016 (se diagram 35).

HOG TILLVAXT I FJOL

Exporten fortsatte att vara en viktig drivkraft f6r néringslivets
produktion 2017 och kapacitetsutnyttjandet 1 industrin steg till
lika hoga nivaer som fore finanskrisen (se diagram 36). Det
fjarde kvartalet var den inhemska efterfragetillvaxten lag. Expor-
ten Okade dé starkt efter ett svagt tredje kvartal, vilket holl uppe
BNP-tillvixten.

Bostadsinvesteringarna vixte snabbt 2017, vilket férstirkte
hégkonjunkturen. Tillvixten 1 bostadsinvesteringarna vixlade
dock ner rejilt i slutet av aret, frin att ha 6kat med i genomsnitt
4,0 procent per kvartal de forsta tre kvartalen. Ovriga investe-
ringar minskade det fjarde kvartalet efter ett starkt tredje kvartal
da enstaka stora investeringar i immateriella tillgangar drog upp
néringslivets investeringar.

Diagram 35 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 36 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sasongsrensade kvartalsvarden
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Tabell 5 Tillvaxt 2017
Procent av BNP respektive arlig procentuell forandring

Andel av Genom-
BNP? snitt? 20173
Produktion
Naringslivet 69,3 2,6 3,1
Offentliga myndigheter 17,9 0,5 1,1
Produktion, hela ekonomin*> 88,4 2,2 2,7
Forsorjningsbalans
Hushallens konsumtionsutgifter> 44,1 2,1 2,5
Offentlig konsumtion 26,0 1,3 0,7
Fasta bruttoinvesteringar 24,9 3,0 6,5
Naringlivet exkl bostader 14,9 2,7 4,5
Bostader 5,7 5,8 14,2
Offentliga investeringar 4,2 2,6 3,8
Lagerinvesteringar® — 0,0 0,1
Export 45,3 3,5 4,1
Varor 31,4 2,7 5,6
Tjanster 13,9 5,8 1,1
Import 41,1 3,4 5,4
Varor 28,5 3,5 4,7
Tjanster 12,7 3,3 7,1
BNP 100,0 2,2 2,7

1Avser andelar av BNP 2017. 2Genomsnittet avser &rlig procentuell férandring for
perioden 2001-2016, kalenderkorrigerade varden. *Kalenderkorrigerade vérden.
“Till baspris, det vill saga BNP exklusive nettot av produktskatter och -subventioner.
SInklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer. °Férandring i procent av
BNP foregaende ar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Hushallens konsumtion vixte snabbare 2017 4n genomsnittet se-
dan 2001 (se tabell 5), men utvecklingen var svag i férhallande
till befolkningstillvixten. Konsumtionen per invanare 6kade
med 1,1 procent (kalenderkorrigerat virde), vilket kan jaimféras
med den genomsnittliga tillviaxten 2001—-2016 pa 1,4 procent per
ar. Konsumtionen per invanare har de senaste aren hallits till-
baka av att andelen medeldlders invdnare, med hég konsumt-
ionsbendgenhet, har minskat och av att inkomstférdelningen bli-
vit ojimnare.5 Till det senare bidrar det faktum att befolknings-
tillvixten under senare 4r till stor del bestatt av flyktinginvand-
ring.

Antalet asylsékanden minskade 2017 vilket bidrog till att till-
vixten 1 de offentliga konsumtionsutgifterna blev ligre dn det hi-
storiska genomsnittet.

Efterfragans utveckling ledde till att produktionen i niringsli-
vet 6kade mer dn genomsnittligt 2017 (se tabell 5). Tillvixttakten
i industriproduktionen 6kade medan tjanstebranscherna visade
pé en ndgot svagare utveckling dn dret innan (se diagram 37).

5 Se férdjupningen "Konsumtionen, befolkningen och valst&ndet” i Konjunkturlaget,
december 2017.

Diagram 37 Produktion i naringslivet

Procentuell férandring, fasta priser,

kalenderkorrigerade varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 38 BNP
Procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

8278600 04 98 G2 06 10 14’ 18



25 Konjunkturen i Sverige 2018-2019

Byggbranschens tillvixt ddimpades i slutet pa dret men for hela-
ret 2017 blev tillvixten 4nda den hégsta sedan 2000.

Det fjirde kvartalet vixte BNP med 0,9 procent, vilket inne-
bir det tredje kvartalet i rad som BNP 6kade snabbare dn not-
malt. Den genomsnittliga tillvaxten 2001—2016 var 0,5 procent
per kvartal. Sammantaget 6kade BNP med 2,7 procent 2017, ju-
sterat for antalet arbetsdagar, vilket med bred marginal 4r Gver
genomsnittet under 2000-talet (se tabell 5). Det dr ocksd hégre
in den av Konjunkturinstitutet uppskattade potentiella BNP-till-
vixten (se diagram 38).

BNP-TILLVAXTEN FORTSATT HOG

Konjunkturinstitutets kortsiktsmodeller indikerar att tillvixten
dven de tvd fOrsta kvartalen i 4r blir hégre dn genomsnittet under
2000-talet (se tabell 6). Hushallens konsumtion bedéms dock ha
Okat jimforelsevis svagt i januari och varuimporten har ocksa
vixt snabbt. Tillvixttakten i BNP bed6éms dirfor bli ndgot ligre
in vad modellerna ger (se diagram 39). Det innebir att tillvixten
vixlar ner ndgot, men inte mer dn att konjunkturuppgingen fort-
satter.

I 4r och nista ar drivs tillvixten av den breda aterhimtningen
i omvirlden, framfor allt i euroomradet. Diagram 40 visar att ex-
porten ger stora bidrag till BNP-tillvixten. Samtidigt behdver ex-
portindustrins investeringar 6ka for att i sin tur héja produkt-
ionskapaciteten. Bostadsinvesteringarna bidrar dock betydligt
mindre till BNP-tillvixten i dr och nista ar.

Tabell 6 Utfall och prognoser for BNP

Procentuell forandring jamfort med féregdende kvartal, sasongsrensade
varden

Utfall Prognos Prognos
2017 kv. 4 2018 kv. 1 2018 kv. 2

Konjunkturinstitutets prognos 0,9 0,6 0,7
Bayesiansk VAR-modell - 0,8 0,9
Konjunkturbarometermodeller - 0,8 -

Anm. Se rutan "Modellbaserade skattningar fér BNP och sysselsattning for andra
och tredje kvartalet i ar”, i Konjunkturlaget, juni 2015, for en redogorelse av de
ekonometriska modellerna.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

HUSHALLENS KONSUMTION STIGER | MATTLIG TAKT

Konjunkturbarometerns konfidensindikator f6r hushdllen har
fallit under inledningen av 2018 och befinner sig bara ndgot 6ver
det historiska medelvirdet, trots den ridande hégkonjunkturen
(se diagram 41). Nedgangen ir troligen kopplad till den senaste
tidens svaga utveckling pd bostadsmarknaden med fallande bo-
stadspriser. Risken att sjdlva bli arbetslésa beddmer hushallen
diremot som mycket liten, enligt Konjunkturbarometern.

SCB:s konsumtionsindikator har utvecklats svagt under de
senaste manaderna, vilket tyder pd att konsumtionen utvecklas

Diagram 39 Barometerindikatorn och
BNP

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

== BNP (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 40 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentuell férandring respektive procentenheter
r6

e Hushéllens konsumtion
— Offentlig konsumtion

= Fasta bruttoinvesteringar
1 Lagerinvesteringar

1 Export

— BN\P

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 41 Hushallens

konfidensindikator

Index medelvarde=100, sasongsrensade
manadsvarden
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svagt forsta kvartalet 1 4r. Hushiéllens konsumtionstillvixt be-
déms 6ka ndgot det andra kvartalet men tillvixten i 4r och nista
ar blir inte hogre dn det historiska genomsnittet (se tabell 7).

Hushallens disponibla inkomst i reala termer vixer snabbare i
ar jamfort med aret innan (se diagram 42). Antalet arbetade tim-
mar i ekonomin 6kar mer dn genomsnittligt vilket ger en god ut-
veckling av hushallens arbetsinkomster i ar. Dessutom bidrar en
expansiv finanspolitik med sdnkta skatter och 6kade transfere-
ringar till den positiva utvecklingen. Nista ar vaxlar dock till-
vixttakten ner. Lénesumman utvecklas svagare, trots att timlo-
nerna Okar snabbare, eftersom antalet arbetade timmar vixer
lingsammare dn dret innan. Nista dr antas finanspolitiska
atstramningar riktade mot hushallen genomféras (se kapitlet
”Offentliga finanser”), vilket berdknas minska tillvixten 1 hushal-
lens disponibla inkomst med ungefir en procentenhet.

Hushéllens konsumtion paverkas inte bara av de 16pande in-
komsterna utan dven av férmogenheten, det vill siga nettovirdet
av deras tillgangar och skulder. De snabbt stigande bostadspri-
serna de senaste dren har bidragit till att hushallens sammanlagda
tillgdngar 6kat i virde, samtidigt som skuldsittningen ocksa
okat.

Nedgingen i bostadspriserna under hosten foljer pd en ling
tid med kraftiga prisuppgangar. Prognosen baseras pa att ned-
gangen i bostadspriserna blir begrinsad och att de makroekono-
miska effekterna darfor blir smé (se diagram 88). Underliggande
fundamentala faktorer pa bostadsmarknaden dr fortsatt starka
och bostadsbyggandet bedéms plana ut pa nuvarande niva (se
avsnittet "Nyinvesteringarna i bostdder minskar”).

I dr 6kar hushéllens konsumtion lingsammare dn den dispo-
nibla inkomsten, vilket innebdr att sparkvoten 6kar ndgot, me-
dan det motsatta giller nésta r (se diagram 43).

LANGSAM OKNING AV OFFENTLIG KONSUMTION

Efter en mycket stark utveckling av den offentliga sektorns kon-
sumtion bade 2015 och 2016 vixlade tillvixten ner betydligt un-
der 2017. Okningen av de offentliga konsumtionsutgifterna har
frimst drivits av det stora flyktingmottagandet. Antalet asyls6-
kanden har minskat kraftigt sedan 2015, vilket dimpat utveckl-
ingen. Samtidigt bidrar den demografiska utvecklingen, med allt
fler yngtre och ildre i befolkningen, till en 6kad efterfragan pa
vilfirdstjanster inom vard, skola och omsorg. Det bedéms dock
fa stérst genomslag pa konsumtionen foérst om ndgra ar.

I 4r drivs den offentliga konsumtionen dven pa av de utgifts-
atgirder inom bland annat vard och skola som fanns i budget-
propositionen fér 2018. Sammantaget innebir detta att den of-
fentliga konsumtionen vixer nagot under det historiska genom-
snittet 2018 och 2019 (se diagram 44).

6 Bostadspriserna paverkar hushallens konsumtionsutrymme, bland annat via deras
formogenhet, mojligheten att ta 1dn med bostaden som séakerhet och deras
skuldsattningsgrad (se férdjupningen “Prisutvecklingen pa bostadsmarknaden” i
Konjunkturlaget, december 2017).

Diagram 42 Hushallens reala
disponibla inkomst

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 43 Hushallens sparande
Procent av disponibel inkomst, I6pande priser
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Anm. | eget sparande ingér inte sparande i
avtals- och premiepensioner.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 44 Offentliga
konsumtionsutgifter
Procentuell férandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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OFFENTLIGA INVESTERINGSUTGIFTER VAXLAR FRAN
KOMMUN TILL STAT

De kommunala investeringarna var pd en hég niva 2017. Det
torklaras av att allt fler yngre och éldre 1 befolkningen har lett till
ett 6kat behov av daghem, skolor och andra lokaler. Dessutom
pégar flera stora renoveringar av sjukhus och andra verksam-
hetslokaler. I takt med att renoveringarna avslutas dimpas till-
vaxten 1 ar och nista ar.

Statliga investeringar minskade nigot 2017 men vintas 6ka
de nirmaste aren. Flera stora infrastrukturprojekt dr igang eller
kommer att startas inom kort, samtidigt som inkép av ny mate-
riel till forsvaret Okar.

NYINVESTERINGARNA | BOSTADER MINSKAR

Bakom fallet i bostadspriserna under hésten och vintern ligger
bland annat ett snabbt vixande utbud av nyproducerade bo-
stadsritter. Under 2017 paborjades byggandet av 64 000 ligen-
heter, vilket historiskt sett dr en hég niva (se diagram 45).7

Prisddimpningen signalerar att efterfragan pa vissa lokala
marknader dr mindre 4n utbudet. Orsaken skulle bade kunna
vara 6kad osidkerhet, som gor det virt att skjuta upp investe-
ringsbeslutet, och otillricklig betalningsvilja. En indikation pé en
avmattning av nybyggnationen ir att antalet beviljade bygglov
tor flerbostadshus var 30 procent ldgre fjarde kvartalet i fjol jaim-
fort med samma kvartal dret innan.

Prognosen ir att antalet paborjade ligenheter minskar nagot i
ar och nista dr. Det gor att investeringsutgifterna fér nybyggnat-
ion minskar successivt i takt med att ligenheterna blir klara. De
totala investeringarna i bostader hélls till viss del upp av om-
byggnationer (se diagram 40).

UPPAT FOR ANDRA INVESTERINGAR I NARINGSLIVET

Det héga kapacitetsutnyttjandet i tillverkningsindustrin visar pa
ett 6kat behov av att investera, bade for att ersitta forslitet real-
kapital och f6r att 6ka kapaciteten. Ldga rintor och god tillging
pé riskkapital, tillsammans med en stark exportefterfrigan driver
pé industrins investeringar i ar och ndsta dr. Naringslivets inve-
steringar, exklusive bostider, 6kar dirmed som andel av f6rad-
lingsvirdet i ar och nista ar, i likhet med under tidigare hégkon-
junkturer (se diagram 47).

VARUXPORTEN OKAR PA BRED FRONT

Varuexporten har snirklat sig fram under senare dr (se diagram
48). Snabba 6kningar har f6ljts av svaga kvartal och framging-
arna har varit begrinsade till ett fatal branscher. Den senaste ti-
dens utveckling gér dock att flertalet industribranscher ser ljust

7 Siffran avser b&de flerbostadshus och smé&hus. Ett smahus raknas som en
lagenhet.

Diagram 45 Pabdrjade lagenheter
Tusental
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 46 Investeringar i bostader

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell forandring
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— Miljarder kronor
== Procentuell foréndring (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 47 Investeringar i
naringslivet exkl. bostader
Procent av foradlingsvéardet
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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pé framtiden. I Konjunkturbarometern speglas denna ljusa fram-
tidsbild 1 féretagens optimistiska svar. Inte sedan tidigt 2000-tal,
innan den sa kallade it-bubblan sprack, har industrins syn pa ex-
portorderstocken varit sd positiv som den dr i dag (se diagram
49).

I omvirlden gar industrin allt béttre och kapacitetsutnyttjan-
det har sakta 6kat till £6ljd av att ekonomierna aterhdmtat sig ef-
ter finanskrisen. Investeringsbehovet dr ddrmed stort. Tidigare
har det i forsta hand varit ersittningsinvesteringar i Europa som
drivit pa den svenska exporten, men successivt har dven nyinve-
steringarna tagit fart. Att omvirldens investeringar 6kar dr sir-
skilt positivt for svensk exportindustri som till stor del produce-
rar just investeringsvaror. Viktiga marknader utanfér Europa har
ocksa utvecklats pa ett positivt sitt f6r den svenska exportindu-
strin.

Omvirldens efterfragan pa motorfordon har varit det som i
stor utstrickning agerat draglok f6r den svenska exporten de
senaste aren. Signaler om en mer dimpad utveckling bérjar dock
synas. I stillet kommer efterfrigan pd andra investeringsvaror att
i hogre grad driva svensk exportutveckling framéver. Byggkon-
junkturen i Europa dr ocksa inne i en stark fas, vilket ger ytterli-
gare goda forutsittningar f6r svensk exporttillvixt. Generellt gil-
ler att forutsdttningarna dr goda dven f6r den svenska basindu-
strin, vilket inte minst aterspeglas i att priserna pa deras produk-
ter Skat.

Exporten av tjanster har utvecklats jimforelsevis svagt de
senaste tva dren (se diagram 50). Beddmningen 4r att utveckl-
ingen de ndrmaste dren blir starkare, men inte heller dessa ar nar
tillvixten upp till den genomsnittliga tillvixttakten 2001—2016
pa 5,8 procent per ar.

MER EXPORT GER MER IMPORT

Den stigande exporten genererar ungefir hilften av drets 6kning
av importen eftersom exportindustrin 1 hog grad importerar sina
insatsvaror. Investeringarna bidrar till importutvecklingen i un-
gefir lika stor utstrickning som forra aret.

Nista 4r vixer importen lingsammare nir den totala efterfra-
gan utvecklas svagare. Exportsektorns importbehov 6kar ling-
sammare men fortsitter att &ven nista dr std for en stor del av
importokningen. En mer dimpad tillvixt i 6vriga delar av ni-
ringslivet bidrar ocksa till en mer aterhdllen importutveckling.

Kronan dr svagare 2018 och 2019 jamfért med 2017 vilket
tenderar att halla tillbaka importen ndgot. Bland annat blir det
dyrare f6r hushillen att konsumera utomlands.

Diagram 48 Export av varor

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 49 Industrins omddme om
exportorderstocken

Standardiserade avvikelser frdn medelvarde,
sasongsrensade manadsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 50 Export av tjanster

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 7 F6rsorjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Niva
2016 2016 2017 2018 2019

Hushallens konsumtionsutgifter 1 950 2,2 2,4 2,1 2,1
Offentliga konsumtionsutgifter 1152 3,1 0,4 0,9 0,8
Fasta bruttoinvesteringar 1 060 5,6 6,0 5,8 3,3
Inhemsk efterfrdgan utom lager 4 161 3,3 2,8 2,7 2,1
Lagerinvesteringar? 31 0,0 0,1 0,0 -0,2
Inhemsk efterfragan 4 192 3,3 2,9 2,7 1,8
Export 1 950 3,3 3,7 5,7 4,3
Total efterfragan 6 142 3,3 3,1 3,6 2,6
Import 1737 3,4 5,0 5,7 4,0
Nettoexport* 213 0,1 -0,3 0,2 0,3
BNP 4 405 3,2 2,4 2,8 2,1
BNP, kalenderkorrigerad 3,0 2,7 2,9 2,1
BNP per invanare? 444 1,9 1,0 1,6 1,0
Bytesbalans® 207 4,7 4,0 4,1 4,2

1 Miljarder kronor respektive férandring i procent av BNP féregdende r. 2 Tusental
kronor, l6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser. 2 Miljarder
kronor respektive i procent av BNP, 16pande priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

INDUSTRIN PA FRAMMARSCH

I Konjunkturbarometern har konfidensindikatorn for tillverk-
ningsindustrin ddmpats nigot, men visar fortfarande pa ett be-
tydligt starkare ldge 4n normalt (se diagram 51).8 Inképschefsin-
dex for februari visade ocksé en positiv syn pa orderingdngen
och ett allmant starkt lige i1 industrin. Denna bild bekriftas av en
hégre tillvixt i industriproduktionen i januari enligt SCB:s pro-
duktionsvirdeindex (se diagram 52).

En stark tillvixt i omvirlden ger lyft at svensk industri.
Svenska exportforetag gynnas for tillfillet av en svagare krona
som Okar konkurrensférméagan och ger stéd at varuexporten. In-
dustriproduktionen fortsitter darfor att vixa starkt 2018 (se ta-
bell 8).

Den alltmer gynnsamma investeringskonjunkturen i omvirl-
den gor att produktionen inom verkstadsindustrin vixer snabbt,
férutom motorfordonsindustrin som redan dr pd en hég niva.
Aven basindustrin méter en allt starkare konjunktur. Priserna pa
pappersmassa har kunnat hjas till historiskt héga nivder och
pappersbruken har i stor utstrickning stillt om fran produktion
av grafiskt papper till produktion av olika typer av férpacknings-
material. Samtidigt har den allt bittre byggkonjunkturen i
Europa patagligt 6kat efterfrigan pa sigade trivaror. Aven for
stal- och metallverken har efterfragan stirkts och priserna har
kunnat héjas. Sammantaget ser forutsittningarna f6r basindu-
strin mycket goda ut f6r den nirmaste tiden.

8 Ett tidsseriebrott finns mellan &r 2014 och 2015 p& grund av férandringar i
klassificeringen av Ericsson AB. Pa aggregerad niva klassificeras darmed fler
verksamheter i tjanstebranscher (SNI 45—98) och farre i industri (SNI 05—-33).

Dia

gram 51 Konfidensindikatorer i

olika branscher

Index medelvarde=100, sasongsrensade
man

adsvéarden
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Anm. Se fotnot 8.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 52 Produktionsvardeindex,
industrin
Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
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Bygeforetagen i Sverige dr nidgot mindre optimistiska 4n tidi-
gare enligt konfidensindikatorn f6r bygg- och anliggningsverk-
samhet, som f6ll under slutet av 2017 och bétjan pa 2018 (se di-
agram 51). Men konfidensindikatorn vinde uppat i mars och
byggforetagen dr fortfarande mer néjda 4n normalt med order-
stockarna. Produktionsvirdeindex for byggindustrin minskade
dock i januari, vilket tyder pa en svagare tillvixttakt i byggpro-
duktionen det férsta kvartalet i 4.

Byggproduktionen befinner sig pa en hog nivd, men tillvix-
ten vixlar ner markant i 4r och nista ér (se diagram 53). Bakom
nedvixlingen ligger den senaste tidens dimpning av bostadspri-
serna och en osiker bostadsmarknad, vilket resulterar i att bo-
stadsinvesteringarna i stort sett planar ut i ar och nista ar. Det
sker sdledes ndgot av en omvixling av tillvixten 1 ndringslivet dér
tillvixten i byggproduktionen bromsar in snabbt, samtidigt som
tillvixten i industriproduktionen vixlar upp.

Tjinstebranschernas foretag dr mindre optimistiska dn till-
verkningsindustrins, enligt Konjunkturbarometern (se diagram
51). Konfidensindikatorn har fallit tillbaka ndgot, men tjanstefo-
retagen fortsitter rapportera om ett starkt efterfragelige. Bland
foretagen inom detaljhandeln dr férvintningarna pa den framtida
forsiljningsutvecklingen ocksa mer optimistiska 4n normalt. En
nedging syntes i inképschefsindex (SILF) f6r februari manad,
men indexet kvarstar pa en hog niva.

Tjinstesektorn visade pé en stark utveckling i januari enligt
produktionsvirdeindex. Tjinstebranschernas produktionsvirde
Okar snabbare 1 ar 4n i fjol. Det dr frimst foretagstjanster och
andra industrindra tjinster som vixer snabbt tack vare den starka
industrikonjunkturen.

Tabell 8 Produktion

Miljarder kronor, respektive procentuell forandring, kalenderkorrigerade
varden

2016 2016 2017 2018 2019

Naringsliv 3 049 3,1 3,1 3,5 2,5
Varubranscher 1 003 2,5 4,2 3,8 2,2
Varav industrin 610 2,6 3,9 5,0 3,3
Tjanstebranscher 2 046 3,4 2,6 3,3 2,7
Offentliga myndigheter 783 1,2 1,1 1,3 0,8
Hela ekonomin?
BNP till baspris 3884 2,7 2,7 3,0 2,2
BNP till marknadspris 4 394 3,0 2,7 2,9 2,1

L Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.
Anm. Med produktion avses foradlingsvarde.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 53 Byggproduktion och
bostadsinvesteringar
Procentuell férandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Arbetsmarknad och resursutnyttjande

Sysselsittningen fortsitter att utvecklas starkt. Fram&ver hdm-
mas dock utvecklingen i viss man dven av en tilltagande brist pa
arbetskraft med efterfrigad kompetens men dven av en dimpad
tillvixt 1 efterfrigan pa arbetskraft. Arbetslosheten fortsitter att
minska 1 4r och nista ar (se diagram 54). Inflédet till arbetskrat-
ten av relativt svaga grupper gor dock att nedgingen i arbetslos-
het blir begrinsad. Sammantaget bedéms den ridande hégkon-
junkturen pa arbetsmarknaden och i ekonomin som helhet besta
under 2018 och 2019.

DEN STARKA SYSSELSATTNINGSTILLVAXTEN AVTAR

Sysselsittningen har 6kat snabbt sedan 2016. Fjirde kvartalet
2017 var dock sysselsittningstillvixten patagligt svagare dn ge-
nomsnittet sedan borjan av 2016. Utrikes fédda har bidragit mer
till sysselsittningsuppgangen under denna period, med undantag
tor fjirde kvartalet 2017.

Sysselsittningen fortsitter att 6ka i en god takt det forsta
kvartalet 2018, vilket bland annat syns i ett mycket starkt febru-
ariutfall. Uppgangen bromsar darefter in under loppet av 2018
och 2019 (se diagram 54). Befolkningen i arbetsfor alder 6kar
langsammare framdover och bristen pa arbetskraft med relevant
kompetens forblir hdg. Tillsammans med en dimpad tillvixt i
efterfrigan av arbetskraft, medfor detta en langsammare syssel-
sdttningstillvaxt.’

Antalet arbetade timmar i ekonomin 6kade snabbare dn
sysselsittningen under hela 2017. Denna utveckling fortsitter de
nirmaste iren (se diagram 55) och medelarbetstiden fortsitter
dirmed att 6ka (se diagram 56). Detta dr ett normalt monster nér
efterfragan pa arbetskraft dr hog samtidigt som det idr stor brist
pé arbetskraft med ritt kompetens.

HOGA MEN VIKANDE INDIKATORER FOR
SYSSELSATTNINGEN

Framitblickande indikatorer f6r arbetsmarknaden dr fortsatt pa
héga nivaer men de har vikit nedat under inledningen av 2018.
Den indikator som har tydligast koppling till sysselsittningstill-
vixten pd kort sikt dr féretagens anstillningsplaner. Dessa planer
har sjunkit till ligsta nivan pa ndstan tva ar. Trots detta dr de
fortfarande pa en hog niva (se diagram 57). De kortsiktsmodeller
som Konjunkturinstitutet anvinder som stéd f6r prognosen pe-
kar pd en stark sysselsdttningstillvixt férsta och andra kvartalet
2018 (se tabell 9).10 Manadsutfallen indikerar ocksd pé en stark

9 Svaren i arbetskraftsundersékningen (AKU) réknas upp mot ett aktuellt
befolkningsregister. Den tillkommande befolkningen antas vara sysselsatta i samma
utstrackning som den befintliga befolkningen. Det innebar att befolkningsékningen
har en direkt effekt pd sysselsattningstillvaxten sdsom den mats i AKU, se rutan
”"Nyanlanda i AKU”, Konjunkturlaget, mars 2017.

10 Modellerna baseras pa kvartalsdata, vilket innebér att de inte tar hansyn till
manadsutfallen fran Arbetskraftsundersokningen for januari och februari.

Diagram 54 Sysselsattning och
arbetsloshet

Procentuell férandring respektive procent av
arbetskraften, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 55 Arbetade timmar
Miljoner timmar respektive procentuell
forandring, sasongsrensade kvartalsvarden
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Diagram 56 Faktisk medelarbetstid
Timmar per vecka, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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sysselsittning av under inledningen av aret. Sysselsittningen be-
déms 6ka med 0,5 procent forsta kvartalet 2018 och vidare med
0,2 procent det andra kvartalet 2018. Det fOrsta kvartalet dr i
linje med modellprognoserna, medan prognosen fér det andra
kvartalet dr ligre dn modellerna. Den ligre prognosen motiveras
bland annat av den senaste manadernas nedgdng i anstillnings-
planerna (se diagram 57), ndgot som inte beaktas i modellpro-
gnoserna.

Tabell 9 Utfall och prognoser for sysselsattning

Procentuell férandring jamfort med féregdende kvartal, sédsongsrensade
véarden

Utfall Prognos Prognos

2017 kv.4 2018 kv.1 2018 kv. 2

Konjunkturinstitutets prognos 0,3 0,5 0,2
Bayesiansk VAR-modell* 0,5 0,4
Bayesiansk VAR-modell? 0,5 0,6
VAR-modeller 0,5 0,4

1 Se Raoufinia, K. “Forecasting employment growth in Sweden using Bayesian VAR
models”, Working Paper No. 144, Konjunkturinstitutet, 2016, for en redogorelse av
denna BVAR-modell.

2 Se fordjupningen "Modellbaserade skattningar for BNP och sysselsattning for
andra och tredje kvartalet i &r” i Konjunkturlaget, juni 2015, fér en beskrivning av
denna BVAR-modell.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

BRISTEN PA ARBETSKRAFT MINSKAR

Sedan 2013 har bristen pa arbetskraft 6kat kraftigt och brett
6ver niringslivets olika delar enligt Konjunkturbarometern. Det
sista kvartalet 2017 noterades dock sjunkande bristtal 61 ni-
ringslivet som helhet. Endast tillverkningsindustrin visade fort-
satt 6kande bristtal (se diagram 58). Fortfarande dr bristen mest
pataglig inom byggbranschen dir nistan 60 procent av arbetsgi-
varna uppger att de har brist pa arbetskraft, men dven inom de
andra branscherna dr bristtalen fortsatt hoga.

I Arbetsférmedlingens undersékning om brist pa arbetskraft
ingar férutom niringslivet dven offentlig sektor. Didr framgar att
det framfor allt dr arbetsgivare inom offentlig verksamhet som
har upplevt rekryteringsproblem pa grund av arbetskraftsbrist
(se diagram 59). Andelen rekryteringar som péverkas av upplevd
brist dr dock betydligt hégre 1 ndringslivet dn inom offentlig sek-
tor. Denna skillnad kan férklaras av att offentliga arbetsgivare
ofta dr stora och genomfor relativt manga rekryteringar. Det
racker med att ha upplevt brist vid en rekrytering det senaste
halviret fOr att uppge brist pa arbetskraft i undersékningen. 1!

11 se férdjupningen "Dampas sysselsattningen av brist p& arbetskraft?”,
Konjunkturlaget, december 2017.

Diagram 57 Anstallningsplaner i
naringslivet och sysselsattning
Nettotal respektive arlig procentuell férandring,

sasongsrensade manads- respektive
kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 58 Brist pa arbetskraft i olika
delar av naringslivet
Andel ja-svar, sdsongsrensade kvartalsvarden

80+

o—————"——7 77777710
oL 03 05 O7 09 11 13 15 17

— Tillverkningsindustri, yrkesarbetare
— = Tillverkningsindustri, tekniska tjansteman
— Bygg och anléggningsverksarmhet

anata tjanstenaringar

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 59 Brist pa arbetskraft

Andel arbetsstéllen med rekryteringsproblem,
procent, halvarsvarden

FO = m e 70

BO-mmmmmmmmmm e mmmm oo e - 50
T — - 40

-30

10 - 10
11 13 15 17
(=] Narlngsllvet
— Néringslivet, medelvérde 2005-2017
== Offentlig sektor

— - Offentlig sektor, medelvérde 2005-2017

Kalla: Arbetsférmedlingen.
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SYSSELSATTNINGSTILLVAXTEN HOGST I PRIVAT SEKTOR

Under 2015 och 2016 6kade sysselsittningen snabbare inom of-
fentlig sektor 4n inom néringslivet. Under 2017 har sysselsitt-
ningstillvixten inom offentlig sektor ddmpats vilket bland annat
torklaras av ett minskat rekryteringsbehov inom stat och kom-
mun f6r att hantera asylsdkande och nyanlinda. Denna utveckl-
ing fortsitter kommande ar men samtidigt 6kar behovet av vil-
firdstjinster av demografiska skil. En befolkning med en sti-
gande andel unga och dldre innebir att behovet av personal Skar
inom utbildning, vard och omsorg. Sammantaget medfor det att
sysselsittningstillvixten inom offentlig sektor fortsitter men i en
nagot langsammare takt.

Inom niringslivet 6kade sysselsdttningstillvixten inom savil
tjanstebranscherna som industrin och byggbranschen under
2017. 1 och med att niringslivet sysselsitter en betydligt storre
andel av arbetskraften dn offentlig sektor bidrar de i storre ut-
strickning till den totala sysselsittningstillvixten 2018 och 2019
(se diagram 60).

Inom samtliga delbranscher i néringslivet dr anstillningspla-
nerna positiva men pa en ligre nivd 4n de senaste dren (se dia-
gram 61). Den starka inhemska efterfragan har under flera ar in-
neburit att sysselsdttningen inom tjinstebranscherna 6kat kraftigt
och tjanstebranscherna fortsitter att driva sysselsittningstillvix-
ten 2018 och 2019 (se diagram 60). Den hoéga och 6kande efter-
frigan 1 omvirlden leder till 6kad svensk export. Detta ater-
speglas i industrifretagens positiva anstillningsplaner trots en
viss tillbakaging den senaste manaden. Sysselsittningen inom in-
dustrin vintas ddrmed 6ka under hela 2018 och dven helarssiff-
ran f6r 2019 bedéms bli positiv. Uppgangen 2017—2019 bryter
mot den tidigare neditgiende trenden f6r sysselsittningen inom
industrin.

Under en lingre tid har de snabbt vixande bostadsinveste-
ringarna medfort hog efterfrigan pé arbetskraft inom byggbran-
schen. Sysselsittningstillvixten har, trots héga bristtal under en
lang tid, varit hég och produktionen inom byggbranschen har
kunnat 6ka. Sysselsittningstillvixten dimpas dock framéver
bland annat till £6ljd av rekryteringssvirigheter och avtagande
bostadsinvesteringar.

OKANDE SYSSELSATTNINGSGRAD

Savil sysselsittningsgraden som arbetskraftsdeltagandet dr nu pa
den hogsta nivan sedan 1991 (se diagram 62). Bristen pa arbets-
kraft inom manga yrkesgrupper leder till att fler soker sig till ar-
betskraften och att redan sysselsatta gar i pension senare. Syssel-
sittningsgraden har sedan 2010 framfr allt 6kat bland utrikes
fédda, men denna trend brots de sista tva kvartalen 2017. Aven
om gapet mellan utrikes och inrikes fédda har krympt under en
lingre tid 4r sysselsittningsgraden fortfarande betydligt hogre
bland inrikes f6dda (se diagram 63).

Diagram 60 Bidrag till
sysselsattningstillvaxten
Procentuell férandring respektive procentenheter

— Total sysselséttning

= Offentliga myndigheter och HIO
= Tjanstebranscher

== Industri

——1Bygg inkl. wriga varubranscher

Anm. HIO avser hushéllens icke-vinstdrivande
organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 61 Anstallningsplaner i
industri, byggverksamhet, detaljhandel
och privata tjanstenaringar

Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden

or '3 05 07 09 11 13 15 17
— Tillverkningsindustri

Bygg- och anléggningsverksamhet
— Detaljhandel
Privata tjanstenaringar

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 62 Sysselsattningsgrad och
arbetskraftsdeltagande
Procent av befolkningen 15-74 ar

76+
74+
72+

70+

80 84 8 92 9% 00 04 08 12 16

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Sysselsittningsgraden f6r de i dldersspannet 25—54 ar dr inte
uppe pé de nivaer som var innan finanskrisen, men detta ir end-
ast en sammansittningseffekt (se diagram 64). Sysselsdttnings-
graden har 6kat bade bland inrikes och utrikes f6dda i detta 4l-
dersspann. Men andelen utrikes f6dda, med en ldgre sysselsitt-
ningsgrad har 6kat vilket dimpar hela befolkningens sysselsatt-
ningsgrad. For inrikes fédda 25—54 4r dr det nu endast dryga
9 procent av befolkningen som inte dr sysselsatta. Under 2017
var det endast 2,5 procent av befolkningen i denna grupp som
var arbetslosa, resterande var sjuka, studerande eller f6ll inom
kategorin Gvriga utanfor arbetskraften.

Tabell 10 Arbetsmarknad

Tusental personer respektive procentuell forandring, om inget annat
anges

2016 2016 2017 2018 2019

BNP till baspris? 3884 2,7 2,7 3,0 2,2
Produktivitet i hela ekonomin? 491 0,6 0,8 1,1 1,2
Produktivitet i naringslivet? 547 1,6 1,5 1,5 1,5

Arbetade timmar?® 7 904 2,1 1,9 1,9 1,0

Medelarbetstid for sysselsatta* 31,0 0,6 -0,4 0,6 0,2

Sysselséattning 4 910 1,5 2,3 1,4 0,7

Sysselsattningsgrad® 67,1 67,8 68,3 68,5

Arbetskraft 5277 1,0 2,0 1,0 0,6
Arbetskraftsdeltagande® 72,1 72,7 72,9 73,0
Arbetsloshet” 366 6,9 6,7 6,3 6,2

Befolkning 15-74 ar 7 323 0,9 1,1 0,6 0,5

Arbetsmarknadsgap® -0,3 0,5 1,5 1,8
BNP-gap® 0,7 1,4 2,1 2,2
! Miljarder kronor, kalenderkorrigerad. 2 Kronor per timme, kalenderkorrigerad.
3Miljoner timmar, kalenderkorrigerad. 4 Timmar per vecka, kalenderkorrigerad.

5 Andelen sysselsatta av befolkningen 15—74 8r, procent. ¢ Andelen personer i
arbetskraften av befolkningen 15—74 8r, procent. 7 Procent av arbetskraften.

8 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.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Nyanlidnda representeras inte fullt ut i urvalet i arbetskraftsun-
dersSkningen (AKU). Under en period med hogt infléde till be-
folkningen leder detta bland annat till att arbetskraftsdeltagandet
och sysselsittningsgraden Gverskattas bland utrikes f6dda ef-
tersom hinsyn inte tas till att nyanlinda i genomsnitt har ligre
arbetskraftsdeltagande och sysselsittningsgrad dn de utrikes
fédda som varit i Sverige en lingre tid. Denna effekt kommer att
avta 2018 och 2019 d4 de stora kullarna som kom till Sverige
2015—2016 i storre grad blir representerade i arbetskraftsunder-
s6kningen. Detta har en dimpande effekt pé arbetskrafts- och

Diagram 63 Sysselsattningsgrad, 15-74
ar

Procent av befolkningen, sdsongsrensade
kvartalsvarden

1
B4+~ 54
05 o7 09 11 13 15 17 19

— Totalt
Inrikes fodda
— Utrikes fodda

Anm. Konjunkturinstitutet gor inte prognoser
uppdelat pa utrikes och inrikes fodda.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 64 Sysselsattningsgrad, 25—
54 ar

Procent av befolkningen, sdsongsrensade
kvartalsvarden

T === =)

T T ™ T T ™ T T u
06 08 10 12 14 16
Utrikes fodda
— - Inrikes fodda (hoger)
— Totalt (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 65 Arbetskraft
Miljoner respektive procentuell férandring

e S
B4 mmm oy i ~-+20
52— = = - 1.0
5.0 0.0
4.84 --1.0
4.6- : --2.0
4.4 T ---72-9-3-0

93 95 97 99 01 03 05 07 09 11
— Antal personer
== Procentuell férandring (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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sysselsittningstillvixten som den mits i arbetskraftsundersok- Diagram 66 Arbetskraftsdeltagande
ningen.12 Effekten férdelas dock 6ver flera ar vilket gér den Procent av befolkningen 15-74 4r,
. . . R . . . sasongsrensade kvartalsvarden
mindre pataglig f6r de enskilda arssiffrorna. 74-
ARBETSKRAFTEN OKAR LANGSAMMARE FRAMOVER 72+
Antalet personer i arbetskraften har 6kat med 1 genomsnitt nis- 04
tan 1 procent per ar sedan 2000. En forklaring dr att befolk- |
ningen i arbetsfor dlder har Skat, vilket i stor utstrickning har 68 i
drivits av invandring. Arbetskraftsdeltagandet har ocksd stigit till
foljd av utbudsstimulerande atgirder s som jobbskatteavdraget 66
och under de senaste aren till f6ljd av hégkonjunkturen med en |
hég arbetskraftsefterfrigan. s o7 oo 1’ 13’ 15 17 10
. . e s — Totalt
Befolkglngen vixet betydligt langsarnrnarf‘: 2018 och 2019 da Inrikes fod
antalet utrikes fédda i den arbetsféra befolkningen vixer ling- — Utrikes fodda
sammare samtidigt som den inrikes f6dda befolkningen i arbets- Anm. Konjunkturinstitutet gér inte prognoser
for alder fortsitter att minska. Det innebir att arbetskraftstillvix- ~ UPPdelat pa utrikes och inrikes fodda.
. . . Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
ten dimpas under 2018 och 2019 jimfort med 2017 (se diagram
65) och arbetskraftsdeltagandet 6kar endast svagt framover (se Diagram 67 Aldersférdelning 2016
Tabell 10). Det beror dels pa att effekterna av tidigare genom- Alder
.. . o . . .. . 100
férda utbudsstimulerande dtgirder nu till storsta delen har reali-
serats och pd att den starka konjunkturuppgangen planar ut. *
Arbetskraftsdeltagandet har under de senaste 10 aren framfér %
allt 6kat bland utrikes fodda. Bland utrikes fodda, som for narva- 70
rande har en f6r arbetsmarknaden mer gynnsam alderssamman- &
sdttning (se rutan ”Migrationen paverkar demografin®), dr ar- 50
betskraftsdeltagandet nu pa ungefir samma nivd som bland inri- a0
kes fodda i dldersgruppen 15—74 4r. Arbetskraftsdeltagandet pla- s
nar ut under 2018 och 2019 (se diagram 66). 20
10
0
Migrationen paverkar demografin 15 10 05 0.0 0.5 10 15
Procent per &lder
Migrationen till Sverige spelar stor roll f61 befolkningens ¥ Inrikes fodda © Utrikes fodda
alderssammansittning. En majoritet av de som invandrar Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

till Sverige ir relativt unga. Over hilften av gruppen utrikes

fodda ar 25—54 ir, medan andelen bland inrikes fodda 4r Diagram 68 Aldersfordelning 2030

ca en tredjedel. Det 4r en relativt stor grupp intikes f6dda Alder
som nu fyller 75 ar och inte lingre ingar i befolkningen i ar- 10
betstor alder, det vill siga 15—74 ér (se diagram 67). o
Den demogtrafiska forsotjningskvoten (kvoten mellan e
gruppen utanfor arbetsfor dlder och befolkningen i arbets- 7
for alder) dr ett sitt att spegla dlderssammansattningen. 60
Den demografiska forsorjningskvoten 6kar framéver av att so
andelen édldre 6kar. Det nirmaste decenniet dr det framfor a0
allt intikes f6dda som bidrar till att andelen 4dldre Skar (se 30
diagram 68). Andelen 4ldre bland utrikes f6dda ér i nuliget 20
relativt liten. Samtidigt utgdr utrikes fédda en vixande an- 10
del av befolkningen och de har dirfér en dimpande effekt o I — ———————_

Procent per &lder
® Inrikes fodda = Utrikes fodda

12 ge rutan "Nyanlanda i AKU”, Konjunkturlaget, mars 2017 och SCB:s rapport Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet
”Over- och undertackning i AKU”, juni 2017.
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pa den demografiska f6rsorjningskvoten. Eftersom invand-
ringen vintas bli ligre framover dn vad den varit de senaste
aren innebdr detta att dven utrikes f6dda kommer att borja
bidra till en stigande dldreférsdrjningskvot bortom 2040.

Alderssammansittningen bland utrikes fédda innebir
ocksa att méanga dr i barnafédande alder. Det innebir att
migrationen dven paverkar barnafédandet och pa sikt dven
alderssammansittningen bland den inrikes f6dda befolk-
ningen.

For att den gynnsamma dlderssammansittningen bland
utrikes fodda ocksa ska vara en fordel f6r f6rs61jningsbor-
dan dr sysselsdttningsgraden avgérande. Den ekonomiska
forsorjningskvoten miter kvoten mellan antalet sysselsatta
och ej sysselsatta 1 befolkningen. Trots en ldgre sysselsatt-
ningsgrad bland utrikes f6dda 4n bland inrikes f6dda dim-
par gruppen den ekonomiska férsérjningskvoten tack vare
den gynnsamma dlderssammansittningen (se diagram 63).13
Omkring 2040 och senare, i takt med att den utrikes f6dda
befolkningen éldras och effekterna av den gynnsamma al-
derssammansittningen férsvinner, behéver sysselsittnings-
graden bland bade inrikes och utrikes fédda 6ka for att den
ekonomiska forsorjningsbordan inte ska 6ka f6r hela be-
folkningen.

ARBETSLOSHETEN FORTSATTER ATT MINSKA

Sysselsittningstillvixten det sista kvartalet 2017 var ligre dn tidi-
gare under aret. Den mattliga arbetskraftstillvixten innebar dnda
att arbetslésheten minskade fran 6,8 till 6,5 procent. Skillnaden i
arbetslosheten mellan utrikes och intikes fédda dr fortfarande
stor trots starkare sysselsattningstillvixt bland utrikes fodda det
senaste aret. Arbetsldsheten bland inrikes f6dda 4r nu pa en hi-
storiskt mycket ldg niva, 4,2 procent, medan den bland utrikes
fédda dr 15,2 procent (se diagram 69). Andelen utrikes fédda i
den arbetsféra befolkningen har 6kat och fortsitter att 6ka kom-
mande dr, vilket bromsar nedgingen i arbetslésheten.

Ett relativt hogt infléde av utrikes fédda till arbetskraften har
bidragit till att arbetslésheten inom denna grupp inte har mins-
kat snabbare, trots den starka sysselsittningsékningen. Det tar
lang tid f6r nyanlinda att etablera sig pa arbetsmarknaden da de
till en borjan ofta saknar kunskaper i svenska spraket, direkt
brukbar utbildning i Sverige samt formella och informella nét-
verk pa arbetsmarknaden. Invandringen har minskat och ligger
kvar pd den nuvarande nivan framéver och arbetslésheten bland
utrikes fédda minskar nir arbetskraften vixer betydligt langsam-
mare. Sammantaget leder en fortsatt hég efterfrigan pa arbets-
kraft 1 kombination med betydligt ligre tillvixt i arbetskraften till

13 Den ekonomiska forsérjningskvoten tar enbart hansyn till antalet sysselsatta och
tar darmed inte hansyn till sysselsattningens omfattning eller inkomsterna.

Diagram 69 Arbetsloshet bland inrikes
och utrikes fodda

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

18+

16

14+

12+

05 07
— Totalt

Inrikes fodda
— Utrikes fodda

Anm. Konjunkturinstitutet gor inte prognoser
uppdelat pa utrikes och inrikes fodda.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 70 Arbetsloshet

Procent av arbetskraften respektive potentiell
arbetskraft, sdsongsrensade kvartalsvarden

9.0+ -9.0
85- L85
8.0+ L 80
75+ 75
7.0+ L 7.0
651 65
6.0 160
5.5 41— 5.5

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

— Arbetsloshet

— - Jamviktsarbetsltshet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 71 Nyanmalda lediga platser
och lediga jobb

Tusental, sdsongsrensade kvartalsvarden
respektive sasongsrensade manadsvarden, 3-
manaders glidande medelvarde

120+ 120
100 - 100
80+ - 80
60+ - 60
40+ - 40
20+ 20
R ET BB ET B UL BE T

— Lediga jobb
— Nyanmélda lediga platser

Anm. Lediga jobb ar lankade av Konjunktur-
institutet fore 2001. Nyanmalda lediga platser
avser varaktighet med mer an tio dagar.

Kallor: Arbetsférmedlingen och SCB.
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att arbetslésheten fortsitter att minska ndgot och bottnar pa
0,1 procent i slutet av 2019 (se diagram 70).

MANGA LEDIGA JOBB

Bade antalet lediga jobb enligt SCB och nyanmilda lediga platser
till Arbetsférmedlingen dr pa rekordhéga nivaer (se diagram 71).
Den uppatgdende trenden f6r nyanmalda lediga platser till Ar-
betstférmedlingen forefaller dock ha brutits och inflédet har pla-
nat ut pa en hég nivd. En tillfillig uppging runt drsskiftet be-
rodde pi att ovanligt manga sommarjobb anmaldes till Arbets-
térmedlingen.

Beveridgekurvan visar relationen mellan vakansgrad och ar-
betsloshet (se diagram 72). Samtidigt som arbetslésheten fortfa-
rande dr hogre dn fore finanskrisen dr vakanserna pa historiskt
héga nivder. Detta tyder pa en férsimrad matchning mellan le-
diga jobb och arbetslésa. En relativt stor andel av de som nu ir
arbetslosa star lingre ifran arbetsmarknaden, bland annat till
foljd av lag utbildningsniva. Det kan ocksa bero pa ett fordndrat
rekryteringsbeteende hos arbetsgivarna. Om kostnaden for att
annonsera minskar (exempelvis till fljd av teknologisk utveckl-
ing) kan arbetsgivare i storre utstrickning dn tidigare utlysa le-
diga platser men med mindre benigenhet att anstilla.

PRODUKTIVITEN FORTSATTER VAXA | MATTLIG TAKT

Produktiviteten i niringslivet minskade ndgot det sista kvartalet
2017, men trots det fortsatte produktiviteten f6r helaret att 6ka i
mittlig takt. Den hogre efterfragan har féranlett att foretagen
anvint personal och maskiner mer intensivt.

Indikatorer visar att féretagens kapacitetsutnyttjande i indu-
strin 4r hogre dn normalt. Indikatorerna planade ut nagot sista
kvartalet 2017 men ligger fortfarande pa historiskt héga nivaer
(se diagram 73). Andelen féretag som har svart att 6ka sin pro-
duktion utan att nyanstilla har dven fortsatt stiga under 2017,
enligt Arbetsférmedlingens halvarsvisa statistik.

En fortsatt stark efterfragan pa industriprodukter, tillsam-
mans med en 6kad produktionskapacitet till £6ljd av nyinveste-
ringar, gynnar produktivitetstillvaxten i industrin. Detta medfor
att produktiviteten i néringslivet fortsitter att vixa i ungefir
samma takt 2018—2019 som de senaste tvd dren (se diagram 74).

HOGKONJUNKTUR 1 SVENSK EKONOMI

Resursutnyttjandet 1 ekonomin beskriver 1 vilken grad produkt-
ionsfaktorerna arbetskraft och kapital anvinds, det vill sdga avvi-
kelsen mellan faktisk och potentiell BNP. Brist pa arbetskraft
och hogt kapacitetsutnyttjande i foretagen indikerar att resursut-
nyttjandet i ekonomin som helhet nu dr hégre 4n vad som ér
héllbart pa lang sikt.

Det gar inte direkt att observera resursutnyttjandet i ekono-
min. Som hjilpmedel anvinder Konjunkturinstitutet bland annat

Diagram 72 Beveridgekurvan med
lediga jobb fran SCB, 2001-2017

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

Vakansgrad

2.2

2.0 -

1.0 -

0.8 -

0.6

0.4

Arbetsloshet

Anm. Vakansgrad avser lediga jobb i férhallande
till arbetskraften. Sista observation ar 2017
kvartal 4.

Kalla: SCB.

Diagram 73 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sasongsrensade kvartalsvarden

S r95
- 90
-85
- 80
- 75
O o o e et st gt e s e B s e el (O
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— SCB
— - SCB, medelvarde 1991-2017
Konjunkturinstitutet

— - Konjunkturinstitutet, medelvérde 1996-2017

Anm. Konjunkturinstitutets kapacitetsutnyttjande
avser tillverkningsindustrin.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 74 Produktion, arbetade
timmar och produktivitet i naringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
véarden

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
— Produktion

— - Arbetade timmar

== Produktivitet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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den si kallade Resursutnyttjandeindikatorn. '+ Resursutnyttjande-
indikatorn har indikerat ett 6kat resursutnyttjande trendmassigt
sedan 2012 (se diagram 75). Det fjirde kvartalet 2017 sjonk den
dock nagot till f6ljd av att bristtalen ddmpades nagot och att ef-
terfrigan enligt Konjunkturbarometern dimpades. Indikatorn dr
dock fortfarande kvar pa en hégre niva dn normalt. Konjunktur-
institutet bedémer att det i nuldget rader hégkonjunktur i svensk
ekonomi och att den haller i sig 2018 och 2019.15 Fér en beskriv-
ning av en trolig utveckling av ekonomin bortom 2019, se ka-
pitlet ”Scenario for svensk ekonomi 2020—2022".

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden bedéms vara hégre
in normalt under 2018 och 2019. Bedémningen stéds av den
héga andelen arbetsgivare som rapporterar om brist pd arbets-
kraft enligt bade Konjunkturbarometern och Arbetsfor-
medlingen. Andelen arbetsgivare som uppger att de har arbets-
kraftsbrist enligt Konjunkturbarometern har 6kat kontinuerligt
sedan 2015. Denna trend bréts det fjirde kvartalet 2017, men
trots det dr bristtalen pa en historisk hog niva (se diagram 76).

Det 6kade resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden innebir att
arbetslosheten sjunker under jimviktsarbetslésheten under 2018
och 2019 (se diagram 70). Jaimviktsarbetslésheten ir, enligt Kon-
junkturinstitutets definition, den niva pa arbetsléshet som skulle
rida vid konjunkturell balans i Sverige och omvirlden. Jaimvikts-
arbetslosheten paverkas enbart av strukturella faktorer och inte
av kortsiktiga variationer i nominella variabler, sisom 16ner och
priser. I en situation med ldga l6nedkningar i omvirlden kan det
dirfor dréja innan inhemska I6ner 6kar trots ett hdgt resursut-
nyttjande och en arbetsléshet som dr ldgre dn jamviktsarbetslos-
heten.

L.Oner och inflation

LAGA LONEOKNINGAR 2017

Resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden har stigit trendmdssigt
sedan 2013. En sidan utveckling pd arbetsmarknaden har tidi-
gare tenderat att ge en hogre 16neckningstakt dn vad som kan
observeras idag (se diagram 77). Under senare dr har sambandet
mellan resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden och 16neSknings-
takten blivit betydligt svagare dn i tidigare hégkonjunkturer.
Forra arets avtalsrorelse resulterade 1 tredriga avtal som var 1 linje
med de senaste drens centralt avtalade l16neSkningar (se diagram
78). En bidragande orsak till dessa jaimforelsevis svaga avtal dr

14 Resursutnyttjandeindikatorn (RU-indikatorn) baseras p& en
Principalkomponentanalys. For en beskrivning se férdjupningen "En
sammanfattande indikator for resursutnyttjandet i ekonomin”, Konjunkturlaget, juni
2016.

15 pet illustreras av att BNP-gapet, det vill saga faktisk BNP:s avvikelse fran
potentiell BNP, ar patagligt hogre &n normalt. Konjunkturinstitutets riktvarde ar 0,5
procentenheter som kritisk grans for nar BNP &r patagligt hogre an potentiell BNP
och darmed att hégkonjunktur anses rada.

Diagram 75 BNP-gap och
Resursutnyttjandeindikatorn

Procent av potentiell BNP och normaliserade
sasongsrensade kvartalsvarden

-8

LU U I N B S E SR R IS R S B [ R i
0L 03 05 07 09 11 13 15 17 19
— B\P-gap
— Kl:s resursutnyttjandeindikator

Anm. Se fotnot 14.
Kalla: Konjunkturinstitutet

Diagram 76 Brist pa arbetskraft i
naringslivet
Andel ja-svar, sdsongsrensade kvartalsvéarden

00 02 04 06 08 10 12 14 16
— Brist pa arbetskraft
— - Medelvérde 2000-2017

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 77 Arbetsmarknadsgap och
timldn i naringslivet

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
arlig procentuell forandring, kvartalsvarden

r55
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35
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ol 03 05 07 09 1 13 15 17 19
— Arbetsmarknadsgap
— Timién (hoger)

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.



39 Konjunkturen i Sverige 2018-2019

dimpade I6nedkningar i omvirlden (se kapitlet “Internationell
konjunkturutveckling”).

Preliminidra utfall f6r timlénerna enligt konjunkturlénesta-
tistiken visar en 16neSkningstakt i niringslivet pa 2,2 procent
fjarde kvartalet 2017 jimfort med fjidrde kvartalet 2016. Kon-
junkturlonestatistiken redovisar periodiserade 16neSkningar, vil-
ket gor att utfall normalt revideras upp successivt under 12 ma-
nader i samband med att retroaktiva l6neutbetalningar registre-
ras.16 Direfter faststills 16neSkningstakten for perioden. I enlig-
het med historiskt revideringsménster vintas de slutliga utfallen
tor det fjirde kvartalet 2017 revideras upp med 0,1 procenten-
heter och dirmed bli 2,3 procent. For heldret 2017 uppgir 16-
neckningstakten 1 niringslivet till 2,2 procent. Lonedkningarna
utéver vad som avtalats centralt, det vill siga 16neglidningen, blir
dirmed endast marginell 2017 (se diagram 78).

En stark utveckling inom offentlig sektor bidrar till att den
férvintade slutliga 16nedkningstakten i hela ekonomin uppgar till
2,5 procent 2017 (se diagram 79 och tabell 11). I kombination
med en tillfilligt hég inflation 2017 resulterar detta i historiskt
laga realldnedkningar (se diagram 80).

LONEOKNINGSTAKTEN OKAR | AR OCH NASTA AR

Hégre resursutnyttjande pa arbetsmarknaden leder tillsammans
med en starkare konjunktur i omvirlden till allt hégre I16nedk-
ningar framéver (se diagram 77). I néringslivet 6kar 16nerna med
2,7 procent i ar och med 3,0 procent nista dr nir l6neglidningen,
det vill siga 16ne6kningarna utéver vad som avtalats centralt, till-
tar (se diagram 79 och tabell 11). Sambandet mellan resursutnytt-
jandet och l6nedkningstakten fortsitter dock att vara svagare dn
1 tidigare hogkonjunkturer.

Loénedkningarna i staten blev ndgot hégre dn i niringslivet
2017. Det var framfor allt satsningar inom polisen till £6ljd av
stora anstillningsbehov som bidrog till detta. Dessa behov har
dven inneburit extra anslag till polisen 1 ar och nista ar 1 syfte att
torbittra arbetsmiljon. Konjunkturinstitutet beddmer dirfor att
dessa anslag kommer att resultera i ndgot hogre 16nedkningar for
poliser framéver.17 I vrigt forvintas 16nerna inom staten 6ka
ungefir 1 linje med utvecklingen i néringslivet.

Under 2017 resulterade en hég och ihdllande personalbrist
och riktade satsningar i en stark 16ne6kning inom den kommu-
nala sektorn.'s LoneSkningarna dimpas ndgot i 4r, men ar fort-
satt hogre dn i ndringslivet. Sammantaget uppgar 16nedkningarna
1 hela ekonomin till 2,8 procent i ar. Ar 2019 4r l6nedkningarna i
hela ekonomin 3,1 procent (se diagram 79 och tabell 11).

16 se "Modellprognos fér konjunkturlénestatistikens definitiva utfall januari 2017-
december 20177, www.mi.se, Medlingsinstitutet, 2018.

17 se regeringens budgetproposition foér 2018.
18 Med kommunal sektor avses primarkommuner och landsting. Det ar framfor allt

satsningar inom vard och utbildning som bidragit till starka I6nedkningar under
2017.

Diagram 78 Timldn i naringslivet
Procentuell férandring

97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17

w Centrala avtal
mm UtSver centrala avtal

Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 79 Timldn i naringsliv,
kommunal sektor och statlig sektor
Procentuell férandring

5.5 -5.5
5.0 -5.0
4.5+ 4.5
4.0 -4.0
3.5+ -3.5
3.0+ -3.0
2.5+ -25
2.0+ i-120
1541 T 1.5

97 99 01 03 05 07 11 17 19

— Naringsliv

— = Kommunal sektor

— Statlig sektor

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 80 Nominell och real timlon i
hela ekonomin
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— - Reallon, berdknad med KPIF

Kéallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-
institutet.
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ENHETSARBETSKOSTNADEN OKAR I JAMN TAKT FRAMOVER

Lagstadgade kollektiva avgifter och l6neskatter har under senare
ar stigit som andel av I6nesumman (se diagram 81). Tillsammans
med en 6kning av de avtalade kollektiva avgifterna innebdr detta
att den totala arbetskostnaden (summan av 16n och arbetsgivar-
avgifter) per timme i néringslivet 6kade mer 4n timlénen fram
till 2017.19 Forra dret 6kade de totala arbetskostnaderna per
timme i princip i samma takt som timlénen. Denna utveckling
vintas fortsitta framover (se diagram 82 och tabell 11).

Tillsammans med produktivitetstillvixten visar férindringen i
arbetskostnaden per timme utvecklingen av de arbetskostnader
féretagen mots av per producerade enhet, den sé kallade
enhetsarbetskostnaden. Den dimpade 16nedkningstakten i na-
ringslivet gir hand i hand med en dimpad produktivitetsdkning,
vilket gor att enhetsarbetskostnaden 6kar 1 ungefir normal takt
bdde i ar och nista ar (se diagram 83 och tabell 11). Utveckl-
ingen av enhetsarbetskostnaden dr 2017—2019 i linje med vad
som pa lingre sikt bedoms vara forenligt med en inflationstakt
pa 2 procent.20 Lonsamheten i néringslivet dr éverlag god. Detta
framkommer av de svar féretagen ger i Konjunkturbarometern.
Sdrskilt ndjda 4r man inom industrin, men dven handeln och
tjdnstebranscherna svarar att l16nsamheten dr bittre 4n normalt
(se diagram 84).

Eftersom niringslivets priser gradvis stiger nidgot snabbare i
ar och nista dr, samtidigt som tillvixten i enhetsarbetskostna-
derna ir i stort sett oférindrade, Skar vinstandelen i niringslivet
ndgot i ar och nista dr (se diagram 84).

19 Gkningen har framst berott pd utdkade premier till pensionsférsakringar samt att
nedsattningen av arbetsgivaravgifter for unga fasats ut.

20 se Markowski, A., Nilsson, K. och Widén, M., "Strukturell utveckling av
arbetskostnad och priser i den svenska ekonomin”, Working Paper No. 106,
Konjunkturinstitutet, 2008.

Diagram 81 Arbetsgivaravgifter i
naringslivet
Procent av I6nesumman

BO === === m oo - 50

97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19
— Arbetsgivaravgifter totalt

— - Lagstadgade kollektiva avgifter och [6neskatter
— Avtalade kollektiva avgifter

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 82 Timl6n och arbetskostnad
per timme enligt
nationalrakenskaperna

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
véarden

6+

97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19
— Timl6n
— - Arbetskostnad per timme

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Enhetsarbetskostnad i
naringslivet, anstallda

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
véarden
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— Arbetskostnad per timme
— - Produktivitet
= Enhetsarbetskostnad

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 11 Timlén och arbetskostnad

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

2016 2017 2018 2019

Timl6én, KL, hela ekonomin 2,4 2,5 2,8 3,1
Timl6én, KL, naringslivet 2,3 2,2 2,7 3
Timlon, NR, néringslivet 2,4 2,8 3,0 3,1
Arbetsgivaravgifter® (i procent av I6nen),

naringslivet 43,3 43,3 43,4 43,4
Arbetskostnad per timme, naringslivet? 3,3 2,9 3,1 3,1
Produktivitet, naringslivet® 0,8 1,3 1,4 1,5
Enhetsarbetskostnad, naringslivet 2,5 1,6 1,6 1,7
Justerad vinstandel, naringslivet* 36,0 35,9 36,1 36,3

1 Kollektiva avgifter och léneskatter. 2 Lén och arbetsgivaravgifter.
2 Foradlingsvardet delat med anstélldas arbetade timmar. * Exklusive sma- och
fritidshus samt justerad for antalet timmar utforda av egenféretagare.

Anm. Konjunkturlonestatistiken (KL) respektive nationalrakenskaperna (NR).
Timlonen enligt nationalrdkenskaperna méats som I6nesumman dividerat med
anstélldas arbetade timmar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

INFLATIONEN HAR FALLIT TILLBAKA

Inflationen mitt som konsumentprisindex beriknad med fast
ranta (KPIF) foljde en stigande trend fran 2014 till 2017. Som
hégst var arsutvecklingen i KPIF 2,4 procent under sommaren
ifjol. Direfter har inflationen fallit tillbaka och var 1,7 procent i
februari 2018. Konjunkturinstitutets prognos ar att KPIF-inflat-
ionen blir 2,0 procent i mars 2018 men ligger direfter under

2 procent under resten av 2018 och 2019. Den goda 16nsam-

heten och mattliga 16nekningarna héller tillbaka inflationen. Ett

par manader under sommaren 2018 hamnar KPIF-inflationen
till och med pa 1,5 procent (se diagram 85).

Att inflationen nddde upp till 2 procent 2017 berodde till stor

del p4 tillfilliga faktorer. Dels steg energipriserna med nira

6 procent. Bakom uppgingen ldg stigande raoljepriser pa virlds-
marknaden och skattehdjningar pd bade el och drivmedel (se di-
agram 806). Dels steg tjdnsteprisinflationen bland annat till £6ljd
av hogre beriknade avgifter f6r dldreomsorg som inkluderats 1
KPI fran och med dr 2017. Bostadspriskomponenten bidrog
ocksa till den hogre KPIF-inflationen 2017, och gav ett bidrag
pé 6ver 0,3 procentenheter (se diagram 87 och faktarutan ”Bo-
stadspriser och konsumentprisindex” nedan).

Dia
Proc

gram 84 Lénsamhet i naringslivet
ent, arsvarden respektive nettotal,

sasongsrensade kvartalsvarden
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== Lonsamhetsomdome
Lénsarmhetsomddme, medelvérde 2003-2017

— Justerad vinstandel (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Dia

gram 85 Konsumentpriser

Arlig procentuell férandring, m&nadsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Dia

gram 86 Pris pa raolja och

drivmedel
Kronor per liter, manadsvéarden
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— Raolja, Brent
— Bensinpris (hoger)

Kallor: International Petroleum Exchange, SCB,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 12 Konsumentpriser

Procent respektive procentuell férandring

Vikt 2016 2017 2018 2019

KPI 100 1,0 1,8 1,7
Réntekostnader, réantesats -13,1 -3,0 -3,9
KPIF 100 1,4 2,0 1,8
Varor 44 0,4 0,4 0,7
Tjanster 30 2,0 2,8 2,1
Boende exkl. rantekostnader
och energi 15 1,9 1,4 1,6
Energi 7 1,3 5,8 5,4
Rantekostnader, kapitalstock 5,8 9,4 7,0
KPIF exkl. energi 93 1,4 1,7 1,5
HIKP 1,1 1,9 1,7

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

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

1,6
2,5
6,0
1,8
1,7

Energi avser kostnader for el, gas, uppvarmning och drivmedel. Boende exklusive

rantekostnader och energi avser hyror, reparationskostnader, avskrivningar

(renoveringskostnader), tomtrattsavgald och fastighetskatt, forsakringskostnader,

kostnader for vatten, avlopp, renhallning och sotning.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Bostadspriser och konsumentprisindex

Det huvudsakliga syftet med konsumentprisindex (KPI) dr
att spegla forindringen i levnadskostnaden dver tid. Darfor

ingar boendekostnader i indexet. En stor del av boende-
kostnaderna utgdrs av rintekostnaderna f6r bostadsdgare

med bostadslan. Rintekostnaden paverkas bade av den ge-

nomsnittliga rdntan pd lanen (rdntesatsindex i tabell 12) och

det genomsnittliga anskaffningspriset f6r dgda bostider

(kapitalstocksindex i tabell 12). Det senare paverkar hur de

genomsnittliga lanebeloppen utvecklas och didrmed rinte-
kostnaden for att finansiera ett bostadskép. Det dr viktigt
att poingtera att berikningen syftar till att mita kostnads-

forindringen for befintliga dgare, inte bara nya dgare. Kapi-

talstocksindex avser alltsa de genomsnittliga anskaffnings-
priserna for bostider f6r befintliga dgare. Indexet speglar

inte enbart prisutvecklingen pa bostider ett enskilt ar, utan

den sammantagna prisutvecklingen under flera 4r (se dia-
gram 88). Inneb6rden dr att bade KPI och KPIF paverkas
av hur bostadspriserna férindrats under en ling period
bakat i tiden. Approximativt kan man siga att kapital-
stocksindex dr ett langt glidande medelvirde av historiska
bostadspriser. En f6rindring i bostadspriserna i nértid har
alltsa en mycket begrinsad inverkan pé kapitalstocksin-
dexet pa kort sikt.

Skillnaden mellan KPI och KPIF ir att det senare be-
riknas som om den genomsnittliga boldnerintan vore fast
Utvecklingen i kapitalstocksindexet paverkar alltsd bade
KPI och KPIF, medan rinteférandringar bara paverkar
KPIL

Diagram 87 Bidrag till KPIF-inflationen
Procentenheter respektive procentuell forandring
2.0 mm s r2.0
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i
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wm Rantekostnader, kapitalstock
— Boende exK. rantekostnader och energi
= Tjanster
1 Varor
—— Energi
— KPIF-inflation

Anm. Berakningen av bidragen ar approximativ.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 88 Bostadspriser och
kapitalstocksindex
Index 2005=100, kvartalsvarden
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Kallor: SCB, Valueguard och Konjunkturinstitutet.

Diagram 89 Prisindex for
hemelektronik

Index 1980=100 respektive arlig procentuell
forandring, kvartalsvarden

93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17
— Index

— Arlig procentuell féréndring (hoger)

Anm. Inkluderar inspelad musik samt
musikinstrument.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Kapitalstocksindexet steg med hela 9,4 procent 2017.
Det dr delvis en teknisk konsekvens av att priserna f6r bo-
stadsritter inkluderades i berikningen fran och med 2017.
Konjunkturinstitutet beddmer att kapitalstocksindexet
kommer att stiga avsevirt mindre 2018 och 2019. Det be-
ror till viss del pa nedgingen i bostadspriserna 2017. Men
det beror framfG6r allt pa att den tillfilliga tekniska effekten
av att bostadsritter inkluderades 2017 faller ur.

Utvecklingen av kapitalstocksindex ér inte helt férsum-
bar for totala inflationen. Bidraget fran kapitalstocksindex
till KPIF-inflationen var 0,3 procentenheter 2017, men det
minskar till 0,2 procentenheter 2018 enligt Konjunkturin-
stitutets prognos.

SVAGT STIGANDE PRISER PA VAROR FRAMOVER

Varupriserna exklusive livsmedel, som innefattar alltifrdn klider
och skor till personbilar, leksaker, musikinstrument, med mera,
har haft en trendmassigt svag utveckling sedan slutet av 1990-ta-
let. Det hinger till stor del ihop med de kvalitetsférindringar
och medféljande prisnedging som skett inom hemelektronik (se
diagram 89). Sammantaget dr prisnivan f6ér varor exklusive livs-
medel ungefir oférindrad sedan 1994 enligt KPI-statistiken.

En uppgang i priset pa smor och annat smorgasfett pa uppe-
mot 35 procent under loppet av 2017 bidrog till hégre livsme-
delspriser under dret.2t Under senare tid har internationella livs-
medelspriser sjunkit. Den fordréjda effekten av ligre virldshan-
delspriser pa livsmedel haller tillbaka livsmedelsprisinflationen
under dterstoden av detta dr (se diagram 90).22

Ovriga varupriser stiger nagot bade 2018 och 2019. Till viss
del beror det pd en f6rdréjd effekt av den senaste tidens kron-
férsvagning mot euron. Men det beror ocksa pa att det negativa
prisbidraget frin hemelektronik antas bli mindre framéver dn det
varit tidigare ar. Dels beror det pa férdréjda effekter av en global
brist pa vissa typer av dataminnen under 2017. Dels beror det pa
att nya telefonmodeller som kommer ut inte férvintas ha lika
mycket ny funktionalitet som varit fallet vid tidigare produktlan-
seringar.

AVEN TJANSTEPRISERNA STIGER LANGSAMT 2018

Inflationen drevs upp 2017 av hojda priser pa bland annat ildre-
omsorgsavgifter och banktjinster (se diagram 91). Utvecklingen
har i inledningen av 2018 varit betydligt svagare, inte minst bero-
ende pd en nedgang i priset pa TV-, film och musiktjinster i feb-
ruari. Hojningen av tandvardsbidraget i april 2018 har en fortsatt
dimpande inverkan pa prisutvecklingen.

21 | december bidrog matfett till knappt 0,5 procent av livsmedelsprisinflationen
som uppgick till 2,8 procent.

22 Korrelationen mellan HWWI:s europeiska livsmedelsprisindex och svenska
konsumentpriser pd livsmedel &r som starkast med 6 till 9 manaders férdrojning.

Diagram 90 Livsmedelspriser
Arlig procentuell férandring, m&nadsvarden
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— Livsmedel i KPI
— Producentprisindex, hemmamarknad (C10)
HWWI matindex omraknat till svenska kronor (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Banktjanster och
administrativt satta priser

Direkt bidrag till KPI-inflationen, procentenheter,
manadsvéarden
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Anm. Med administrativa satta priser avses
lakarvard, aldre- och barnomsorg,
fastighetsavgift, TV-licens med mera.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 92 Utrikesresor, direkt bidrag
till KPI-inflation

Procentenheter, manadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Minadsutvecklingen f6r priserna pa utrikesresor under 2017
paverkades av att metoden for mitning av sdsongspriserna for
charterresor férdndrades.2s Dessutom var efterfrigan pa resor
under sommaren 2017 hég, kronan var férsvagad, och oljepri-
serna stigande. Allt detta bidrog till att utrikesresorna var
10—18 procent hoégre under sommaren 2017 jimfort med dret
innan (se diagram 92). Priserna férvintas stiga i april 2018 da en
flygskatt inférs. Direfter dr prisutvecklingen ddmpad, eftersom
flygbolagens brinslekostnader inte 6kar pétagligt, och kronan
stirks.

Sammantaget 6kar tjdnstepriserna snabbare igen 2019 da ett
stigande l6netryck ger utslag i prissdttningen hos bade foretag,
kommuner och landsting.?* Prisuppgingen blir dock inte sa stor
som den var 2017 (se diagram 93).

LAGA HYRESOKNINGAR DAMPAR INFLATIONEN

Flera faktorer talar f6r hogre kostnader for fastichetsidgare fram-
for allt 2018. Ett flertal kommuner har aviserat eller redan ge-
nomfoért héjningar i vatten- och avloppstaxan for att finansiera
underhill av en aldrande infrastruktur. Dessutom stiger den ge-
nomsnittliga fastighetsavgiften med 6ver 6 procent 2018 pa
grund av hogre taxeringsvirden.

Hyresokningarna 2018 vintas dnda hamna i paritet med fjolé-
rets ldga 6kningar om 0,8 procent. Det gor att den sammantagna
okningen av boendekostnaderna exklusive uppvirmning och
rintor stannar vid 1,6 procent 2018. Hyreshéjningarna foérvintas
bli nagot hégre 2019 pa grund av de hogre driftskostnaderna (se
diagram 94). Men eftersom ingen storre upprikning av fastig-
hetsavgiften gors det aret sd blir boendekostnadsckningen unge-
fir densamma 2019 som 2018.2

TILLFALLIGT HOGA ELPRISER

Elpriserna har stigit i mars och februari pa grund av det kalla
vidret i Nordeuropa (se diagram 95). Den forsta mars var spot-
priset pa el 1 Sverige som hogst 6ver 2 kronor och 50 ére per
kWh. Det kan jimféras med genomsnittspriset f6r 2017 som var
ungefir 30 6re. Terminspriserna for el indikerar dock att pri-
serna kommer att sjunka tillbaka till férsommaren. Det beror
troligtvis pa de stora snémingder som ticker landet, och som
kommer att fylla vattenmagasinen nir varfloden kommer.
Elnitsforetagen har fortfarande utrymme att hoja elnitsavgif-
terna inom ramen for regelverket som giller f6r 2016—2019.

23 prisutvecklingen for resor som ar ur sasong representeras numera av
prisutvecklingen foér resor som &ar i séasong. Se "Andringar i KPI fran 2017~
information frdn SCB, 12 januari 2017, tillganglig p4 www.scb.se.

24 Kommuner och landsting paverkar tjansteprisinflationen via prissattningen av
bland annat kollektivtrafik och avgifter for fritidsaktiviteter sdsom intrade till
simhallar och avgifter for kulturutbildning, med mera.

25 En allman eller forenklad upprakning av taxeringsvarden for smahus gors av
Skatteverket vart tredje ar. Nasta tillfalle ar ar 2021, se www.skatteverket.se.

Diagram 93 Tjanster
Arlig procentuell férandring, ménadsvérden
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— Tjanster
— Tjanster exkl. utrikesresor

Kalla: SCB.

Diagram 94 Hyror och manadsavgifter i
KPI och rantor

Arlig procentuell férandring respektive procent,
kvartalsvarden
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15+
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— Hyror och ménadsavgifter

— - Genomsnittlig bolaneranta (hoger)

Anm. Fore 2017 avser serien "Hyror och
manadsavgifter" endast hyror.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 95 Spotpris, Sverige
Ore per kilowattimme (KWh), manadsvarden

14 16 18

Kallor: Nord Pool Spot och Konjunkturinstitutet.
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Tillsammans med de héga elpriserna i dagsliget bidrar nitav-
giftshojningar till att konsumentpriset pa el stiger sammanlagt
over 9 procent 2018—2019.

HOGRE DIESELPRISER FRAMOVER

Bdde bensin och dieselpriserna steg vid arsskiftet pa grund av
det hégre oljepriset och skatteh6jningar. Den nidrmaste tiden
torvintas priset pa bensin stiga marginellt. Dieselpriset kan
komma att stiga ndgot mer di reduktionsplikten inférs den 1 juli
2018, men effekten ér svirbedémd.2 Dessutom kan efterfrigan
och priset pa lagsvavlig diesel pa den globala marknaden komma
att 6ka infOr det att strdngare regler for sjéfartens svavelutslipp
trader ikraft 2020.27

Rdoljepriset forvintas 4 andra sidan falla tillbaka nagot fran
dagens niva. Sammantaget innebir detta att energiprisernas bi-
drag till inflationen blir fortsatt hogt 2018, men mindre 2019 (se
tabell 12).

KPIF-INFLATION UNDER MALET 2018-2019

Trots att den svaga kronan innebir nigot snabbare prisdkningar
pé varor sa forblir KPIF-inflationen under Riksbankens mal pé 2
procent bade 2018 och 2019. KPI stiger mer 2019 da hogre
bolanerintor leder till hégre rintekostnader £6r hushallen (se di-
agram 90).

26 Reduktionsplikten innebér att den som saljer fossila drivmedel enligt lag ar
skyldig att blanda in en viss andel biodrivmedel. Se Lag (2017:1201) om reduktion
av vaxthusgasutslapp genom inblandning av biodrivmedel i bensin och
dieselbranslen, svensk forfattningssamling.

27 se "The 2020 global sulphur limit”, Frdgor och svar, International maritime
organization. Tillganglig p& www.imo.org.

Diagram 96 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

B S g B e B B e B e S et i s e i
02 04 06 08 10 12 14 16 18
—KPI
— KPIF
KPIF exkl. energi

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.


http://www.imo.org/en/MediaCentre/HotTopics/GHG/Documents/FAQ_2020_English.pdf
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Scenario for svensk ekonomi
och ekonomisk politik

Under prognosaren 2018—-2019 nar hogkonjunkturen i Sverige
sin topp. Konjunkturen halls uppe av att tillvaxten i omvarlden
har tagit fart. Darefter mattas konjunkturen av i takt med att till-
vaxten i omvarlden dampas och ekonomin ar nara ett balanserat
resursutnyttjande i slutet av 2022. Den tilltagande bristen p& ar-
betskraft, tillsammans med ett hogt resursutnyttjande i vara ex-
portlander, driver upp I6neutvecklingen som for narvarande ar
forhallandevis 1ag. Arbetslosheten bottnar 2019 och ar oférand-
rad 2020 innan den langsamt borjar stiga. Inflationen, som drivs
upp av en dkande enhetsarbetskostnad, ligger i linje med inflat-
ionsmalet fr&n och med 2020. Reporantan hojs gradvis fran och
med 2019 mot mer normala nivaer. Finanspolitiken verkar i en
atstramande riktning 2019-2020 nar atgarder vidtas for att na

overskottsmalet.

Scenario for svensk ekonomi 2020—2022

STARK SVENSK KONJUNKTUR I AR OCH NASTA AR

Utvecklingen av svensk ekonomi i scenariot tar sin utgangspunkt
1 hur ekonomin utvecklas daren 2018-2019 enligt Konjunktur
institutets prognos. Sveriges ekonomi vixer starkt under 2018
béde till £6ljd av en stark tillvixt i inhemsk efterfrigan och en
fortsatt konjunkturforstirkning i omvirlden. Den svenska kon-
junkturuppgingen har hittills drivits av en stark inhemsk efter-
frigan, bland annat genom ett hégt bostadsbyggande. Bostadsin-
vesteringarna planar dock ut i 4r och nista dr vilket dimpar ut-
vecklingen av de totala investeringarna. Konjunkturforstirk-
ningen i omvirlden gbr att exporten tar 6ver som den huvudsak-
liga drivkraften f6r BNP-tillvixten i ar. Detta gynnar dven ex-
portrelaterade investeringar som tillsammans med en kapacitets-
uppbyggnad 1 hela niringslivet hiller uppe den totala investe-
ringstillvixten (se diagram 97). Ar 2019 vixlar BNP-tillvixten
ner i takt med att den internationella konjunkturen inte lingre
forstirks i samma takt som tidigare. Sveriges marknadstillvixt
fortsitter att vara god men avtar i takt med att efterfragetillvix-
ten i vara viktiga exportregioner ddmpas. Tillvixten i exporten
vixlar dirfér ned. Utgangspunkten infér scenariot 4r sammanta-
get att den svenska hogkonjunkturen ér fortsatt stark i dr och
toppar nasta 4r.2

28 Fér en mer detaljerad beskrivning av den svenska konjunkturen se kapitel
”Konjunkturen i Sverige 2018-2019” och for en mer detaljerad beskrivning av den
internationella konjunkturen se kapitel ”Internationell konjunkturutveckling”.

Vad skiljer scenario fran
prognos?

Prognos ar Konjunkturinstitutets beddmning av
den mest troliga utvecklingen av svensk eko-
nomi till och med 2019.

Scenariot tar vid dar prognosen slutar och ar
en konsistent beskrivning av utvecklingen de
foljande tre aren. Scenariot bygger pa foljande
antaganden:

. Inga nya stoérningar drabbar ekonomin.
Ekonomin stravar darfér mot ett konjunk-
turellt balanserat resursutnyttjande.

e  Finanspolitiken anpassas sd att éver-
skottsmalet uppfylls. Penningpolitiken be-
drivs sa att inflationsmalet, pa 2 procent,
nas.

e  BNP-tillvaxten ar pd langre sikt utbudsbe-
stamd och beror darmed i huvudsak pa
produktivitetstillvaxten och hur befolk-
ningen i arbetsfor alder utvecklas.

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.

e Offentlig konsumtion och investeringar ut-
vecklas med hansyn till demografin i
enlighet med ett bibehallet offentligt ata-
gande i valfardstjansterna. Det innebéar
bland annat oférandrad personaltathet i
offentligt finansierade verksamheter.

Diagram 97 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentuell férandring respektive procentenheter

wem Hushdllens konsumtion

— Offentlig konsumtion

= Fasta bruttoinvesteringar
Lagerinvesteringar
Export

— B\P

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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SVENSK EKONOMI GAR MOT BALANS FRAN 2020

Efter ett antal 4r med ett allt mer anstringt resursutnyttjande
mattas konjunkturen av frin och med 2020 och ekonomin pa-
bérjar en utveckling mot konjunkturell balans (se diagram 98).
Brist pé arbetskraft, en successivt svagare konjunktur i omvirl-
den som didmpar efterfrigan pa svensk export, en inhemsk
atstramande finanspolitik 2020 samt ett stigande rinteldge bidrar
till den konjunkturella nedtrappningen. Perioden 2020—2022 ir
BNP-tillvixten i Sverige didrmed ldgre dn de nidrmast féregiende
aren. Vid slutet av 2022 dr bade BNP-gapet och arbetsmarknads-
gapet nira noll och svensk ekonomi kan da sdgas vara i konjunk-
turell balans. Hégkonjunkturen i Sverige har da varat i sju ar.

VIKANDE EFTERFRAGAN DAMPAR EXPORTEN

Svensk export gir i stor utstrickning till nirliggande linder. Ut-
vecklingen av exporten foljer dirmed i hég grad konjunkturut-
vecklingen i Europa. I Europa har investeringarna tagit fart,
béde vad giller ersittning av fOrslitet kapital och nyinvesteringar.
Det gynnar svensk ekonomi, eftersom svensk varuexport till stor
del utgors av investerings- och insatsvaror. I takt med att den in-
ternationella konjunkturen férsvagas dimpas den svenska ex-
porttillvixten. Denna utveckling férstirks av att kronan stirks.
Sammantaget vixer svensk export ndgot svagare dn exportmark-
naden 2020-2022 och exportindustrin tappar marknadsandelar.
Exporttillvixten kommer trots det vara den enskilt viktigaste ef-
terfragekomponenten f6r BNP-tillvixten.

Nettoexporten faller trendmissigt, som andel av BNP, frin
2020 (se diagram 99). Den langsiktiga utvecklingen drivs av ett
antagande i scenariot om att en successivt storre andel dldre i be-
folkningen medfor att hushiéllens sparande minskar och hushél-
lens konsumtion stiger som andel av BNP.

INVESTERINGSANDELEN FALLER TILLBAKA

Investeringarna héller sig pa en hég nivd under 2020—2022. Till-
vixten dr dock i stort sett noll och bidraget till BNP-tillvixten dr
dirfér mycket litet. Investeringarna halls tillbaka av en ligre till-
vixt i efterfriagan f6r féretagen och av 6kande kapitalkostnader
nir rintorna stiger. Dessutom ér investeringarna som andel av
BNP pa en hég niva 2019, vilket dr naturligt givet konjunkturen
(se diagram 100). Eftersom behovet av en fortsatt utbkad pro-
duktionskapacitet dr avtagande kommer investeringsandelen att
falla tillbaka till en mer normal niva.

KONSUMTIONEN OKAR SOM ANDEL AV BNP

Den totala inhemska konsumtionen, det vill siga hushallens och
den offentliga sektorns konsumtion, fortsitter att ge ett stadigt
bidrag till BNP-tillvixten. Konsumtionen, som andel av BNP, ir
tor nirvarande jimforelsevis lag men 6kar frin och med 2020
(se diagram 101). Bade en dtstramande finanspolitik och stigande

Diagram 98 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap i Sverige

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar

r4
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-6
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— BNP-gap
— - Arbetsmarknadsgap
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 99 Export, import och
nettoexport
Procent av BNP, |6pande priser
(O R r8
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wm Export
—= Import

— Nettoexport (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Fasta bruttoinvesteringar

Procent av BNP respektive procentuell féorandring,
kalenderkorrigerade varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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rintor bidrar till en svag utveckling av den disponibla inkomsten,
trots att loneutvecklingen samtidigt tar fart. De rantehdjningar
som Riksbanken inleder under 2019 innebir att hushallens utgif-
ter f6r bostadsldn och andra krediter stiger mot historiskt mer
normala nivder vilket haller tillbaka tillvixten i de disponibla in-
komsterna (se diagram 102). Hushallen drar dock inte ned p4
konsumtionen fullt ut i relation till den ldga disponibelinkomst-
Okningen. Den demografiska utvecklingen med en 6kad andel
aldre dr en forklaring till att hushallens konsumtion vixer snabb-
bare dn inkomsterna 2020—2022. En del av konsumtionsok-
ningen finansieras siledes med sparkapital. Detta innebir att den
i dag héga sparkvoten faller framéver, vilket 4r ett antagande i
scenariot.

Den offentliga konsumtionstillvixten ir ddmpad i 4r och
nista ar pd grund av avvecklingen av det flyktingmottagande
som byggdes upp under 2015 och 2016. Aren 2020—2022 féljer
tillvixten i offentlig konsumtion den demografiska utvecklingen.
Antalet unga och ildre, som dr den del av befolkningen som
konsumerar offentliga tjdnster i storst utstrdckning, 6kar jAmfo-
relsevis snabbt framéver. Offentlig konsumtion 6kar didrfér dven
som andel av BNP.

ANSTRANGT RESURSUTNYTTJANDE PA ARBETSMARKNADEN

Arbetsmarknadsgapet ger en indikation pd konjunkturliget pa
arbetsmarknaden dd det miter den procentuella skillnaden mel-
lan antalet arbetade timmar under aret och det potentiella antalet
arbetade timmar, det vill siga antalet arbetade timmar om eko-
nomin vore i konjunkturell balans.

BNP, produktion och antalet arbetade timmar dr pa en hég
nivd 2019 och utvecklas dirfor relativt svagt 2020—2022 nir
ekonomin gir mot konjunkturell balans. Det h6ga resursutnytt-
jandet pa arbetsmarknaden medfor en allt snabbare tillvixt av
timlénerna. Det bidrar till att sysselsittningstillvixten endast blir
strax 6ver noll under dessa ar och att sysselsittningsgraden
minskar (se diagram 103). Arbetskraften 6kar ndgot mer dn
sysselsittningen fran 2021. Det medfor att arbetslésheten, som
nu ligger under jimviktsarbetslosheten, dd borjar stiga. Arbets-
l6sheten kommer dock att ligga under jimviktsarbetslésheten
under hela perioden 2020-2022.

SNABBT STIGANDE ENHETSARBETSKOSTNAD DRIVER UPP
KOSTNADSTRYCKET

Enhetsarbetskostnaden, det vill siga foretagens kostnader per
producerad enhet, 6kar i r och nidsta 4r i en ungefdr normal takt
i ett langsiktigt perspektiv. Lonedkningarna dr mattliga dessa ar
men stiger sedan snabbare samtidigt som produktivitetstillvixten
fortsitter att utvecklas svagt. Det leder till att Skningstakten i en-
hetsarbetskostnaden fran och med 2020 blir hégre 4n vad som
pé lang sikt dr forenligt med Riksbankens inflationsmal (se dia-
gram 104). Det stigande kostnadstrycket i foretagen leder sa

Diagram 101 Total inhemsk
konsumtion

Procent av BNP, I6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 Hushallens konsumtion
och real disponibel inkomst
Procentuell férandring
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wem Hushéllens konsumtion
= Real disponibel inkomst

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 103 Sysselsattningsgrad och
arbetsloshet

Procent av befolkningen 15-74 ar respektive
procent av arbetskraften 15-74 ar
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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smaningom till att de héjer sina priser snabbare. Detta fir inflat-
lonen att stiga till 2 procent 2020 och sedan ligga kvar dar.

TILLVAXTEN | POTENTIELLT ARBETADE TIMMAR DAMPAS
AV DEMOGRAFIN FRAMOVER

Den potentiella BNP-tillvixten, det vill siga den tillvixt som ra-
der om ekonomin dr i konjunkturell balans, styrs av utvecklingen
av den potentiella produktiviteten samt de potentiellt arbetade
timmarna i ekonomin.

Det potentiella antalet arbetade timmar har vuxit relativt
snabbt sedan mitten av 2000-talet men tillvixten vixlar ned na-
got framéver (se diagram 105). Det beror frimst pa att befolk-
ningen i arbetsfor dlder vixer i lingsammare takt till f6ljd av
ligre invandring och av att den inrikes f6dda befolkningen mins-
kar.

Tillvixten i potentiell produktivitet i hela ekonomin har dter-
himtat sig successivt sedan 2010. Tillvixten stabiliseras pa ca
1,5 procent frin och med 2019.

Sammanfattningsvis uppgar den potentiella BNP-tillvixten
till i genomsnitt 2,1 procent per dr 2018—2022. Det 4r ndgot
ligre 4n genomsnittet 1980—2017 pa 2,2 procent per ar.

Ekonomisk politik 2018—2022

FINANSPOLITIKENS INRIKTNING KRAVER FRAMTIDA
ATSTRAMNINGAR FOR ATT OVERSKOTTSMALET SKA NAS

Det strukturella sparandet faller 1 4r till 0,0 procent som andel av
potentiell BNP som en f6ljd av den expansiva budgeten for
2018 (se diagram 106). Efterfrigan i ekonomin drivs pa med at-
girder £6r hogre transfereringar och offentlig konsumtion och
lagre skatter. D4 resursutnyttjandet dr hogt forstirker finans
politiken 2018 den rddande hégkonjunkturen.

Enligt Konjunkturinstitutets beddmning ér ett strukturellt fi-
nansiellt sparande om 0,5 procent av potentiell BNP i linje med
det nya 6verskottsmalet. Det krévs alltsa atstramningar motsva-
rande 0,5 procent for att ett strukturellt sparande i linje med ma-
let ska nas. Ar 2019 forutsitts alla tillkommande atgirder i bud-
geten finansieras fullt ut. Den automatiska budgetforstarkningen
ar ovanligt liten 2019 och medfér da att det strukturella sparan-
det endast stirks till 0,1 procent av potentiell BNP.

Ar 2020 behéver finanspolitiken stramas it med motsva-
rande 0,4 procent av potentiell BNP f&r att nd ett sparande i
linje med 6verskottsmailet (se det finanspolitiska scenariot i ka-
pitlet ”Offentliga finanser”). Finanspolitiken far alltsa en atstra-
mande effekt nir konjunkturen bérjar mattas av 2020. Forstark-
ningen av de offentliga finanserna innebir att hushallens dispo-

Diagram 104 Timldén och
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden
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Kéallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-
institutet.

Diagram 105 Potentiella variabler
Procentuell férandring
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— - Arbetade timmear, hela ekonomin
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 106 Strukturellt sparande i
offentlig sektor och BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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nibla inkomster halls tillbaka, till f6ljd av skattehdjningar och/el-  bDiagram 107 Reporanta
ler minskade transfereringar. Aren efter 2020 har finanspolitiken =~ Procent, dags- respektive kvartalsvarden

en neutral effekt pa konjunkturutvecklingen. °7

4+
REPORANTAN HOJS | BORJAN AV 2019

3-
Reporintan har legat oférindrad pa —0,50 procent sedan den

2+

senaste sinkningen i februari 2016. Trots den liga reporintan
och det hdga resursutnyttjandet blir inflationen 2018—2019, mitt 4.
med KPIF, nigot under inflationsmalet pa 2 procent. Lonetill-

vixten stiger successivt 2018—2021 liksom enhetsarbetskostna- °
den (se tabell 13). Inflationen Okar till 2 procent och ligger sedan 4 . |4
levar diir. Konunkturinsti . R béri 07 ‘09 11 13° 15 17 19 21
var dir. Konjunkturinstitutets prognos ir att reporantan borjar — KonjunktLrinsitutets prognos
e e e .. . . : - — RIBA-terminer 21/3 2018
héjas 1 borjan av 2019 £6r att motverka att inflationen blir hégre  Riksbankens prognos, februari 2018

an 2 procent bortom 2020. Det ir en senare fOrsta h6jning av re-
Anm. Riksbankens prognos avser kvartalsvarden.

Kéllor: Nasdag OMX, Riksbanken, Macrobond och
nadens férvintningar (se diagram 107). Reporintehdjningarna Konjunkturinstitutet.

porintan dn bide Riksbankens senaste bedémning och mark-

fortsitter gradvis 2019—2022 och den reala reporintan stiger till Diagram 108 Realréanta, KPIF-inflation

.. . .. h BNP-
ungefir 0 procent 2022 (se diagram 108). T slutet av 2022 ir den N N
Procent respektive arlig procentuell férandring,

nominella repordntan 2,25 procent (se tabell 13) och Sveriges kvartalsvéarden

ekonomi dr ater 1 konjunkturell balans. 67 r35
4- 3.0

SVENSKA STYRRANTOR LAGRE AN I OMVARLDEN 5] o5

I mars 2018 hojde Federal Reserve intervallet f6r styrrintan till o 20

1,50—1,75 procent.?? Dirmed ir styrrintan 1,50 procentenheter . s

hégre dn innan den férsta hdjningen, i december 2015, efter fi-

nanskrisen. De snabba styrrintehdjningarna 1 USA fortsitter e ro

2018—2019 men uppgangen saktar sedan in (se diagram 109).30 6 05

I euroomridet har ECB:s styrrinta, refirdntan, legat still pd 8 00

0 procent sedan den senaste sinkningen i bétjan av 2016. Re-
firdntan forblir oférindrad fram till bérjan av 2019 men hojs A A (50

direfter.3! Interbankrintan eonia har legat tydligt under refir

Anm. Realréntan ar berdknad som reporantan
minus KPIF-inflationen.

senaste dret.32 Honia botjar stiga under andra halvan av 2018 och  Kalla: Konjunkturinstitutet.

dntan och nirmare ECB:s depositionsrinta pa —0,40 procent det

fortsitter sedan att stiga i takt med att refirintan héjs. Rinte

héjningstakten i vara viktigaste konkurrentlinder (KIX633) édr Diagram 109 Styrrantor
lingsammare i denna rinteh6jningscykel dn vad som tidigare va- ~ Procent, dags- respektive ménadsvéarden
rit normalt. Det beror delvis pa att realrintornas langsiktiga jim- s
vikt bedéms vara ligre 4n vad de varit tidigare. En forklarande 61
5-
44
29 Oom inget annat anges redovisar Konjunkturinstitutet den évre gransen i 31
intervallet som amerikansk styrréanta. 5.
30 For resursutnyttjande och inflation i USA, se kapitlet "Internationell 14
konjunkturutveckling”.
0
31 Fér resursutnyttjande och inflation i euroomradet, se kapitlet "Internationell
i B et S e e gt et S s e s S st gt et §
konjunkturutveckling”. 00 02 04 06 08 10 12 14 18 18 20 22
32 Eonia &r ett viktat medelvarde av effektiva interbankrantor. Dessa rantor galler — Sverige
1&n 6ver natten utan sékerhet mellan banker verksamma i euroomradet. ECB:s — KIX6-Vi
stdende depositionsranta utgor ett golv for dagslanerantan mellan banker. Euroonadet, eonia, ménadsgenomsnitt

Refirantan liknar Sveriges reporanta och amerikansk styrranta. | Sverige och i USA

ligger dock dagslanerantorna mellan banker nara reporantan respektive styrrantan. Kallor: Bank of England, Bank of Japan, ECB,

Federal Reserve, Norges Bank, Riksbanken,

13 U u . e o
KIX6-vagd styrranta avser ett genomsnitt av eonia for euroomradet samt Macrobond och Konjunkturinstitutet.

styrrantor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan.
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faktor dr att den potentiella tillvixten 1 KIX6-linderna numera
bed6ms vara ldgre dn tidigare. De historiskt laga reala jamvikts-
rintorna leder till att de nominella rintenivierna i slutet pa rin-
teh6jningscykeln ocksa dr ldga i en historisk jaimforelse (se dia-
gram 109).34

Styrrintan i Sverige avviker nu mer fran sin langsiktigt hall-
bara jimviktsnivd dn styrrintorna i KIX6-linderna. Dirfér hojs
reporintan ndgot snabbare 2020—2022 dn 1 KIX6-linderna. Laga
men stigande styrrantor pa sikt leder till att statsobligations
rintorna stiger framover. Den svenska 10-ariga statsobligations-
rintan 6kar till drygt 3 procent i slutet av 2022 (se diagram 110).
Denna rinteniva ar ndstan en procentenhet ligre in genomsnit-
tet 1995—2017. Att statsobligationsrintorna, bdde i Sverige och i
omvirlden, dr sd laga i dag beror delvis pa centralbankernas tidi-
gare och pigiende kop av tillgdngar, diribland statsobligationer
(se fordjupningen “Effekter av centralbankers tillgangskép” i
Konjunkturildget, december 2017). Centralbankernas kommande
nedtrappningar av sina balansrikningar bidrar till de stigande
statsobligationsrintorna framéver.

SVAG KRONA STARKS FRAMOVER

Riksbanken har sedan 2014 sinkt styrrintan mer 4n vad central-
bankerna 1 bade USA och euroomradet har gjort. Detta har bi-
dragit till att den korta realrintan i Sverige har sjunkit mer dn i
euroomradet och USA de senaste aren (se diagram 111), vilket
delvis forklarar kronans férsvagning sedan 2014 (se diagram
112). Kronan stirks framéver i samband med att reporintan
héjs snabbare dn styrrintorna i KIX6-linderna.

34 se fordjupningen "Ny lagre bedémning av realrantor pa langre sikt" i
Konjunkturlaget, mars 2017.

Diagram 110 Langrantor, tiodriga
statsobligationer
Procent, mé&nadsvéarden
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Kallor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 111 Reala kortrantor
Procent, kvartalsvarden

-6

-6

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
— Sverige
— - Euroonrédet

USA

Anm. Reala rantor beraknade som skillnaden
mellan nominell 3-manaders statsskuldvéaxel och
arlig procentuell inflation. Inflationsmatten ar
KPIF for Sverige, HIKP for euroomradet och KPI
for USA.

Kallor: Riksbanken, SCB, OECD, Eurostat,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 112 Kronans effektiva
vaxelkurs (KIX)
Index 1992-11-18=100, manadsvarden

L= ) T - 150
140 - -~ === to------ |- - - 140
130+ -\ -~ k- dmmmmmee -130
120+-f K--------f Y- S RRRREEE - 120
1100 - ' - 110
100 --=--====mmmmmmmmme oo =100

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

— Nominelit KIX

— Realt KIX

Anm. KIX ar ett handelsvagt index baserat pa
valutor frdn samtliga OECD-lander samt Kina,
Indien, Brasilien och Ryssland. Hogre index
motsvarar en svagare krona.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunktur-
institutet.
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Tabell 13 Scenario for svensk ekonomi

Procentuell forandring om inget annat anges

Utfall Prognos Scenario

2017 2018 2019 2020 2021

BNP! 2,7 2,9 2,1 1,6 1,5 1,5
BNP per invanare?! 1,3 1,8 1,1 0,6 0,4 0,4
Potentiell BNP 2,0 2,1 2,0 2,1 2,1 2,1
BNP-gap? 1,4 2,1 2,2 1,7 1,2 0,5
Arbetade timmar? 1,9 1,9 1,0 0,4 0,1 0,1
Produktivitet* 0,8 1,1 1,2 1,2 1,4 1,4
Arbetskraft 2,0 1,0 0,6 0,4 0,4 0,6
Sysselséattning 2,3 1,4 0,7 0,4 0,3 0,3
Arbetsloshet® 6,7 6,3 6,2 6,2 6,3 6,6
Timlon* 2,5 2,8 3,1 3,5 3,9 3.9
Enhetsarbetskostnad!® 2,1 1,9 1,9 2,3 2,5 2,4
KPI 1,8 1,7 2,0 2,7 2,7 2,6
KPIF 2,0 1,8 1,8 2,0 2,0 2,0
Reporanta® -0,50 -0,50 0,00 0,75 1,50 2,25
Statsobligationsranta’ 0,7 1,0 1,6 2,1 2,6 3,0
Kronindex (KIX)® 112,9 114,8 113,4 111,6 109,8 107,9
Offentligt finansiellt

sparande® 1,1 0,7 1,1 1,2 0,9 0,7

Strukturellt sparande,
offentlig sektor? 0,2 0,0 0,1 0,5 0,5 0,5

1 Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent av potentiell BNP. ® Procent av arbets-
kraften. # Enligt konjunkturlénestatistiken. ° For hela ekonomin. ©Vid slutet av aret.
" Tio &rs l6ptid, &rsgenomsnitt. & Index 1992-11-18=100. ° Procent av BNP.

Kallor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Oftfentliga finanser

Det finansiella sparandet uppgick till drygt 1 procent av BNP
2017 och 6verskottet bestar framover. En betydande del av 6ver-
skottet forklaras av den goda konjunkturen. | strukturella ter-
mer visade sparandet ocksa ett 6verskott 2017 enligt Konjunk-
turinstitutets bedomning. I ar férsvagas det strukturella sparan-
det och det bedéms i &r och nasta ar vara under den niva som
Konjunkturinstitutet anser vara forenlig med 6verskottsmalet.
Givet att personaltatheten uppréatthalls i offentligfinansierade
tjanster, kravs hojda skatter eller minskade transfereringar for

att de offentliga finanserna inte ska forsvagas ytterligare.

I kapitlets tre fOrsta avsnitt analyseras de offentliga finansernas
utveckling utifran delvis olika tidshorisont och berikningsanta-
ganden. I det forsta avsnittet redovisas prognosen for de offent-
liga finanserna under 2018 och 2019. I det andra avsnittet redo-
visas det férvintade budgetutrymmet 2019—-2022 vid oférind-
rade regler. I det tredje avsnittet beskrivs ett finanspolitiskt sce-
nario for aren 2020—2022. I scenatiot antas utgiftsatgirder ge-
nomforas sd att personaltitheten i offentligfinansierade viélfards-
tjanster uppratthalls och den historiskt observerade standardhéj-
ningen i offentlig konsumtion fortsitter. Fokus i scenariot ligger
pd hur finanspolitiken méste bedrivas for att det strukturella spa-
randet i offentlig sektor ska vara i linje med 6verskottsmalet, och
hur det paverkar hushillens disponibla inkomster. De tva avslu-
tande avsnitten redogdr mer i detalj for de offentliga utgifterna
och inkomsterna. De berikningsmetoder som anvinds i det fi-
nanspolitiska scenariot har delvis reviderats, se férdjupningen
”Ny metod for finanspolitiskt scenario”.

Prognos for offentliga finanser 2018—2019

Offentlig sektors finansiella sparande visade ett Gverskott pa
drygt 1 procent av BNP 2017 och fortsitter att visa 6verskott
2018 och 2019 (se diagram 113). Inkomstkvoten, det vill siga in-
komster som andel av BNP, f6ll nagot 2017 efter att ha stigit de
tva foregdende aren. Utgiftskvoten 6l likasd, vilket innebar att
det finansiella sparandet bara minskade marginellt som andel av
BNP. Den fallande utgiftskvoten férklaras framfér allt av att ar-
betslosheten och antalet personer i transfereringssystemen for
ohilsa minskade.

Mellan 2017 och 2018 faller det finansiella sparandet som an-
del av BNP, bland annat som en f5ljd av den expansiva budge-
ten for 2018 och en svagare utveckling av momsintikterna nir
bostadsinvesteringarna i det ndrmaste stagnerar. Utgiftskvoten
minskar nigot dven 2018, trots omfattande finanspolitiska ut-

Prognoser och scenario for de
offentliga finanserna

P& kort sikt goér Konjunkturinstitutet prognoser
for de offentliga finanserna. Den finanspoli-
tiska prognosen for 2018 utgar fran regering-
ens budget. Aven 2019 &r ett prognosar, men
det finns an s& lange inte mycket information
om hur finanspolitiken kommer att utformas
detta &r. Osékerheten forstarks av riksdagsva-
let hosten 2018. For narvarande innebér det
att basta prognos for 2019 beddms folja av
samma antaganden for offentlig konsumtion
och investeringar som foér scenariodren
2020—-2022, vilka beskrivs nedan och i margi-
nalrutan “Finanspolitiskt scenario”.

For aren 2020—2022 gér Konjunkturinstitutet
ett finanspolitiskt scenario. | scenariot antas
att finanspolitiken bedrivs s& att strukturellt
sparande &r i linje med 6verskottsmalet. Om
det foreligger en avvikelse fran malet i utgang-
slaget som ar jamforelsevis stor, kan anpass-
ningen ta mer an ett ar. | scenariot beskrivs
aven olika tillvagagangssatt for politiken att,
med olika utgifts- och inkomstatgarder, na
overskottsmalet.

Diagram 113 Finansiellt och
strukturellt sparande i offentlig sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP

14

-2+

B St g s gt st S s e e e
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— Finansiellt sparande

— - Strukturellt 5

== Foréndring i strukturellt sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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giftsatgirder. Det beror frimst pd att de migrationsrelaterade ut-
gifterna borjar minska samtidigt som trenden med sjunkande
transfereringar fortsitter.

Storre delen av uppgangen i det finansiella sparandet sedan
2014 kan enligt Konjunkturinstitutets bedémning férklaras av
den starka konjunkturen. Det strukturella sparandet, det vill siga
det finansiella sparandet korrigerat f6r konjunktureffekter och
andra temporira effekter, har stigit betydligt mindre dn det fi-
nansiella sparandet de senaste iren (se diagram 113). Ar 2018 ir
det strukturella sparandet nira noll.

UTGIFTSATGARDER ANTAS FINANSIERAS FULLT UT 2019

Konjunkturinstitutet gbr ingen sannolikhetsbedémning av ut-
gangen av hostens allminna val. Oavsett valutgingen baseras
prognosen f6r 2019 pi ett antagande om att de finanspolitiska
atgirderna 1 budgeten f6r 2019 finansieras fullt ut, det vill sdga
krona-fér-krona. Det innebir att det strukturella sparandet fo1-
stirks i enlighet med den automatiska budgetférstirkningen som
dger rum mellan 2018 och 2019 vid oférindrade regler.

Prognosen for de offentliga utgifterna baseras pa en bedom-
ning om att personaltitheten 1 offentligt finansierade tjanster bi-
behalls pd 2018 ars niva. Tillvixten f6r bade offentlig konsumt-
ion och investeringar blir dock jimforelsevis dimpad 2019 1 £61-
héllande till vad som f6ljer av befolkningsutvecklingen. Anled-
ningen ér att de tidigare uppdrivna kostnaderna for flyktingmot-
tagandet minskar till historiskt sett mer normala nivaer under
2018 och 2019. Sammantaget innebir detta att det 2019 behdvs
aktiva utgiftsitgirder for offentlig konsumtion och investeringar
om 21 miljarder kronor, varav 8 miljarder 1 staten och 13 miljar-
der i kommunsektorn (se tabell 16). Utgiftsatgdrderna forutsitts
finansieras fullt ut. Budgetforstirkningar om 21 miljarder kronor
antas ske genom forindringar av hushallens skatter och/eller
transfereringar utéver vad som sker vid oférindrade regler. Hus-
hillens disponibla inkomster halls alltsa tillbaka med 21 miljarder
kronor (se marginalrutan “Finanspolitiskt scenario”).

STRUKTURELLT SPARANDE LAGRE AN VAD SOM AR
FORENLIGT MED OVERSKOTTSMALET

Ar 2019 stiger det strukturella sparandet nigot och nar enligt
Konjunkturinstitutets bedémning 0,1 procent av potentiell BNP
(se tabell 14). Dirmed bedéms den atstramning som f6ljer av
den automatiska budgetforstirkningen inte vara tillricklig for att
det strukturella sparandet ska na en nivd som ir i linje med det
nya 6verskottsmalet 2019 (se marginalrutan ”Konjunkturinstitu-
tet utgar fran nytt éverskottsmal”).

Konjunkturinstitutet utgar fran
nytt overskottsmal

Den 22 november 2017 tog riksdagen, i en-
lighet med Overskottsmalskommitténs for-
slag, beslut om ett nytt 6verskottsmal for
den offentliga sektorns finansiella sparande.
Beslutet innebar att malet sanks fran 1 pro-
cent till 1/3 procent av BNP i genomsnitt
over en konjunkturcykel. Det nya malet gal-
ler fr&n och med 2019. Det strukturella spa-
randet, det vill séga det finansiella sparandet
korrigerat for konjunkturella och andra tem-
porara effekter, ska anvandas for att bedoma
om overskottsmalet nés.

Det nya overskottsmalet kompletteras med
ett skuldankare, det vill saga ett riktmarke
for den offentliga sektorns konsoliderade
bruttoskuld, Maastrichtskulden, p& 35 pro-
cent av BNP. Skuldankaret ger overskotts-
malet ett "minne” da en avvikelse frdn malet
normalt avspeglas i skuldutvecklingen. Dess-
utom har skulden en direkt koppling till den
finanspolitiska héallbarheten.

Enligt Konjunkturinstitutets bedémning har
konjunkturcyklerna i Sverige historiskt sett
varit asymmetriska, med mer lagkonjunktur
an hogkonjunktur. Konjunkturinstitutet gor
darfér beddmningen att det ar lampligt att
sikta pd ett strukturellt sparande pa 0,5 pro-
cent av potentiell BNP for att det finansiella
sparandet i genomsnitt dver en konjunktur-
cykel ska uppga till 1/3 procent av BNP. For
en mer detaljerad analys av detta se fordjup-
ningen "Ett nytt éverskottsmal” i Konjunktur-
laget, augusti 2016.
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Tabell 14 Offentliga sektorns finanser

Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

2016 2017 2018 2019

Inkomster? 2183 2 268 2 331 2414
Procent av BNP 49,6 49,3 48,3 48,0
Skatter och avgifter® 1933 2014 2 075 2151
Kapitalinkomster 66 63 64 64
Ovriga inkomster? 183 191 193 199
Utgifter 2130 2216 2 298 2 380
Procent av BNP 48,4 48,1 47,6 47,3
Konsumtion 1152 1198 1243 1289
Transfereringar® 766 790 819 844
Hushall 623 639 654 668
Foretag 83 81 85 88
Utland 61 70 81 88
Investeringar 187 204 213 222
Kapitalutgifter 25 24 23 25
Overforing till hushallen® 0 0 0 -21
Finansiellt sparande 52 52 34 54
Procent av BNP 1,2 1,1 0,7 1,1
Primart finansiellt sparande 11 13 —7 16
Procent av BNP 0,3 0,3 -0,1 0,3
Strukturellt sparande 24 10 -1 7
Procent av potentiell BNP 0,5 0,2 0,0 0,1
Maastrichtskuld 1 859 1881 1788 1722
Procent av BNP 42,2 40,9 37,0 34,2

1 Exklusive EU-skatter. Dessa ingar i skattekvoten men inte i offentliga sektorns
inkomster. 2 Bland annat transfereringar fran utlandet och fr&n a-kassorna samt
inkomster av bokforingsteknisk karaktar sdsom kapitalforslitning.

2 Berakningsteknisk 6verforing till hushall i form av skatter eller transfereringar.
Avser det belopp som behovs dverforas mellan hushallen och offentlig sektor for att
uppnd prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt tal innebar
ett atstramningsbehov i offentig sektor, det vill séga att atgarder vidtas med
negativ effekt p& hushallens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebar ett
utrymme for expansiva atgarder. # Prognoserna for skatter och avgifter samt
transfereringar baseras pa 2018 ars regelverk.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Offentliga finanser vid oforindrade regler

I detta avsnitt redogérs for utvecklingen av de offentliga finan-
serna vid oférindrade regler, det vill siga om inga beslut om fi-
nanspolitiska atgdrder fattas utéver vad som finns i budgetpro-
positionen f6r 2018. Berdkningarna skiljer sig dirmed mot den
finanspolitiska prognosen och det finanspolitiska scenatiot dar
riksdag och regering antas fatta beslut om utgiftsatgirder som
paverkar offentlig konsumtion och offentliga investeringar. Vi-
dare berdknas budgetutrymmet £6r 2019—2022. Budgetutrymmet
visar vilket utrymme som finns f&r nya ofinansierade finanspoli-
tiska atgirder for en specifik tidshorisont givet att 6verskottsma-
let uppftylls och att utvecklingen av de offentliga finanserna foljer
ofdrindrade regler.

Vid oférindrade regler tenderar det strukturella sparandet
som andel av potentiell BNP att stiga 6ver tiden (se marginalru-

Oforandrade regler

Med oférandrade regler menas att inga nya
finanspolitiska beslut fattas av riksdag, re-
gering eller kommuner.

Vid oférandrade regler tenderar de struktu-
rella utgifterna som andel av potentiell BNP
att sjunka over tiden. De strukturella in-
komsterna utvecklas daremot vanligen un-
gefér i takt med potentiell BNP. Att utgifts-
andelen faller beror pa att det finns ett in-
byggt dampande system for de offentliga
utgifterna eftersom de till stor del saknar
direkt koppling till den ekonomiska utveckl-
ingen. De offentliga inkomsterna, framst
skatter, ar ofta bestamda i termer av skat-
tesatser och utvecklas darfér normalt sett i
takt med BNP vid oforandrade regler. Den
forstarkning av det strukturella sparandet
som sker vid oférandrade regler kallas
automatisk budgetférstarkning.
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tan ”Of6randrade regler”). Aren 2019 till 2022 sjunker utgiftsan-
delen vid oférindrade regler. Dock utvecklas dven skatterna
svagt 2019 under detta antagande, bland annat till f6ljd av att
viktiga skattebaser utvecklas pa ett mindre gynnsamt sitt. Det re-
sulterar i att inkomstkvoten faller f6r att sedan plana ut de £6l-
jande aren (se diagram 114). Det innebir att det strukturella spa-
randet i avsaknad av nya utgifts- eller inkomstitgirder successivt
torstirks fran 0,0 till 2,4 procent av potentiell BNP fran 2018 till
2022 (se diagram 115).

Enligt Konjunkturinstitutets definition berdknas budgetut-
rymmet som den del av det strukturella sparandet som vid ofd1-
dndrade regler Gverstiger 0,5 procent av potentiell BNP, det vill
sidga den niva pa det strukturella sparandet som Konjunkturinsti-
tutet bedémer vara férenlig med den nya mélnivan f6r det fak-
tiska offentligfinansiella sparandet Sver en konjunkturcykel (se
marginalrutan “Konjunkturinstitutet utgar frin nytt éverskotts-
mal).

For 2019 blir budgetutrymmet negativt. Det férklaras av att
den automatiska budgetforstirkningen, som sker vid of6rind-
rade regler, endast dr 8 miljarder kronor och bara eliminerar en
liten del av det sparbehov som behévs f6r att det strukturella
sparandet ska vara i linje med 6verskottsmalet. Budgetutrymmet
landar dirfor pa minus 18 miljarder kronor 2019. Aren direfter
ir budgetutrymmet positivt och det finns dirmed utrymme for
ofinansierade atgirder. Budgetutrymmet uppgar till 25 miljarder
kronor 2020 och vixer till sammanlagt 106 miljarder kronor
2022 vid 2018 ars regler (se tabell 15).

Oférindrade regler dr dock ett mindre sannolikt scenario un-
der perioden fram till och med 2022. Det ir i stillet mer sanno-
likt att budgetutrymmet kommer att anvindas f6r nya finanspoli-
tiska atgirder, vilket ocksd antas i Konjunkturinstitutets finans-
politiska scenario i nista avsnitt.

Diagram 114 Strukturella utgifter och
inkomster i offentlig sektor vid
oforandrade regler
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 115 Strukturellt sparande i
offentlig sektor vid oférandrade regler
Procent av potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 15 Budgetutrymme
Miljarder kronor

2020-
2019 2020 2021 2022 2022

Forandring av strukturella
inkomster vid oférandrade regler () 71 103 118 122 344

Forandring av strukturella utgifter

vid oférandrade regler (®) 63 59 74 83 217
Automatisk budgetférstarkning (C=A-
B) 8 44 44 39 127

Forstarkning av strukturellt
sparande for att nd

overskottsmalet® ©) 25 19 1 1 21
Budgetutrymme? cpy —18 25 42 38 106
Ackumulerat budgetutrymme (0} 25 68 106

12019 kravs en forstarkning av det strukturella sparandet om 25 miljarder kronor
men det prognostiseras endast 8 miljarder kronor i budgetforstarkning, varfor det
negativa budgetutrymmet om 18 miljarer kronor 2019 inte antas atgardas. Ett
behov av att forstarka det strukturella sparandet med 19 miljarder kronor for att na
malet 2020 kvarstar darfor.

2 Det &ar det nya budgetutrymme som genereras varje enskilt &r som redovisas for
aren 2020-2022. Det totala ackumulerade budgetutrymmet 2020—-2022 visas i den
sista kolumnen samt raden "Ackumulerat budgetutrymme”.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Finanspolitiskt scenario 2020—2022

Utgangspunkten i scenariot ar att finanspolitiken 2020—2022 be-
drivs sd att det strukturella sparande uppgar till 0,5 procent av
potentiell BNP under perioden, det vill sdga den niva som Kon-
junkturinstitutet bedémer vara férenlig med det nya &verskotts-
milet. I scenariot antas ocksa att aktiva beslut om offentlig kon-
sumtion och investeringar fattas sd att de utvecklas med den de-
mografiskt betingade utvecklingen och en historiskt observerad
standard6kning. Om budgetutrymmet Sverstiger utgiftsdtgir-
derna sker i scenariot en berikningsteknisk 6verféring till hus-
hallen genom forindringar av skatter och/eller transfereringar
som paverkar hushéllens disponibla inkomster positivt. Skulle
budgetutrymmet vara mindre 4n utgiftsatgirderna sker i stillet
en berdkningsteknisk 6verféring fran hushallen (se marginalru-
tan “’Finanspolitiskt scenario” och férdjupningen "Ny metod for
finanspolitiskt scenario”).

Finanspolitiskt scenario

Scenariot tar vid dar prognosen slutar och
ar en konsistent beskrivning av utveckl-
ingen de foljande aren. En utforlig beskriv-
ning ges i férdjupningen "Ny metod for fi-
nanspolitiskt scenario”. Scenariot bygger
pa foljande antaganden:

= Stat och kommun beslutar om utgiftsat-
géarder inom offentlig konsumtion och inve-
steringar som uppratthaller personaltat-
heten inom offentligt finansierade valfards-
tjanster samt en historiskt motiverad stan-
dardokning. | kapitlet kallas detta lite for-
enklat for ett bibehallet offentligt &tagande
i vélfardstjansterna.

= Konstanta kostnadsandelar for arbete,
kapital- och insatsvaror inom produktionen
av valfardstjanster. Antagandet innebér att
eftersom I6nerna antas stiger snabbare an
priserna pa kapital- och insatsvaror far per-
sonalen med tiden battre/mer utrustning,
vilket leder till en standarddkning.

« Stat och kommun beslutar om atgéarder
som okar eller minskar hushallens dispo-
nibla inkomster s& att det strukturella spa-
randet uppgar till 0,5 procent av potentiell
BNP, en nivd som Konjunkturinstitutet be-
doémer vara forenlig med 6verskottsmalet.
Om denna berakningstekniska éverféring
till hushallen ar positiv (negativ) innebar
det atgarder som 6kar (minskar) hushal-
lens disponibla inkomster. Scenariot tar
inte stallning till hur atgarderna férdelas
mellan skatter och transfereringar till hus-
hall.

 Kommunsektorns skulder vaxer pa sikt
inte som andel av BNP. Antagandet ar Kon-
junkturinstitutets operationalisering av det
mer allmant hallna malet att kommunerna
ska uppratthalla god ekonomisk hushall-
ning. Givet nuvarande investeringsnivaer
innebéar antagandet ett finansiellt sparande
i kommunsektorn pa —0,2 procent av BNP
nas pa nagra ars sikt. Scenariot tar inte
stéllning till om malet uppnas genom and-
rade kommunalskattesatser eller statsbi-
drag.
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Tabell 16 Finanspolitiskt scenario i offentlig sektor

Miljarder kronor respektive procent av potentiell BNP

Prognos Scenario 2020-

2019 2020 2021 2022 2022

Budgetutrymme —-18 25 42 38 106

Utgiftsatgarder® 21 37 37 35 109

| staten 8 11 12 11 34

Konsumtion 8 9 10 9 28

Investeringar 0 2 2 2 6

I kommunsektorn 13 26 25 24 75

Konsumtion 11 23 22 21 66

Investeringar 1 3 3 3 9

Overforing till hushallen? —21 —-12 5 3 -3
Strukturellt sparande® 0,1 0,5 0,5 0,5

! Utgiftsatgarder som paverkar offentlig konsumtion och offentliga investeringar.
2 Berakningsteknisk overforing till hushallen genom &ndrade skatter eller
transfereringar. ® Procent av potentiell BNP.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

OVERFORING FRAN HUSHALLEN 2020-2022

For att bibehélla personaltitheten i vilfirdstjansterna och ge ut-
rymme f6r en standardSkning ungefir i linje med historiskt
monster antas det fattas beslut om utgiftsatgiarder 2020—2022
som sammantaget hojer utgifterna f6r offentlig konsumtion och
offentliga investeringar med 109 miljarder kronor (se tabell 16).
Av dessa atgirder avser 94 miljarder kronor offentlig konsumt-
ion. De antagna atgirderna medfor att offentlig konsumtion
Okar lite snabbare 4n BNP fram till 2022 (se diagram 116). Detta
torklaras av den demografiska utvecklingen. En historiskt hog
befolkningstillvixt och en tilltagande andel unga och ildre inne-
bir att den demografiskt betingade efterfragan pa vilfardstjins-
ter sdsom vird, skola och omsorg stiger relativt snabbt under pe-
rioden. Utgifterna i den offentliga sektorn faller nigot som andel
av BNP 2019 men stiger sedan under scenariodren till f6ljd av
den demografiska utvecklingen och den av cykliska skil dim-
pade BNP-tillvixten (se diagram 117).

For att finansiera dtgirderna och samtidigt né ett sparande i
linje med 6verskottsmalet krivs det 2020 en 6verforing fran hus-
héllssektorn som minskar hushéllens disponibla inkomster med
12 miljarder kronor jimfoért med om reglerna i skattesystemet
och transfereringssystemen for hushillen hade varit of6rind-
rade. Denna 6verforing antas ske genom férindrade skatter
och/eller ersittningsnivier i transfereringssystemen.

Aren 2021-2022 ir den tillkommande 6verforingen till hus-
héllen ndgot positiv, det vill siga det finns i férhallande till 2020
ett utrymme att héja hushallens disponibla inkomster genom fi-
nanspolitiska atgirder och samtidigt nd ett strukturellt sparande i
linje med Sverskottsmaélet. Sammantaget krivs det 2020—2022
en 6verforing fran hushallssektorn om 3 miljarder kronor (se ta-
bell 16).

Diagram 118 illustrerar den ackumulerade Sverféringen #//
hushillen, som for aren 2019—2022 ér minus 24 miljarder kronor.

Diagram 116 Offentlig konsumtion och
offentliga investeringar
Procent av BNP

B0 mmmmmmmm e prmmmmme- -30
P bommme - 20
LT e e EEE L P i 15
T Fommmee - 10
5";____;_______:__::______::::____—L__—_::___'5
04— 0

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

— Konsumtion vid bibehdllet stagande

— - Investeringar vid bibehallet &tagande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 117 Utgifter i offentlig sektor
Procent av BNP
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- 48
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00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
— Oforandrade regller i transfereringarna
— - Bibehdlina ersattningsgrader i transfereringarma

Anm. Diagrammet visar hur utgifterna utvecklas
givet bibehallen personaltathet i valfards-
tjansterna men med olika antaganden for
transfereringarna.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 118 Strukturellt sparande
Miljarder kronor

150 T -----mmmmmmmmmm oo SRR EEEEEREES - 150
100 +-----==-==----mm oo Fommmmmoo- - 100
Y A - 50
/\ .
—50 ™ T ™ T ™ T ™ ;’ L T L T —50
10 12 14 16 18 20 22
— Vid oférandrade regler

— - Overskottsmal (0,5 procent av potentiell BNP)
— Vid &tgérder inom offentlig konsumtion
och investeringar

Anm. Differensen mellan strukturellt sparande vid
atgarder inom offentlig konsumtion och
investeringar och éverskottsmalet utgér 2022 den
ackumulerade 6verféringen till hushallssektorn
2019-2022.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Det innebir att det under den perioden sammantaget sker en
overforing fran hushillen om 24 miljarder kronor.

RAKNEEXEMPEL MED OFORANDRADE REGLER |
TRANSFERERINGSSYSTEMEN

I den finanspolitiska prognosen f6r 2019 och i det finanspoli-
tiska scenariot gérs inga specifika antaganden om ersittningsni-
vierna i transfereringssystemen, och dirmed inte om regelfor-
indringar som péaverkar skatteintdkterna. Om man i stillet gor
ett explicit antagande om utvecklingen for transfereringar till
hushillen framgar det hur mycket skatterna skulle behéva dndras
for att strukturellt sparande ska vara i linje med 6verskottsmalet.

Som ett rikneexempel skrivs transfereringarna fram med
ofdrindrade regler pa 2018 drs nivd. Transfereringarna till hus-
héllen som andel av BNP 4r dé ungefir oférindrade under
scenariodren (se diagram 119). Overféringen fran hushillen om
sammantaget 24 miljarder kronor perioden 2019—2022 maste da
ske genom skattehGjningar, givet att det inte vidtas nagra atgir-
der som paverkar volymutvecklingen inom olika transfererings-
system. Det bidrar till att skattekvoten stiger frin 43,1 procent
av BNP 2018 till 43,4 2022 (se diagram 120). Ar 2022 blir skat-
tekvoten knappt 0,4 procentenheter hégre dn vid oférindrade
skatteregler pa 2018 ars niva.

RAKNEEXEMPEL MED BIBEHALLNA ERSATTNINGSGRADER I
TRANSFERERINGSSYSTEMEN

I ett andra rikneexempel analyseras konsekvenserna av att bibe-
hélla ersdttningsgraderna i transfereringssystemen pd 2018 ars
nivd genom beslut om hdjningar av de nominella ersdttningarna i
takt med l6neutvecklingen. Transfereringarna till hushallen stiger
da nagot som andel av BNP under scenariodren (se diagram 119)
och de offentliga utgifterna nar upp till 48,5 procent av BNP
2022 (se diagram 117).

I detta exempel krivs beslut om utgiftsékningar avseende
transfereringar till hushallen pa ca 5 miljarder kronor per ir
2019—-2022. Jaimfoért med rikneexemplet ovan 6kar behovet av
overforing fran hushallen i form av hogre skatter i motsvarande
grad, givet att det inte vidtas ndgra dtgirder som péaverkar volym-
utvecklingen inom olika transfereringssystem. Det innebir att
skattekvoten Okar till 43,7 procent av BNP 2022, vilket kan jam-
foras med 43,4 procent 1 rikneexemplet med oférandrade regler
1 transfereringssystemen och 43,0 procent vid gillande skattereg-
ler (se diagram 120). 35

35 Observera att ndgra beteendeeffekter p& ekonomin av férandrade skatter och
transfereringar inte beaktas i dessa rakneexempel.

Diagram 119 Transfereringar till

hushallen
Procent av BNP
18+ r18

174 17
16+ -16
154
14+ 14

13+ r13

12

R S s e S gt s st s B st Bt st e st sl V24
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
— Ofrandrade regler i transfereril
— - Bibehdlina ersattningsgrader i transfereringama

Anm. Diagrammet visar hur transfereringarna
utvecklas vid oférandrade regler respektive
bibehallna ersattningsgrader.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 120 Skatter och avgifter
Procent av BNP

| S St S St S S S S S S e §

T T - 42
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L

— Oftrandrade skatteregler

— - Skatter vid oférandrade regler i transfereringama
Skatter vid bibehalina erséttningsgrader i
transfereringara

Anm. Diagrammet visar hur skattekvoten
utvecklas vid 2018 ars skatteregler samt vilken
skattekvot som behdvs vid olika antaganden for
transfereringarna.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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RAKNEEXEMPEL DAR STATSBIDRAG FINANSIERAR
KONSTANT ANDEL AV KOMMUNERNAS UTGIFTER

Merparten av de antagna finanspolitiska atgirderna fér scenario-
aren utgdrs av atgirder som paverkar kommunsektorns utgifter.
Det beror pé att den demografiska utvecklingen, med allt fler
yngre och ildre, frimst paverkar behovet av kommunala vil-
firdstjinster sisom skola, vard och omsorg.

For att kommunsektorn ska uppnd god ekonomisk hushall-
ning (f6r Konjunkturinstitutets definition av god ekonomisk
hushillning, se marginalrutan “Finanspolitiskt scenario”) beho-
ver det finansiella sparandet i kommunsektorn stirkas. Totalt
sett uppkommer ett finansieringsbehov inom kommunsektorn
pa 87 miljarder kronor 2019—2022. Detta behov ir beaktat i det
finanspolitiska scenariot for offentlig sektor (se tabell 106). I vil-
ken min detta finansieras med statsbidrag respektive kommu-
nala skattebkningar hat stor betydelse f6r hur kommunalskatte-
satsen utvecklas.’ Ju mer statsbhidragen héjs, desto mindre av
finansieringsbehovet maste allt annat lika tillgodoses via ett 6kat
kommunalt skatteuttag (se diagram 121). For att det strukturella
sparandet ska vara i linje med 6verskottsmalet antas ett ligre
skatteuttag 1 kommunsektorn kompenseras med ett i motsva-
rande grad hégre skatteuttag i staten, eller ligre transfereringar
till hushallen.

En moijlighet dr att statsbidragen héjs 1 en sadan takt att de fi-
nansierar samma andel av kommunernas utgifter som i dag,.
Statsbidragen behéver dd héjas med 41 miljarder kronor
2019—-2022. De kommunala skatterna beh6ver dd hojas med
sammantaget 46 miljarder 2019—2022, vilket motsvarat en hoj-
ning av den genomsnittliga skattesatsen med 1,73 procenten-
heter (fran 32,12 till 33,85 kronor).

MAASTRICHTSKULDEN FORTSATTER ATT MINSKA

Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld,
Maastrichtskulden, var 41 procent av BNP 2017. Fran och med
2019 inférs ett skuldankare om 35 procent av BNP. Overskotten
i det finansiella sparandet framéver innebir att skulden fortsitter
att minska och nér det nya skuldankaret 2019 (se diagram 122).
Maastrichtskulden bestar till knappt 80 procent av statsskulden,
resterande del 4r skulder i kommunsektorn. Att Maastrichtskul-
den har sjunkit, och fortsitter att sjunka, forklaras av statsskul-
dens utveckling. Skulderna 1 kommunsektorn har didremot 6kat
som andel av BNP, delvis till £5]jd av stora kommunala investe-
ringar.

361 det finanspolitiska scenariot definieras inte hur finansieringsbehovet tacks.
Storleken pa den totala dverforingen till hushallssektorn paverkas inte av om
finansieringsbehovet i kommunerna tacks med statsbidrag eller kommunalskatter. |
den man som finansieringsbehovet sker genom héjda kommunskatter kommer
statens overforingar frdn hushallssektorn att minska.

Diagram 121 Skatte- och stats-
bidragshojningar i kommunsektorn
2019-2022

Kommunalskattehéjning, procentsats

BB mmm e -35
3.0+ 3.0
25+ 25
2.0+ 2.0
15+ -15
1.0+ 1.0
05+ 05
0.0 0.0

0 10 20 30 40 50 60 70 8 90
Statshidragshéjning, miljarder kronor

Anm. Den heldragna linjen visar de kombi-

nationer av skatte- och statsbidragshéjningar

som ar mdéjliga i det finanspolitiska scenariot.

Streckad linje visar den kombination som ges om

statsbidragen utvecklas proportionellt till

kommunala utgifter.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 122 Offentlig bruttoskuld
(Maastrichtskuld)
Miljarder kronor respektive procent av BNP

95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
= Miljarder kronor
— Procent av BNP (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 123 Primara utgifter i
offentlig sektor
Procent av BNP
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— Oftrandrade regller i transfereringarma
— - Bibehdlina ersattningsgrader i transfereringama

Anm. Diagrammet visar hur de priméara utgifterna
utvecklas givet bibehallen personaltathet i
valfardstjansterna men med olika antaganden for
transfereringarna.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Offentliga primara utgifter

De offentliga primira utgifterna har fallit som andel av BNP se-
dan 2013, framfor allt till £6ljd av ldgre utgifter i transfereringssy-
stemen och en god BNP-tillvixt i den nuvarande konjunktur-
uppgangen. I det finanspolitiska scenariot ovan gors inget expli-
cit antagande for hur reglerna f6r hur transfereringarna till hus-
héllen utvecklas, men oavsett om ersittningsgraden i transfere-
ringssystemen bibehdlls eller inte minskar de primira utgifterna
2018 och 2019 (se diagram 123). Direfter stiger de som andel av
BNP, vilket till stor del férklaras av en hogre tillvixttakt i offent-
lig konsumtion.

STOR MARGINAL TILL UTGIFTSTAKET FRAMOVER

Utgiftstaket faststills av riksdagen och omfattar de statliga utgif-
terna enligt budgetredovisningen exklusive statens rinteutgifter,
men inklusive pensionssystemets utgifter. Utgiftstaket ar fast-
stillt till och med 2020. Det faststillda och foreslagna utgiftsta-
ket 6kar som andel av potentiell BNP samtliga ar framdver. De
takbegrinsade utgifterna, det vill sdga de faktiska utgifterna,
minskar diremot som andel av potentiell BNP fram till 2020.
Detta giller bade vid of6rindrade regler i transfereringssystemen
och vid bibehillen ersittningsgrad (se diagram 124). Utgiftstaket
torde ddrmed inte vara en bindande restriktion f6r utgiftsut-
vecklingen 2018—2020.

DAMPAD OKNING AV OFFENTLIG KONSUMTION 2018-2019
MEN TRENDMASSIG OKNING AV DEMOGRAFISKT BEHOV

Offentlig konsumtion utvecklades svagt 2017 jimfort med det
historiska genomsnittet, och dnnu svagare jamfort med den de-
mografiskt betingade efterfrigan av offentlig konsumtion. Ut-
vecklingen bor dock ses 1 ljuset av den mycket starka utveckl-
ingen 2015—2016 (se diagram 125). Ar 2018 blir utvecklingen
fortsatt jaimforelsevis svag trots en expansiv finanspolitik som till
stor del innebir satsningar pa offentlig konsumtion. Ar 2019 blir
tillvixten fortsatt jaimfOrelsevis svag givet att inga ytterligare ut-
giftsatgirder, utéver det som Konjunkturinstitutet prognostise-
rar, krivs for att konsumtionen ska utvecklas i linje med demo-
grafin. Den demografiskt betingade efterfragan vixer snabbt
2018 och 2019 till £6ljd av allt fler yngre och éldre i befolkningen
(se diagram 126). Detta borde féranleda en jaimférelsevis snabb
Okning av offentlig konsumtion samma dr. Men avvecklingen av
det flyktingmottagande som byggdes upp i samband med den
héga flyktinginvandringen fran slutet av 2015 verkar dterhéllande
p4 offentlig konsumtion. Denna dimpande effekt avtar efter
2019, vartefter tillvixten successivt atergar till att f6lja den de-
mografiskt betingade efterfrigan pa vilfirdstjidnster.

Utgifterna for offentlig konsumtion paverkas i hog grad av
befolkningsutvecklingen, sdrskilt utvecklingen av antalet unga
och ildre. Bada dessa grupper har 6kat relativt kraftigt under ett

Diagram 124 Utgiftstak och
takbegréansade utgifter
Procent av potentiell BNP
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och hdjda statshidrag

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Regeringen och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 125 Offentliga
konsumtionsutgifter

Procentuell férandring, I6pande priser respektive
procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 126 Befolkningen i olika
aldersgrupper
Procentuell férandring
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Anm. Berdknade arsmedelvarden.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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antal 4r. Tillvixttakten av antalet unga dimpas nédgot frin och
med 2018. Antalet personer som dr 80 ar och ildre fortsitter
dock att Gka i allt snabbare takt.3” En genomsnittlig 80-aring ér
mer kostsam 4n en genomsnittlig ung person i termer av efter-
frigan pd vilfirdstjanster, men antalet dldre 4r fortfarande vi-
sentligt firre dn antalet unga. Den ndgot ligre tillvixttakten av
unga innebir att den demografiskt betingade efterfragan, det vill
sdga det 6kade behovet av offentlig konsumtion med anledning
av befolkningsutvecklingen, mattas av nagot 2018 och 2019.
Diirefter okar tillvixten i den demografiskt betingade efterfragan
aterigen (se diagram 127).

FARRE ARBETSLOSA OCH SJUKA

Savil antalet arbetslésa som antalet sjukpenningdagar minskade
2017 och utvecklingen fortsitter 2018—2019. Diértér minskar
transfereringar till hushallen som andel av BNP vid savil
oférindrade regler i transfereringssystemen som vid bibehiéllen
ersittningsniva, det vill siga om ersittningsnivin vixer 1 takt
med I6neutvecklingen (se diagram 128).

Utgifterna for arbetsmarknadsersittningar till hushéllen mins-
kar framéver som en foljd av fallande arbetsléshet. Aven utgif-
terna fOr arbetsmarknadspolitiska program och etableringsersitt-
ningar minskar. Ar 2020 ékar arbetslosheten marginellt men vid
ofdrindrade regler utvecklas dnda arbetsmarknadsersittningarna
lingsammare dn BNP (se diagram 129).

Utgifterna f6r den samlade ohilsan3s fortsitter att falla som
andel av BNP. Det beror pd att antalet nya sjukfall minskar sam-
tidigt som pagiende sjukfall som ér kortare dn ett ar ocksd mins-
kar. Diremot 6kar sjukskrivningar som varar 6ver tva ar. Det
beror pd att den bortre tidsgrinsen férsvunnit och firre beviljas
sjukersittning samt pd ett 6kat antal psykiatriska diagnoser som
ofta blir langvariga. Sammantaget minskar dock sjukpenningda-
garna med ca 11 procent 2018 och 2019. Regeringens mal om 9
sjukpenningdagar per férsikrad nas 2019. Fran och med 2020
vixer sjukpenningdagarna i takt med arbetskraften (se diagram
130).

Utgifterna for assistansersittningen har upphort att vixa. Un-
der hésten 2016 inférde Forsikringskassan efterskottsbetalning
inom assistansersittningen. Direfter har nya redovisnings- och
kontrollrutiner inforts som Forsdkringskassan bedomer ska
medf6ra varaktigt ligre 6kningstakt av utgifterna. Antalet bru-
kare av assistans har minskat de senaste dren som en foljd av att
firre beviljas assistans. Fran och med 2019 bedéms dock antalet
brukare dter 6ka svagt. Sammantaget kommer utgifterna f6r assi-
stansersittningen, vid oférindrade regler, att minska marginellt
som andel av BNP framéver (se diagram 129).

37 Se rutan "Migrationen paverkar demografin” i kapitlet "Konjunkturen i Sverige
2018-2019” for en langre analys av hur demografin utvecklas framover.

38 sjukskrivning med sjuk- och rehabiliteringspenning, samt sjuk- och
aktivitetsersattning.

Diagram 127 Demografiskt betingad
efterfragan

Procentuell férandring
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Anm. Den demografiskt betingade efterfrdgan
beraknas som det kostnadsviktade invanarantalet
enligt de genomsnittliga kostnaderna per
aldersgrupp 2015 for hela tidsperioden.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 128 Transfereringar fran
offentlig sektor
Procent av BNP

r18
- 16

- 14

12

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
— Totalt, ofdréndrade regler

Hushall, oférandrade regler

— - Totalt, bibehdlina ersattningsgrader

— - Hushall, bibehalina erséttningsgrader

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 129 Transfereringar till
hushall vid oféorandrade regler
Procent av BNP

254 r25
2.0+ -20
1.5+ -15
1.0 -1.0
0.5+ -05
0.0+—T— T T rrrr 1+t 00

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

— Assistansersattning

— = Sjukpenning

— Sjuk- och aktivitetserséttning

— Attning

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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OFFENTLIGA INVESTERINGAR VAXER I TAKT MED BNP

De offentliga investeringarna 6kade starkt 2017 men i ndgot
lingsammare takt jimfort med 2016 (se diagram 131). Den héga
tillvixten 2016 och 2017 forklaras frimst av kommunala investe-
ringar som drivits av ett 6kat behov till £6ljd av flyktingmotta-
gandet samt stora renoveringar av verksamhetslokaler. Fram&ver
minskar offentliga investeringarna nagot som andel av BNP. De
beror frimst pd att behovet av investeringar till £6ljd av flykting-
mottagandet avtar. P4 sikt vixer de kommunala investeringarna
med det demografiskt betingade behovet. De statliga investe-
ringarna Okar ndgot snabbare in BNP framé&ver. Det forklaras
av satsningar pa vig- och jirnvigsniten samt forsvarsinveste-
ringar.

Offentliga primira inkomster och
kapitalnetto

Skattekvoten, det vill sdga offentliga sektorns inkomster fran
skatter och avgifter som andel av BNP, faller fram till 2020 vid
ofdrindrade regler. Direfter stiger den och nar 43 procent 2022
vid oférindrade skatteregler och skattesatser (se diagram 120).

Skattekvoten var hog biade 2016 och 2017, vilket har flera
torklaringar. Bland annat var bostadsinvesteringarna héga vilket
bidrog till h6ga momsintikter. Samtidigt konsumerade hushéllen
en storre andel sillanképsvaror 4n normalt och dessa har en
hégre momssats dn till exempel mat. Hushallen har haft héga ka-
pitalinkomster till f6ljd av stigande tillgdngspriser, vilket i sin tur
gjort att hushallens kapitalskatter har varit pa en relativt hog
niva. Aven skatter frin bolagen har kommit in starkt dessa Ar.

Den av riksdagen beslutade budgetpropositionen f6r 2018 in-
nebir skattesinkningar med ca 4 miljarder kronor i ar. Detta bi-
drar till att skattekvoten faller som andel av BNP. Hushillens ka-
pitalinkomster blir dock ldgre i dr till £6ljd langsammare 6kning i
tillgdngspriser pa aktier och bostider. Till detta ska liggas att ta-
ket £6r uppskov med skatten vid kapitalvinst vid bostadsforsalj-
ning dr borttagen fram till 20 juni 2020. Detta gér att en del ka-
pitalbeskattning skjuts pd framtiden.

Hushallens konsumtion faller som andel av BNP bade i 4r
och nista ar. Detta gor att momsintikterna faller som andel av
BNP mellan 2017 och 2018 {61 att nista ar vixa i takt med BNP.
Hushillens konsumtion vixer direfter som andel av BNP. Det
gor att momsintikterna fortsitter vixa i takt med BNP (se dia-
gram 132).

Den viktigaste skattebasen dr [6nesumman. Den ligger till
grund f6r bade statlig och kommunal inkomstskatt men dven at-
betsgivaravgift. Lonesummeandelen, det vill siga l6nesumman i
ekonomin som andel av BNP, dr ca 39,5 procent i ar och ligger
kvar pa denna niva fram till 2021 da den stiger nagot (se diagram

Diagram 130 Sjukpenningdagar
Miljoner dagar respektive antal dagar per
forsakrad

— - Jukpenningdagar .
— Sjukpenningdagar per férsakrad (hoger)

Kallor: Forsakringskassan och Konjunktur-
institutet.

Diagram 131 Offentliga investeringar
Procent av BNP

B0 === -5.0

1.0 o110

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Offentliga investeringar

— - Statliga investeringar

— Kommunala investeringar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 132 Mervardesskatt och
hushallens konsumtion
Procent av BNP

10,0 == === === m e - 52

7.5

42

9395979901 030507 0911 13151719 21
— Mervardesskatt vid oférandrade regler
— - Hushdllens konsumtion (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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133). Kommunal och statlig inkomstskatt (exklusive kapitalskat-
ter) faller som andel av BNP 1 ar till f6ljd av att beskattningsbar
inkomst faller som andel av BNP. Detta beror pa héjda grund-
avdrag och pa att beskattningsbara transfereringar faller som an-
del av BNP. Lingre fram nir l6nesummeandelen stiger, stiger
ocksa intdkterna fran statlig och kommunal inkomstskatt vid
oférindrade regler.

POSITIVT KAPITALNETTO

Kapitalnettot, det vill sdga skillnaden mellan den offentliga sek-
torns kapitalinkomster och kapitalutgifter, har stigit som andel
av BNP under 2000-talet. Detta forklaras frimst av att statens
rinteutgifter har sjunkit nér statsskulden successivt har minskat
och marknadsrintorna fallit. Aven kapitalinkomsterna har mins-
kat i férhallande till BNP, da utdelningar frin statliga bolag har
varit liga. Ar 2018 motsvarade kapitalnetto ungefir 0,9 procent
av BNP. Det forvintas sjunka nagot framover eftersom ranteut-
gifterna forvintas stiga nagot snabbare 4n rinteinkomsterna nir
rinteldget borjar normaliseras framéver (se diagram 134). Samti-
digt antas utdelningarna frin statliga bolag som LKAB och Vat-
tenfall stiga framover.

Diagram 133 Loneberoende skatter och
ldnesumman

Procent av BNP

36

L I A A A (5 N A S A A B I 24
93 95 97 99 01 03 05 07 09
— Lonesumman
— - Loneberoende skatter vid oférandrade regler (hoger)

Anm. | I6neberoende skatter ingar statlig och
kommunal inkomstskatt och arbetsgivar- och
egenavgifter.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 134 Kapitalnetto
Procent av BNP

-2

B i s s g e gt e e

93 95 97 99 01 03 05 07
— Kapitalnetto

— - Kapitalutgifter
— Kapitalinkomster

T

T

T T
11 13 71921

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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FORDJUPNING

Ny metod for finanspolitiskt
scenario

Konjunkturinstitutets prognoser beskriver vad som beddéms vara
den mest sannolika utvecklingen de narmaste aren. Fér aren bor-
tom kortsiktsprognosen gors ett scenario som baseras pa en
uppsiattning antaganden. Konjunkturlaget har de senaste aren
innehallit ett finanspolitiskt scenario som beskriver utvecklingen
av de offentliga inkomsterna och utgifterna. Fran och med den
har utgdvan av Konjunkturlaget redovisas det finanspolitiska
scenariot pa ett delvis nytt satt, i syfte att understryka att scena-
riot inte &r normativt. Konjunkturinstitutet gér antaganden for
utgifterna for offentlig konsumtion och offentliga investeringar
samt for nivan pa det strukturella sparandet. Differensen mellan
det sparande som ges av de offentliga inkomsterna vid oférand-
rade regler och de antagna utgifterna respektive den antagna ni-
van for det strukturella sparandet redovisas som en éverféring
till hushallen fran stat och kommun. En positiv 6verforing bety-
der sankta skatter och/eller hojda transfereringar for hushallen
medan en negativ dverforing betyder minskade transfereringar
och/eller hogre skatter for hushallen. Scenariot tar inte stallning

till hur 6verfoéringen fordelas mellan skatter och transfereringar.

Finanspolitikens inriktning och utvecklingen av de offentliga in-
komsterna och utgifterna har betydelse f6r den realekonomiska
utvecklingen. Syftet med Konjunkturinstitutets finanspolitiska
scenario dr dels att det ska bidra till en sannolik beskrivning av
den realekonomiska utvecklingen, dels att det ska kunna tjina
som underlag f6r ekonomisk-politiska dverviganden. Det ér
ocksd 6nskvirt att det inte gors fler antaganden i det finanspoli-
tiska scenariot 4n vad som ér nédvindigt.

DET FINANSPOLITISKA RAMVERKET AR STYRARAN

Utgangspunkten i Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario
ir att finanspolitiken bedrivs si att Sverskottsmalet nas. Over-
skottsmalet innebir att den offentliga sektorns finansiella spa-
rande ska nd en viss nivd 6ver en konjunkturcykel. Om avvikel-
sen fran 6verskottsmilet dr stor i utgdngsliget, eller om det finns
starka stabiliseringspolitiska skil som talar for det, kan Konjunk-
turinstitutet beddma att det strukturella sparandet bor avvika
fran 6verskottsmalet under en tidsperiod. I sa fall analyseras och
motiveras detta i analysen.

Nista dr, 2019, sdnks 6verskottsmalet for det finansiella spa-
randet fran 1 procent till 1/3 procent av BNP i genomsnitt dver

Finanspolitikens inriktning

Forandringen i strukturellt sparande som andel
av potentiell BNP ger en indikation pd i vilken
riktning finanspolitiken paverkar resursutnytt-
jandet. Om det strukturella sparandet som an-
del av potentiell BNP minskar mellan tva ar ar
finanspolitiken expansiv och om andelen 6kar
ar finanspolitiken atstramande.

Finanspolitikens inriktning avgors nagot foren-
klat av faktorer som politiska beslutsfattare di-
rekt kan paverka, till exempel forandringar av
skattesatser eller ersattningsnivaer. Aven
andra strukturella férandringar i de offentliga
inkomsterna och utgifterna spelar roll, som till
exempel ett andrat sjukskrivningsbeteende,
som politiken endast paverkar indirekt.
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en konjunkturcykel. Det strukturella sparandet, det vill siga det
finansiella sparandet korrigerat £6r konjunkturella och andra
temporira effekter, ska anvindas som en indikation for att be-
déma om 6verskottsmalet nas.

Enligt Konjunkturinstitutets beridkningar har konjunktur
cyklerna i Sverige historiskt sett varit asymmetriska, med mer
lagkonjunktur in hégkonjunktur. Dirfér bedémer Konjunktur-
institutet att det dr limpligt att politiken siktar pa ett strukturellt
sparande pa 0,5 procent av potentiell BNP f6r att det finansiella
sparandet i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel ska uppgi till
1/3 procent av BNP.

For att det finanspolitiska scenariot ska bidra till ett sannolikt
scenario for realekonomin behévs antaganden f6r hur den of-
fentliga konsumtionen och de offentliga investeringarna utveck-
las. Dirutéver behovs dven antaganden f6r hur hushallens
disponibla inkomster pdverkas av finanspolitiken under scenari-
operioden. Nedan beskrivs bakgrunden till de antaganden som
gors 1 berikningarna.

BIBEHALLEN PERSONALTATHET OCH STANDARDOKNING 1
VALFARDSTJANSTERNA

De senaste decennierna har den offentliga konsumtionen i vo-
lymtermer trendmadssigt 6kat ndgot snabbare dn vad som motiv-
eras utifrdn den demografiska utvecklingen (se diagram 135).
Skillnaden mellan den demografiskt betingade utvecklingen och
den faktiska kan tolkas som en standardékning. Sedan 1995 har
den offentliga konsumtionen i genomsnitt 6kat ca 0,6 procent
mer per ar 4n det demografiskt betingade behovet.

Ett teoretiskt sitt att se pa standardSkningen i den offentliga
konsumtionen ér att beakta vad som hinder vid antaganden om
bibehillen personaltithet och konstanta kostnadsandelar i pro-
duktionen. Priserna pa kapitalvaror och andra insatsvaror kan
antas trendmassigt 6ka lingsammare dn lénerna. Om kostnads-
andelarna i produktionen f6r 16ner, kapital och insatsvaror halls
konstanta innebir det att personalen med tiden fir mer och/eller
bittre kapital- och insatsvaror per anstilld. Detta innebir att
vatje anstilld kan producera mer. Denna produktivitets6kning
tillfaller brukarna och innebir en standardékning. Standardék-
ningen kan vid rimliga antaganden om prisutvecklingen foér kapi-
tal- och insatsvaror respektive fér I6ner pa lang sikt berdknas
vara 0,6 procent varje ar. Den historiska trenden f6r den offent-
liga konsumtionen ger alltsd samma resultat som den berdknade
standardhdjningen vid antaganden om bibehillen personaltithet
och konstanta kostnadsandelar.

I scenariot antas att staten och kommuner fattar beslut om
utgiftsatgirder sa att den offentliga konsumtionen fortsitter att

Diagram 135 Offentlig konsumtion och
demografiskt behov
Index 1995=100

115+
110+

105+

100+

L S g it B s e s At Bt it s sl -2
9% 97 99 01 03 05 O7 09 11 13 15 17
— Offentlig konsumtion

— - Demografiskt behov

Anm. Det demografiska behovet beraknas for
individuell konsumtion som det kostnadsviktade
invadnarantalet enligt de genomsnittliga
kostnaderna per aldersgrupp fér 2015. Det
demografiska behovet for den kollektiva
konsumtionen skrivs fram med
befolkningsutvecklingen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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utvecklas i linje med den demografiskt betingade utvecklingen
och att det blir en viss 4rlig standard6kning i vilfirdstjansterna.
Under scenarioperioden antas att standardékningen dr ca

0,4 procent per ar.?

Kommunsektorns investeringsutgifter antas 6ka i samma takt
som den demografiskt betingade kommunala konsumtionen.
Antagandet bakom detta dr att den kommunala tjainsteprodukt-
ionen ocksa forutsitter investeringar. Om det exempelvis blir
fler barn och unga behévs det inte bara fler lirare, vilket paver-
kar konsumtionsutgifterna, utan ocksa fler klassrum. Statliga in-
vesteringar, som mer har karaktiren av kollektiva nyttigheter, an-
tas vixa 1 takt med potentiell BNP. 40

OVERFORING TILL HUSHALLEN

Frin och med Konjunkturliget mars 2018 redovisas en dverforing
til] hushallen 1 det finanspolitiska scenariot. Under antaganden om
ofdrindrade regler och ett strukturellt sparande pa 0,5 procent
kan ett budgetutrymme i staten berdknas.4 Skillnaden mellan
detta budgetutrymme och de utgiftsatgirder som féljer av de an-
taganden for offentlig konsumtion och offentliga investeringar
som beskrevs ovan visar i vilken man det finns ett finansierings-
behov eller inte. Detta finansieringsbehov redovisas som en
6verforing frin stat och kommun till hushéllen. Scenariot antar
dirmed att finansieringsbehovet regleras gentemot hushallens
disponibla inkomster. Diremot gér Konjunkturinstitutet inget
antagande om hur detta férdelas mellan skatter och transfere-
ringar eller mellan staten och kommunerna.

Om o6verforingen till hushallen dr positiv paverkas hushallens
disponibla inkomster positivt (se tabell 17). Om &verforingen dr
negativ betyder det att det beh6évs en forstirkning av det struktu-

39 Detta beror pd att Konjunkturinstitutet bedémer att hela den beraknade
standardokningen pa 0,6 procent inte kommer brukarna till godo p& kort och
medellang sikt.

40 statliga investeringar antas folja den potentiella tillvaxten istallet for den
faktiska, dels for att det ar den underliggande utvecklingen i ekonomin som antas
ge ett bra underlag for framskrivning, dels for att investeringarna inte ska vara
procykliska i scenarioberakningarna.

41 Budgetutrymmet i staten visar utrymmet fér nya finanspolitiska atgarder for en
specifik tidshorisont givet ett strukturellt sparande som ar férenligt med
Overskottsmalet. Budgetutrymmet beréknas som skillnaden mellan det strukturella
sparandet vid oférandrade regler i den offentliga sektorn och 6verskottsmaélet. Vid
oforandrade regler uppnar kommunerna god ekonomisk hushallning genom att
utgifterna bara antas vara sa stora att oférandrade statsbidrag och oférandrad
kommunalskattesats racker for att pa nagra ars sikt na ett finansiellt sparande i
kommunsektorn p& —0,2 procent av BNP (se avsnittet "Staten och kommunerna
kommunicerande karl” nedan). Det budgetutrymme som uppstar i den offentliga
sektorn uppstar darfor i staten.
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rella sparandet och att det ddrf6r sker en 6verféring fran hushal-
len till offentlig sektor. Disponibelinkomsten blir dé ligre (se ta-
bell 17).42

Tabell 17 Berakningsteknisk overforing till/fran hushallen

Schematisk uppstéllning
Inkomster vid oférandrade regler
o Utgifter vid oférandrade regler

- Malniva, strukturellt sparande

Budgetutrymme

- Atgarder (offentlig konsumtion och offentliga investeringar)

Overforing till/fran hushéllen

Kalla: Konjunkturinstitutet.

FORENKLINGSANTAGANDE OM EFFEKTER AV ANDRADE
SKATTER OCH TRANSFERERINGAR

Varken den offentliga sektorns utgifter f6r transfereringar till
hushallen eller inkomster frin skatter dr explicit bestdmda i sce-
nariot. Anledningen ér att utvecklingen av ersittningsnivaerna i
transfereringssystemen och skatterna i hog grad dr en politisk
fraga och dérfor svira att forutsidga. Olika kombinationer av fO1-
indringar av skatter och transfereringar ér alltsd mojliga i scena-
riot, sa linge de sammantaget dr forenliga med den beriknade
overforingen till eller fran hushéllssektorn. I scenariot gors det
forenklande antagandet att alla kombinationer av dndrade skatte-
regler och dndrade regler i transfereringssystemen ér forenliga
med de antaganden om hushillens beteende som ligger till grund
tor det makroekonomiska scenariot.3 I berdkningarna péaverkas
alltsd inte hushallens beteende av om de far till exempel 6kade
totala inkomster i form av hégre transfereringar eller genom
ligre skatter eller en kombination av de bada.

STATEN OCH KOMMUNERNA KOMMUNICERANDE KARL

Normalt avser merparten av de antagna finanspolitiska dtgir-
derna i scenariot utgifter i kommunsektorn dd merparten av pro-
duktionen av vilfirdstjansterna sker hir. I scenariot antas att

42 Gverforingen skulle aven kunna avse férandrade transfereringar till foretag eller
utlandet. | scenariot antas dock att hela éverféringen goérs med avseende pa
hushallens disponibla inkomster.

43 Konjunkturinstitutets scenario for arbetsmarknaden ar konsistent med att
ersattningsgraderna i de arbetsmarknadsrelaterade transfereringssystemen
uppratthalls over tid.
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kommunsektorns inkomster utvecklas sd att det kommunala ba-
lanskravet och mélet om god ekonomisk hushéllning uppratt-
hills. Konjunkturinstitutet har operationaliserat mdlet om god
ekonomisk hushallning som att kommunsektorns nettoskuld inte
ska vixa som andel av BNP 6ver tid. Det kan approximativt
Oversittas till ett finansiellt sparande i kommunsektorn pa mot-
svarande —0,2 procent av BNP (givet den nuvarande investe-
ringsnivan). I det finanspolitiska scenariot gors inget antagande
om kommunerna nir malet genom dndrad kommunalskattesats
eller genom édndrade statsbidrag.
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Osakerhet 1 prognosen e ——

Detta kapitel beskriver Konjunkturinstitutets
beddmning av de mest vasentliga osékerhets-

Mycket pekar pa att den internationella konjunkturen fortsatter

faktorerna for prognosen fér 2018—2019. Syf-

att forstarkas i &r och nasta ar, men det finns en rad fallgropar. tet med kapitlet &r framst att belysa osaker-
hetsfaktorer som stabiliseringspolitiken i Sve-
Mest oroande ar risken for ett globalt handelskrig som seglat rige kan behéva ha beredskap for. Kapitlet re-

upp i kdlvattnet av USA:s nyligen inférda importtullar pa stal och
aluminium. Den svenska bostadsmarknaden oroar fortfarande, let.
aven om det for tillfallet ser ut som att prisfallet har stannat av.

Det finns dock en inte obetydlig risk att fastighetspriserna ut-

vecklas svagare &n vad som prognostiserats. Sammantaget be-

doms risken for en lagre BNP-tillvaxt an prognostiserat vara na-

got storre an sannolikheten for en hogre tillvaxt.

Osikerhet 1 prognosen for omvirlden

RISKEN FOR ETT UPPTRAPPAT HANDELSKRIG

USA:s president beslutade den 8 mars att infora tullar pa import
av stil (med 25 procent) och aluminium (med 10 procent).*

I skrivande stund ér det nagot oklart vilka linders export som
berdrs. Produkterna skulle enligt beslutet tullbeliggas fran och
med den 23 mars 2018. Enligt medieuppgifter undantas import
fran bland annat EU atminstone till och med 1 maj 2018. Metall-
tullarna i sig har ingen avgdrande betydelse f6r den globala kon-
junkturutvecklingen eftersom den internationella handeln med
stdl och aluminium utgér en relativt liten del av den totala
virldshandeln. Metallerna stir exempelvis bara fér ca 1,5 pro-
cent av USA:s import. Den direkta betydelsen f6r Sverige skulle,
i det fall exporten fran EU tullbeldggs, vara begrinsad. Bara
knappt 5 miljarder kronor av Sveriges totala stalexport pa Gver
60 miljarder kronor 2017 gick till USA. Aluminiumexporten fran
Sverige till USA uppgick till knappt 0,5 miljarder kronor 2017.
EU-kommissionen liksom Kina har aviserat moéjliga motatgar-
der.# Aven de atgirderna kommer om de inférs att ha en margi- Diagram 136 VIX-index

nell paverkan pa den globala konjunkturutvecklingen. Index, dagsvarden, 5-dagars glidande

. .. .. . . . medelvarde
Den stora risken for virldsekonomin rér snarare presiden-

dogor ocksa fér Konjunkturinstitutets prognos-
precision for centrala variabler under 2000-ta-

. . ) 4B - mmmm e -45

tens beslut den 22 mars att inleda en process for att tullbeldgga

avsevirt fler produkter frin Kina. I vilken utstrdckning dessa blir 407 ==jf -~ ------mommmmo e 40

realitet 4r i nuldget oklart. I det politiska klimat som rader kan I/} & L35

det inte uteslutas att det uppstdr en spiral av motdtgirder pd mo-

tatgdrder som pd lite sikt resulterar i 4n mer omfattande handels-

hinder, och didrmed stora effekter pa virldshandeln. -T2

—-r20

15

44 se “Presidential proclamation on adjusting imports of steel into the United ---10

States”, proklamation fran Vita Huset i USA, 8 mars 2018. Samt motsvarande

proklamation avseende aluminium. Tillgangliga p& www.whitehouse.gov. 5+ 0 T a4 16 18 5

45 Se “The EU’s list of proposed products, in response to announced US tariff
increase on imports of certain steel and aluminium products”, Europeiska
kommissionen, 16 mars 2018. Tillganglig p& ec.europa.eu.

Kalla: Macrobond.


https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/presidential-proclamation-adjusting-imports-steel-united-states/
http://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2018/march/tradoc_156648.pdf
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INFLATIONEN I USA

Utvecklingen pd finansmarknaderna tyder pa att det finns en oro
for att inflationen 1 USA kan 6ka snabbare dn vintat (se diagram
1306). Hégre inflation dn vintat skulle leda till att rdntorna bade 1
USA och i andra linder blir hégre 4n prognostiserat (se Diagram
137 och Diagram 138). USA:s direkta betydelse for tillvixten i
global efterfragan har minskat i takt med att Kinas betydelse har
Okat. Enligt IMF utg6r USA ca 15 procent av virldsekonomin
nu jaimfért med Gver 20 procent 4r 2000 (se diagram 139). En
procentenhet ldgre tillvaxt i USA innebar alltsd allt annat lika att
virldens BNP 6kar 0,15 procent lingsammare. Samtidigt 4r
miénga rintor pa lan i andra linder direkt eller indirekt knutna till
den amerikanska styrrintan, si rinteutvecklingen 1 USA har via
finansmarknaderna en storre betydelse f6r virldsekonomin dn
enbart via effekten pa USA:s BNP-tillvixt.

FORHANDLINGARNA MELLAN STORBRITANNIEN OCH EU

Mycket tyder pa att den brittiska regeringen och det brittiska
parlamentet kommer att sluta 6vergangsavtal med EU som ger
fortsatt tillgang till EU:s inre marknad under en 6vergangsperiod
pa 21 minader i avvaktan p4 slutliga handelsavtal. Ddrmed forut-
ses dtminstone fram till och med 2019 inga stora negativa konse-
kvenser for ekonomierna i resten av Europa av Storbritanniens
EU-uttrdde. Men eftersom avtalen dnnu inte 4r helt klara finns
det fortfarande en risk f6r bakslag i férhandlingarna. Storbritan-
nien dr EU:s nist storsta ekonomi efter Tyskland, med drygt

16 procent av bruttonationalprodukten. Effekterna av misslyck-
ade férhandlingar pa realekonomin i EU och i Sverige skulle
kunna bli stora.

MINSKAD EFTERFRAGAN 1 KINA

Konjunkturutvecklingen i Kina har varit god under senare tid,
men problemen med 6verkapacitet i statliga industriféretag och
regionala obalanser pa marknader f6r bostdder och kommersiella
lokaler finns emellertid kvar. En kraftig nedging 1 Kinas investe-
ringar skulle leda till ligre ravarupriser. Det i sin tur skulle pa-
verka svensk export via ligre efterfragan pa produkter kopplade
till gruvindustrin.

STYRKAN I KONJUNKTURUPPGANGEN KAN UNDERSKATTAS

Det finns flera exempel pa konkreta faktorer som skulle leda till

en ligre tillvixt i virldsekonomin, varav nigra har nimnts ovan.

Faktorerna som skulle kunna ge en hogre tillvixt dr mer diffusa.

Konjunkturuppgangar ér sjalviorstirkande eftersom 6kad efter-

fragan leder till 6kade investeringar och inkomster, som i sin tur
ger dnnu hogre efterfrigan, och sa vidare. Det dr méjligt att styt-
kan i den radande konjunkturuppgiangen har underskattats i den
aktuella prognosen. Framfor allt i euroomridet finns det fortfa-
rande potential f6r hogre tillvixt (se diagram 140). Det skulle i

Diagram 137 Langrantor, tiodriga
statsobligationer
Procent, mé&nadsvéarden
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Kallor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 138 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kallor: ECB, Federal Reserve, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 139 USA och Kinas vikt i
varldsekonomin
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Kalla: IMF.



75 Osékerhet i prognosen

sin tur leda till hégre svensk export, vilket skulle férstirka den
svenska hogkonjunkturen ytterligare.

Inhemska osakerhetsfaktorer

OSAKERHETEN PA BOSTADSMARKNADEN PAVERKAR
BOSTADSBYGGANDET OCH KONSUMTIONEN

Bostadspriserna i Sverige var 3,7 procent lagre i februari jimfort
med ett ar tidigare enligt HOX-bostadsprisindex, och i sdsongs-
rensade termer var priserna 6,5 procent ligre 4n for ett halvar se-
dan (se diagram 141). Det ser dock ut som att fallet i bostadspti-
serna har stannat.

Det finns emellertid en risk f6r att bostadspriserna i nirtid
utvecklas betydligt svagare dn vad som antagits i prognosen. Det
skulle ge mirkbara effekter pa svensk ekonomi, bland annat via
ett ligre bostadsbyggande 4n vad som antagits i prognosen (se
diagram 142). Effekten forstirks av att bostadsbyggande har en
relativt ldg andel importerade insatsvaror, och att det it en ar-
betsintensiv verksamhet. Nya bostider behover dessutom inre-
das vilket ger effekter pd konsumtionen av varor sisom mébler
och vitvaror. Ligre bostadspriser paverkar dessutom hushillens
konsumtion via effekten pa hushillens f6rm6genhet och méjlig-
heten att ta konsumtionslan med bostaden som sidkerhet.4

OSAKER PROGNOS FOR FINANSPOLITIKEN

Det oklara parlamentariska liget infér det svenska allminna valet
hosten 2018 innebir att osikerheten om den framtida ekono-
miska politiken i Sverige dr f6rh6jd. Konjunkturinstitutet gor
ingen sannolikhetsbedémning av utgangen i valet. Det innebir
att osikerheten om den finanspolitiska prognosen ir extra stor.

HOGRE LONEOKNINGAR SKULLE GE HOGRE INFLATION

Bristen pé arbetskraft har varit hog inom flertalet yrkeskategorier
under lang tid, utan att ha gett avtryck pa l6neutvecklingen i na-
gon hogre utstrickning. I prognosen antas en gradvis uppgang i
tillvixten i 16nerna som exempelvis leder till nagot hégre tjdnste-
prisinflation 2019. Lénedkningarna skulle mycket vil kunna bli
hégre, 1 synnerhet mot bakgrund av de hdga bristtalen. Det i sin
tur skulle leda till en ndgot hogre inflation dn berdknat, och i f6t-
lingningen till en tidigare rintehdjning dn vad som férutses i
prognosen.

46 se fordjupningen “Prisutvecklingen pa bostadsmarknaden” i Konjunkturlaget
december 2017.

Diagram 140 Industrifortroende i
euroomradet
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Kallor: Europeiska kommissionen och Macrobond.

Diagram 141 Bostadspriser
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Kallor: Valueguard, Demoskop och Macrobond.

Diagram 142 Pabdrjade lagenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Prognosfelens storlek

Ekonomiska prognoser ér osikra. Prognosen i mars 2016 for
BNP-tillvixten f6r ar 2017 var 2,3 procent, vilket kan jimforas
med det prelimindra utfallet pa 2,4 procent. BNP-tillvixt 4r nor-
malt relativt svarprognostiserad. Det beror bland annat pa att
statistiken 1 sig dr osdker och revideras ofta. Av den anledningen
ir prognostelen for bade inflation, arbetslshet och reporintan
relativt sett mindre.

Rotmedelkvadratfelet for arbetslosheten f6r ndstkommande
ar dr ungefir 1 procentenhet (se tabell 18).47 Med en férenklad
approximation kan man tolka det som att utfallet med knappt
70-procents sannolikhet kommer att bli nigonstans inom inter-
vallet 5,2 till 7,2 procent 2019.4

Medelfelen visar om det har funnits systematiska fel i pro-
gnoserna, det vill siga om de i genomsnitt f6r perioden har varit
f6r héga eller for ldga. Prognoserna f6r bide BNP-tillvixten och
reporintan har i genomsnitt varit fér héga. Exempelvis har pro-
gnoserna for reporintan nistkommande ar varit en hel procen-
tenhet f6r héga i genomsnitt i Konjunkturinstitutets matrspro-
gnoser for nistkommande dr. Om detta systematiska fel bestar
kan man vinta sig att reporintan i slutet av 2019 kommer att
vara —1,0 procent jaimfort med prognosens 0,0 procent. Syste-
matiska 6verskattningar i reporinteprognoserna har varit ge-
nomgdende hos de flesta prognosinstitut den senaste tiden.#

47 Rotmedelkvadratfelet ar roten av medelvardet av de kvadrerade prognosfelen.
Det anvands ofta som ett matt p& prognosfel dels eftersom negativa och positiva
prognosfel inte tar ut varandra, dels for att det under vissa statistiska antaganden
kan anvandas for att berakna konfidensintervall.

48 Mer exakt s& tacker detta konfidensintervall det sanna framtida utfallet for

arbetslosheten med 68 procents sakerhet under antagandet att prognosfelen ar
identiskt och oberoende normalférdelade.

49 se "Utvardering av makroekonomiska prognoser”, Specialstudie nr. 56, april
2017, Konjunkturinstitutet.


https://www.konj.se/download/18.3837ab3415b94eae524a5cf1/1493031813585/Specialstudie_56+Utv%C3%A4rdering+av+makroekonomiska+prognoser.pdf
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Tabell 18 Prognoser samt medelfel, medelabsolutfel och
rotmedelkvadratfel for Konjunkturinstitutets marsprognoser
gjorda for utfallsdren 2000-2017

Arbets- KPI- KPIF-

l6shet inflation inflation?

Aktuell prognos
2018 2,8 6,3 1,6 1,8 -0,50
2019 2,1 6,2 2,1 1,8 0,00
Medelabsolutfel
Innevarande &r 0,86 0,25 0,31 0,17 0,42
Nastkommande ar 1,57 0,79 0,96 0,53 1,19

Rotmedelkvadratfel

Innevarande ar 1,20 0,34 0,38 0,21 0,65
Nastkommande ar 2,43 1,05 1,18 0,62 1,50
Medelfel

Innevarande ar -0,06 0,01 0,09 0,01 -0,17
Néstkommande ar -0,60 0,16 -0,26 -0,02 -1,00

L Till marknadspris, arlig procentuell férandring. 2 UND1X-/KPIX-inflation till och
med juni 2008. 3 Vid &rets slut.

Anm. Samtliga prognoser utom reporantan avser helarsprognoser och utvarderas
mot det forsta publicerade utfallet. Prognosfel méats som utfall minus prognos.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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FORDJUPNING

Bedomning av de offentliga
finansernas langsiktiga hallbarhet

Enligt Statistiska centralbyrans befolkningsprognos kommer an-
delen aldre i befolkningen att stiga markant de narmaste decen-
nierna. Utvecklingen forklaras i allt vasentligt av att vi lever
langre. Det ar rimligt att tro att den 6kande livslangden gar hand
i hand med forbattrad halsa bland aldre och att arbetslivet for-
langs sa att andelen yrkesverksamma ar uppratthalls. Givet
dessa antaganden ar det Konjunkturinstitutets bedéomning att de
offentliga finanserna ar langsiktigt hallbara. Hallbarheten i den
offentliga sektorn kommer dock av ett sparandedverskott i al-
derspensionssystemet, vilket i strikt mening ar ett slutet system
dar tillgangarna inte ar avsedda att tacka andra utgifter an fram-

tida pensioner.

Det finns ménga aspekter av de offentliga finansernas langsiktiga
héllbarhet. I grund och botten handlar det om ifall den offentliga
sektorn dr solvent eller inte, det vill sdga om den offentliga sek-
torns betalningstérmaga dr forenlig med de forpliktelser man ex-
plicit eller implicit har dtagit sig. Den vilfird som erhalls av da-
gens befolkning och av framtida generationer maste kunna fi-
nansieras pa ett langsiktigt hallbart sitt. Hallbarheten paverkas
av en rad olika faktorer, sdsom storleken pi den offentliga sek-
torns befintliga skuld, rintan och tillvixten i ekonomin, befolk-
ningsutvecklingen och den politiska f6rmagan att genomféra
budgetanpassningar.

Langsiktig hallbarhet i de offentliga finanserna kan anses £6-
religga om den finansiella nettostillningen som andel av BNP
inte férsdmras trendmissigt 6ver tid.? Den finansiella nettostill-
ningen paverkas av det finansiella sparandet. Den svenska of-
fentliga sektorn har sedan mer dn 10 ar tillbaka en nettoférmao-
genhet (se diagram 143). Det férklaras av att den offentliga sek-
torns bruttoskuld (Maastrichtskulden) minskat men ocksé av att
de finansiella tillgangarna inom staten och kommunsektorn
vuxit. Nettoférmdégenheten har 6kat nagot sedan finanskrisen
och uppgick 2016 till 23 procent av BNP. Skulle den finansiella
nettostillningen som andel av BNP falla trendmissigt, exempel-
vis till £6ljd av ett negativt finansiellt sparande, leder det forr el-
ler senare till en sd pass stor skuld att den offentliga sektorn inte
klarar av att finansiera rintebetalningarna.

50 Med finansiell nettostallning avses de finansiella tillgingarna minus de finansiella
skulderna. Om tillgdngarna éverstiger skulderna finns det en nettoférmogenhet.
Géller det omvénda finns det en nettoskuld.

Hallbarhetsrapporten

Denna fordjupning sammanfattar "Hallbarhets-
rapport 2018 for de offentliga finanserna” som
publicerades den 22 februari. Konjunkturinsti-
tutet gor p& uppdrag av regeringen varje ar en
bedémning av den langsiktiga hallbarheten i
de offentliga finanserna. Syftet med hallbar-
hetsbeddmningar av detta slag ar att i ett ti-
digt skede identifiera potentiella risker for
framtida obalanser i de offentliga finanserna.
Bedomningen baseras pa framskrivningar av
dagens offentliga inkomster och utgifter utifran
olika antaganden.

Analysen stracker sig i huvudsak till och med
2040, men i rapporten redovisas aven fram-
skrivningar av offentliga utgifter och inkomster
till 2100. Dessutom gors hallbarhetsberak-
ningar i termer av EU-kommissionens S2-indi-
kator som har en oandlig tidshorisont.

Diagram 143 Offentlig sektors
finansiella nettostallning och
bruttoskuld

Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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DEN DEMOGRAFISKA UTVECKLINGEN AVGORANDE

Hallbarhetsberdkningarna baseras pa langsiktiga scenarier dir det
antas att 2018 drs regler i skattesystemet bestir och det nuva-
rande offentliga vilfirdsatagandet bibehalls. Med offentligt vil-
firdsitagande avses hir en sniv definition som fokuserar pa den
offentliga budgetens utgiftssida. Det innebir bland annat att per-
sonaltitheten per brukare av vilfirdstjanster antas vara oférind-
rad 6ver tid och att 2018 érs ersittningsgrader i de sociala trans-
fereringarna bibehalls. Dirutover antas en standard6kning om
0,6 procent per dr vilket dr i linje med den historiska utveckl-
ingen (se marginalruta).

Sverige idr sedan nagra ar tillbaka i ett lige dir den demo-
grafiska forsorjningskvoten okar, det vill siga det gar allt fler
unga och éldre per person i arbetsfor alder (20—064 ér). Enligt
SCB:s befolkningsprognos frin april 2017 kommer denna trend
att fortsitta tills slutet av seklet (se diagram 144). Unga och ildre
konsumerar i regel vilfirdstjdnster i hogre utstrickning dn de
som dr mitt i livet (se diagram 145), vilket innebir att efterfrigan
pa vilfirdstjdnster okar relativt snabbt framdver. Samtidigt
minskar andelen av befolkningen i arbetsfér dlder. Dessa perso-
ner star for en majoritet av de skatteinkomster som finansierar
en stor del av de offentliga vilfirdstjinsterna. En 6kad efterfra-
gan pa offentligfinansierade vilfirdstjanster sisom vard, skola
och omsorg innebir utmaningar f6r personalférsérjning och
finansiering inom kommunsektorn dir merparten av
produktionen av vilfirdstjansterna sker.

ARBETSLIVET FORLANGS NAR MEDELLIVSLANGDEN OKAR

Det ir framfor allt andelen dldre som 6kar, vilket framgér av
dldreforsorjningskvoten. Bakom den snabbt vixande dldrefor-
sorjningskvoten ligger bland annat en fortsatt stigande genom-
snittlig livslingd. Ett centralt antagande i berdkningarna ér att ar-
betslivet forlings i takt med att medellivslingden Okar, det vill
siga uttridesaldern fran arbetsmarknaden stiger.5! Dessutom an-
tas att de dldre i befolkningen blir allt friskare sa att dldres kon-
sumtion av vilfardstjinster forskjuts uppat i dldrarna. Beteende-
forindringen pa arbetsmarknaden bidrar till att halla uppe BNP-

51 Ar 2040 antas den genomsnittliga uttradesaldern ha ckat med drygt 1 &r. En
stigande uttradesalder fran arbetsmarknaden &r i linje med bland annat
Langtidsutredningen 2015, SOU 2015:104 och forslaget om hojd pensionsalder i
Pensionsdverenskommelsen.

Standardokning i valfarden

Standardokningen foljer av att priserna pa ka-
pitalvaror och andra insatsvaror antas 6ka
langsammare &n lénerna samtidigt som kost-
nadsandelarna i produktionen for I6ner, kapital
och insatsvaror halls konstanta. Detta innebar
att personalen med tiden far mer och/eller
battre kapital- och insatsvaror, vilket i sin tur
innebér att varje anstélld kan producera mer.
Standarddkningen som foljer av dessa anta-
ganden kan darmed tolkas som en produktivi-
tets6kning som i sin helhet tillfaller brukarna
av valfardstjansterna.

Diagram 144 Demografisk
forsorjningskvot
Kvot
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Anm. Diagrammet visar total forsorjningskvot
(antalet individer utanfoér arbetsfor alder i
relation till befolkningen i arbetsfor alder),
barnférsérjningskvot (antal individer 0—19 &r i
relation till befolkningen i arbetsfér alder) och
aldreforsorjningskvot (antal individer 65 ar och
aldre i relation till befolkningen i arbetsfor alder).

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 145 Genomsnittlig kostnad for
valfardstjanster for olika
aldersgrupper
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Anm. Diagrammet visar genomsnittlig kostnad for
individuell offentlig konsumtion per person och
aldersgrupp i 5-arskohorter.

Kalla: SCB.
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tillvixten, och didrmed skatteintdkterna, samtidigt som antagan-
det om att dldre blir friskare har en dimpande effekt pd 6knings-
takten av de offentliga utgifterna.s

HOGRE SKATTEKVOT AVEN VID OFORANDRADE
SKATTEREGLER

Trots att 2018 irs skatteregler forutsitts gilla under hela scenati-
operioden Skar skattekvoten i huvudscenariot med nirmre en
procentenhet mellan 2020 och 2040 (se diagram 146). Utveckl-
ingen foérklaras delvis av att hushéllens konsumtion 6kar som an-
del av BNP. Detta beror pa att den demografiska utvecklingen
innebir en férskjutning av befolkningen fran en stérre andel
medeldlders, som har en hég sparbenigenhet, till dldre som
anvinder sina sparmedel. Hushallens minskade sparande innebir
att deras konsumtion i stillet 6kar, vilket ger hogre skattekvot
genom mervirdesskatten. Dessutom 6kar skattekvoten
ytterligare av att pensionsutbetalningarna vixer snabbare dn
BNP medan 6vriga delar av beskattningsbar inkomst vixer i takt
med BNP.

OVERSKOTT | ALDERSPENSIONSSYSTEMET GER HALLBARA
OFFENTLIGA FINANSER

Trots att den offentliga konsumtionen stiger som andel av BNP
med nirmare tva procentenheter 2020—2040 (se diagram 147)
forblir det finansiella sparandet i huvudscenariot positivt. Det fi-
nansiella sparandet ligger i genomsnitt 6ver det nya verskotts-
malet om 1/3 procent av BNP under perioden (se diagram 148).
I huvudscenariot faller dirfér Maastrichtskulden fram till 2030
tor att direfter stabiliseras strax under 30 procent som andel av
BNP, det vill siga den nedre grinsen for skuldankaret som in-
troduceras nista ir (se diagram 149).5 Samtidigt stiger den of-
fentliga sektorns nettoférmdégenhet och stabiliseras kring 30 pro-
cent av BNP under senare delen av scenariot (se diagram 150).

52 Antagandet om att behovet av valfardstjanster forskjuts uppat i ldrarna innebar
att farre valfardstjanster per person anvands jamfort med i dag for en given
alderskohort. Fram till 2040 antas den totala "beteendeféryngringen” vara 1,5 ar
for individer 6ver 64 ar. Eftersom medellivslangden samtidigt 6kar kommer de and&
anvanda mer valfardstjanster per person totalt sett 6ver sin livstid. | frAnvaro av
stigande uttradesalder och aldersforskjutningen av behovet av valfardstjanster
skulle de offentliga finanserna utvecklas betydligt samre pa langre sikt, se
alternativscenario i foregdende ars rapport "Hallbarhetsrapport 2017 for de
offentliga finanserna”, 2017, Konjunkturinstitutet.

53 Det antas att Riksgaldens vidareutlaning till Riksbanken p& 230 miljarder kronor
for en valutareserv kvarstar. Eftersom Riksgaldens upplaning motsvaras av en
fordran pa Riksbanken ar nettoformogenheten oférandrad. Maastrichtskulden
paverkas dock av upplaningen och skulle upplaningen upphdéra beréknas skulden
minska med mellan 4 och 5 procent av BNP. Det ar i nulaget oklart hur lange
Riksgalden kommer refinansiera lanet for Riksbankens rakning.

Diagram 146 Skattekvot
Skatter och avgifter som procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 147 Offentlig konsumtion
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 148 Finansiellt sparande
Procent av BNP
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Anm. Den ljusbla horisontella linjen anger den

nya nivan for éverskottsmalet om 1/3 procent av
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Sammantaget indikerar detta att de offentliga finanserna dr
langsiktigt héllbara, givet de antaganden som gors. Det dr dock
virt att notera att verskotten i det finansiella sparandet i hog
grad harror fran dlderspensionssystemet (se diagram 151). Pa sikt
forsvagas det finansiella sparandet i staten och blir negativt efter
2030. Detta beror pd att staten antas skjuta till stadsbidrag till
kommunerna for att bibehalla nivan pa vilfirdstjansterna inom
kommunsektorn. De kommunala utgifterna vixer snabbare 4n
kommunernas skatteinkomster vid en oférindrad kommunal-
skattesats och staten ticker det vixande finansieringsbehovet
med stadsbidrag vid gillande regelverk.5

Samtidigt stirks det finansiella sparandet i alderspensionssy-
stemet. Alderspensionssystemet 4r i strikt mening ett slutet sy-
stem och tillgangarna dr inte avsedda att ticka andra utgifter dn
framtida pensioner. Det starka finansiella sparandet i dlderspens-
ionssystemet leder till att det finansiella sparandet i offentlig sek-
tor som helhet forblir positivt.

HALLBARHET | TRE ALTERNATIVSCENARIER

Huvudscenariot i rapporten bygger pd antagandena att perso-
naltitheten i vilfirdstjdnsterna bibehills pd den nuvarande nivin
och att en arlig standardférbittring dger rum i linje med den hi-
storiska utvecklingen. I ett alternativscenario antas i stillet att
personaltitheten inom vilfirdstjansterna gradvis minskar sa att
den arliga standardférbittringen pd 0,6 procent uteblir. Jamfort
med huvudscenariot medfér detta en markant budgetforstirk-
ning. Utgifterna f6r offentlig konsumtion som andel av BNP
minskar fram till 2040 (se diagram 147). Det finansiella sparan-
det vixer fram till 2040 och nettof6rmégenheten som andel av
BNP stiger betydligt jimf6rt med huvudscenariot.

I tvéd andra alternativscenarier varieras antagandet om hur ar-
betslosheten utvecklas (se diagram 152). Det finns tecken pa att
matchningen péd arbetsmarknaden de senaste dren har fungerat
samre 4n tidigare. Matchningsproblematiken kan innebdra att ar-
betslésheten blir hogre dn 1 huvudscenariot. Samtidigt kan det
inte uteslutas att integrationen av utrikes fédda gar bittre dn vad
som antas i huvudscenariot, vilket skulle ge en ligre arbetslés-
hetsbana motsvarande den regeringen antar i sina berdkningar.

54 Kommunsektorn antas klara dels balanskravet, ett lagstadgat krav om att
kommunerna inte far budgetera och redovisa underskott, dels uppna god
ekonomisk hushallning. Det senare begreppet har Konjunkturinstitutet definierat
som att kommunsektorns nettoskuld som andel av BNP ska vara oforandrad éver
tid. For att nd detta behover det finansiella sparandet i kommunsektorn uppga

till -0,2 procent av BNP (se fs2106 diagram 9). Denna niva pa det finansiella
sparandet uppnas genom statens stadsbidrag till kommunsektorn. Darfor paverkas
statens finanser i stéllet for kommunsektorns.
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I ett alternativscenario ddr arbetslosheten ligger 6ver men
nira 7 procent blir det finansiella sparandet nigot ligre som an-
del av BNP édn vad det dr i huvudscenariot (se diagram 148). Ut-
gifterna for transfereringarna blir h6gre samtidigt som skattein-
tikterna blir ligre. Den finansiella nettoférmégenheten hamnar
pé en négot ligre nivd jimfort med huvudscenatiot (se diagram
150). I ett scenario dir arbetslésheten ligger nirmare 6 procent
blir de offentliga finanserna i stillet starkare. I bada dessa scena-
rier kan de offentliga finanserna ses som langsiktigt hallbara.

FORBATTRAD HALLBARHET JAMFORT MED FORRA ARETS
RAPPORT

Jamfort med den bedémning som gjordes 1 hallbarhetsrappor-
ten £6r 2017 har hallbarheten i de offentliga finanserna forbatt-
rats, dven om regeringens budget f6r 2018 av Konjunkturinstitu-
tet bedéms vara underfinansierad. Huvudscenariot i arets rap-
port kan tolkas som att de offentliga finanserna dr lingsiktigt
héllbara. I huvudscenariot i férra drets rapport minskade det fi-
nansiella sparandet successivt till —0,5 procent som andel av
BNP ar 2040 och nettoférmdgenheten sjonk 2020—2040. De of-
fentliga finanserna bedémdes dirmed inte vara langsiktigt hall-
bara.

Forbattringen jamfort med i fjol beror framfor allt pa att de
offentliga utgifterna nu bedéms bli ligre som andel av BNP un-
der hela scenarioperioden. Utgifterna har utvecklats svagare dn
vintat under 2017 och utgiftsprognosen fér de nirmaste aren
har reviderats ner betydligt. Detta férklaras framfor allt av firre
asylsokande men ocksa av firre sjukpenningdagar och personer
med sjukersittning jimfort med prognosen for ett ar sedan. Till-
sammans med en reviderad befolkningsprognos fir detta ge-
nomslag i de langsiktiga framskrivningarna da de tar sin utgangs-
punkt i de utgiftskvoter och inkomstkvoter vid oférindrade
skatteregler och huvudscenatiots utgifter det sista scenatiodret
(hir 2022) 1 Konjunkitnrlaget, december 2017. Kortsiktiga f6rind-
ringar i de offentliga finanserna kan alltsd ha stor betydelse for
de langsiktiga framskrivningarna och dirmed bedémningen av
de offentliga finansernas lingsiktiga hallbarhet. Dessutom har
den offentliga nettostillningen stirkts av det for nirvarande laga
rinteldget och en férindrad syn pd nir i tiden det normaliseras.

Diagram 152 Jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften, 15-74 &ar
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FORDJUPNING

Eftfekter av pensionsuppgorelsen
pa arbetsmarknaden

1 december 2017 presenterade pensionsgruppen en uppgorelse
om vissa andringar i pensionssystemet i syfte att sakra langsik-
tigt hojda och trygga pensioner.5 For att uppratthalla pensions-
nivAerna maste pensionsaldern hojas i takt med den dkade livs-
langden. Darfor foreslar pensionsgruppen bland annat att den
lagsta aldern for att kunna ta ut allman inkomstpension succes-
sivt hojs fr&n 61 ar till 64 ar och att den lagsta aldern for att fa

garantipension héjs fr&n 65 ar till 66 ar. Aven ratten att arbeta

kvar hojs fran 67 ar till 69 ar. Dessutom kopplas aldersgransen
kringliggande trygghetssystem till riktaldern fér garantipens-
ionen. Syftet med denna fordjupning ar att sammanfatta pens-
ionsuppgorelsens forslag och bedoma dess effekter pa utveckl-
ingen pa arbetsmarknaden. Konjunkturinstitutet bedémer att de
hojda aldersgranserna innebar hégre sysselsattningsgrad, men
fler aldre kommer ocks3 att vara sjuka och arbetslosa nar alders-
pensionen inte langre ar en mojlig vag ut fran arbetsmarknaden.
Konjunkturinstitutets preliminara beddmning ar att pensions-
overenskommelsens forslag leder till drygt 1 procentenhet hogre
potentiell sysselsattningsgrad 2030 jamfort med oférandrat be-
teende fr&n 2017. Det ar dock inte sannolikt att aldres arbets-
kraftsdeltagande skulle forblivit oférandrat utan forandringar i
pensionssystemet eftersom sysselsattningsgraden bland aldre

har dkat trendmassigt under en langre tid.

Denna férdjupning fokuserar pa att beskriva férslaget om hojt
grundskydd och hogre pensionsalder samt analysera forslagens
effekter pa arbetsmarknaden. Pensionséverenskommelsen inne-
haller dock dven ett antal andra férindringar. Bland annat fore-
slas forindringar i premiepensionssystemet, dir risknivan i fo1-
valet ska ses 6ver, reglerna for fonderna ska stramas upp och an-
talet valbara fonder ska minskas och styras utifrin professionella
bedémningar f6r att minimera risken f6r oseridsa aktérer. An-
svaret for fondutbudet i premiepensionssystemet ska flyttas frin
Pensionsmyndigheten till en sirskild fristdende huvudman. Pens-
ionsgruppen vill dessutom dndra placeringsreglerna f6r AP-fon-
derna. Motivet f6r dessa forslag dr inte att paverka individernas

55 Se "Pensionsgruppens dverenskommelse om langsiktigt héjda och trygga
pensioner”, Socialdepartementet, Pensionsgruppen, 2017-12-14. Pensionsgruppen
bestar av foretradare for regeringen (Socialdemokraterna och Miljopartiet) och de
Ovriga partier som star bakom pensionsreformen (Centerpartiet, Kristdemokra-
terna, Liberalerna och Moderaterna). Pensionsgruppens uppgift ar att komma
overens om forandringar i pensionssystemet som alla sex partier kan std bakom.
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arbetsutbud och Konjunkturinstitutet bedémer inte heller att de
har ndgra direkta effekter pa arbetsmarknaden.

Overenskommelsen som pensionsgruppen publicerade i de-
cember 2017 saknar forfattningsforslag och vissa forslag ska
ocksd bearbetas vidare innan slutgiltiga f6rslag presenteras.s Nar
torfattningsforslagen dr presenterade avser Konjunkturinstitutet
att aterkomma med bedémningar av effekterna pd de offentliga
finanserna. I denna férdjupning presenteras enbart Konjunktur-
institutets beddmning om effekter pd utvecklingen pa arbets-
marknaden. Bedémningarna ir preliminira och de bedémda ef-
fekterna ingar dirfor inte i de prognoser och langsiktiga scena-
rier som presenteras i denna rapport.

HOJT GRUNDSKYDD FOR PENSIONARER MED LAG INKOMST

Pensionsgruppen foreslar att grundskyddet ska stirkas f6r pens-
ionirer med liga inkomster.5” Grundskyddet bestar i dag av ga-
rantipensionen, bostadstilligget och dldreférsorjningsstodet.
Pensionsgruppen foreslir att garantipensionen héjs och att ett
inkomstprovat tilligg inférs for pensiondrer som enbart har ga-
rantipension. Det inkomstprévade tilldgget ska betalas automa-
tiskt utan ndgon sirskild ansékan. Det féreslds dven vissa f61-
indringar i bostadstilligget, bland annat en hdjning av bostads-
kostnadstaket.

Enligt 6verenskommelsen ska férdndringarna genomsyras av
att det ska vara ekonomiskt bittre att ha arbetat jimfért med ni-
vin pa grundskyddet. Garantipensionirer har i dag simre mojlig-
heter att héja pensionen genom att arbeta lingre jimfért med en
pensiondr som bara har inkomstpension. Pensionsgruppen fore-
slar ddrfor att nivan pd garantipensionen ska bli hégre om utta-
get gors senare dn vid aldern for tidigast uttag av garantipens-
ionen.5 Pensionsgruppen foreslar ocksd att ett fribelopp for ar-
betsinkomster ska inféras 61 personer med dldreférsérjnings-
st6d for att 6ka incitament att arbeta.

56 pensionsgruppens dverenskommelse innehaller exempelvis skrivningar om
behovet av ytterligare utbildnings- och arbetsmarknadsrelaterade atgarder for ett
langre arbetsliv och tidigare arbetsmarknadsintrade. Dessutom vill pensions-
gruppen inratta en ny delegation for aldre arbetskraft och ett sarskilt partsrad for
samrad med arbetsmarknadens parter. Pensionsgruppen vill ocksa analysera
pensionsavgiftens niva. Dessa 6verenskommelser ar allmant skrivna och for
ospecificerade for att det ska vara mojligt att bedoma effekterna pa
arbetsmarknaden.

57 En mer detaljerad beskrivning av férslagen finns i Socialdepartementet (2018),
”Oversyn av grundskyddet fér pensionérer, Inriktning fér ett nytt grundskydd”, Ds
2018:8.

58 Vid ett senare uttag ska den lopande utbetalningen raknas upp i relation till den
forsakrades forvantade genomsnittliga aterstaende livslangd och i relation till
arvsvinster.
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Det finns en malkonflikt mellan ett hdgre grundskydd for de
med lag pension och bibehallet incitament att arbeta £6r perso-
ner med ldg férvintad pension. Hogre grundskydd innebir sva-
gare incitament att arbeta och detta giller dven fOr personer som
har lang tid kvar till pensionen. Hogre grundskydd har darfér
sannolikt negativa effekter pa sysselsittningen och arbetskrafts-
deltagandet. Det dr dock inte méjligt att bedéma hur stora dessa
effekter dr. Hogre pension vid ett senare uttag av garantipens-
ionen kan till viss del motverka de svagare incitamenten att ar-
beta f6r de som 4r dldre och som kommer att f4 garantipension.
Manga av garantipensiondrerna har dock haft sjukersittning in-
nan pensionen och det dr ddrfér oklart hur manga som har moj-
lighet att senareldgga sin pension.

HOGRE LAGSTA PENSIONSALDER

1 pensionsgruppens 6verenskommelse foreslds successivt hogre
ligsta pensionsdlder och héjning av den dlder som en arbetsta-
gare har ritt att kvarstd 1 anstillningen enligt Lagen om anstill-
ningsskydd (LAS) (se tabell 19). Ligsta alder for att ta ut allméin
inkomstpension ska héjas frin dagens 61 ar till 62 ar 2020, till 63
ar 2023 och till 64 ar 2026.

Ar 2023 hojs aldersgrinsen for garantipensionen fran 65 ar
till 66 4r. Samtidigt hojs aldersgrinsen f6r kringliggande trygg-
hetssystem (sasom sjukforsikringen, arbetsloshetsforsikringen
och bostadstilligget) till 66 ar. Direfter ska dldersgrinsen 1 trygg-
hetssystemen f6lja en riktalder som automatiskt anpassas till f6r-
indringar i férvintad livslingd. Exakt hur riktdldern ska skrivas
upp ir dnnu inte 6verenskommet. I Pensionsaldersutredningen
frin 2013 foreslas riktildern 6ka med 2/3 av forvintad okning
av den iterstiende medellivslingden vid 65 ar. Ar 2026 knyts
dven aldersgrinsen for garantipensionen till riktdldern. Enligt
pensionsgruppens overenskommelse kommer det att finnas en
sirskild undantagsregel frin hojningen av aldersgrinsen for ga-
rantipensionen for personer med ett langt arbetsliv. Det betyder
att personer med minst 44 ar i arbetslivet ges méjlighet att fa ga-
rantipension redan fran 65 ars dlder.s De som inte far garanti-
pension berbrs enbart av den héjda ldgsta dldern for allmin in-
komstpension.

59 Se SOU 2013:25, Atgarder for ett langre arbetsliv, slutbetankande av
Pensionsaldersutredningen.

60 Det ar inte specificerat hur tid i arbetslivet ska definieras, till exempel om det
kravs 44 ars heltidsarbete och om deltidsarbete eller perioder av arbetsloshet,
sjukskrivning och foraldraledighet raknas som tid i arbetslivet. | framtiden kan
denna aldersgrans ocksd komma att knytas till riktaldern.
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I dag har en arbetstagare ritt att kvarstd 1 anstéllningen till ut-
gangen av den manad dé han eller hon fyller 67 4r. Pensions-
gruppen foreslar att denna LAS-dlder héjs till 68 ar 2020 och till
69 ar 2023. I pensionséverenskommelsen foreslds ocksa att ar-
betstagare 6ver LAS-aldern undantas fran kravet pa saklig grund
tor uppsigning fran och med 2020.61

Pensionsgruppen anser att den ldgsta dldern for att ta ut
tjanstepension ska hojas fran dagens 55 4r. Det maste dock utre-
das hur detta ska goras. Utredningen kommer att se dver villko-
ren fOr ritt till avdrag f6r pensionsavsittningar. Férutom ldgsta
uttagsdlder kommer dven mojligheten att tjdna in tjinstepens-
ionsritt efter 65 dr att utredas. Dessutom ska utredningen se
over regelverket f6r avdragsrittens storlek och utbetalningsti-
dens lingd, méjligheten att géra uppehall 1 pensionsutbetalning-
arna och férlinga utbetalningstiden efter att pension botjat beta-
las ut.

Tabell 19 Pensionsgruppens dverenskommelse om andrade
aldersgranser i pensionssystem.

Atgard Idag 2020 2023 2026
Lagsta alder for att ta ut allman 61 ar 62 ar 63 ar 64 ar
inkomstpension

Aldersgrans fér garantipension 65 ar 65 ar 66 ar Riktalder
Aldersgrans for kringliggande 65 ar 65 ar 66 ar Riktalder
trygghetssystem

Alder da ratten att kvarstd i 67 ar 68 ar 69 ar 69 ar
anstallningen upphér (LAS-alder)

Méjlighet for arbetsgivare att séga Inom 1 Ingen Ingen Ingen
upp arbetstagare utan saklig grund manad tidsgrans tidsgrans tidsgrans

over LAS-aldern

Kalla: Socialdepartementet.

REFORMEN INNEBAR HOGRE SYSSELSATTNING MEN OCKSA
FLER SJUKA OCH ARBETSLOSA BLAND ALDRE

Konjunkturinstitutet bedémer att de féreslagna hégre alders-
grinserna i pensionssystemet samt h6jd LAS-dlder kommer att
leda till hégre sysselsittningsgrad bland ildre. Médnga av de som
med nuvarande regler skulle ta ut sin allmidnna inkomstpension
tore 64 ars dlder kommer att fortsétta arbeta lingre nir ligsta
pensionsédlder héjs. De foreslagna férdndringarna i pensionssy-
stemet Okar sannolikt sysselsittningsgraden bland de aldersgrup-
per som paverkas av fordndringarna. Samtidigt kommer fler
dldre att vara sjukskrivna eller arbetslésa och fler kommer att £a

61 Idag &r regeln utformad s att undantaget géaller om arbetstagaren sags upp just
nar arbetstagaren fyller 67 ar. Om arbetsgivaren inte utnyttjar detta fonster, blir
det svarare for denna att avsluta anstallningen. Darfor ar det vanligt att
arbetsgivaren véljer att avsluta anstallningen precis nar arbetstagaren fyller 67 ar.
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sjukersittning nir det inte lingre dr mojligt att limna arbets-
marknaden genom allmin inkomst- eller garantipension.

Hojning av aldersgrinserna i pensionssystemet innebér hégre
medelpensioneringsalder.s2 Trots att sysselsittningsgraden for
dldre har okat, har medelpensioneringsaldern haft en sjunkande
trend (se diagram 153, diagram 154 och diagram 155). Hojning
av riktaldern kan ocksa paverka normerna fér ndr man ska ga i
pension och dirmed leda till senare pensionering dven for de
som inte direkt paverkas av forslagen. Detta leder till hogre
pensioner, vilket ocksa dr syftet med forslagen.

Idag upphor ersittningar fran arbetsloshetsforsikring, sjuker-
sdttning samt manga andra socialférsikringar vid 65 4r och de
som har dessa férmaner tar dirfor ofta ut sin alderspension vid
65 4r. Nir dldersgransen for de kringligeande trygghetssystemen
héjs, kommer de som far ersittningar frin dessa trygghetssystem
troligen att ta ut sin pension senare. Manga som har ersittning
fran olika socialférsikringar fére 65-drsdagen kommer att gynnas
ckonomiskt av hogre riktilder. Det beror pa att socialférsik-
ringar ofta ger en hogre inkomst dn vad deras pensionsinkomst
skulle vara.©* De kommer ocksa att tjdna in hogre inkomstpens-
ion eftersom socialférsikringsersittningar dr pensionsgrun-
dande. Dirfor leder hogre riktalder och héjda dldersgranser i
pensionssystemet till hégre pensioner, men ocksa till hégre of-
fentliga utgifter. De hégre offentliga utgifterna motverkas dock
av hogre skatteintikter frin arbetsinkomster nir fler fortsitter
att jobba hégre upp 1 dldrarna och fran hogre pensioner.

DE LANGSIKTIGA EFFEKTERNA BEDOMS VARA | LINJE MED
KONJUNKTURINSTITUTETS NUVARANDE ANTAGANDEN

Det ér svart att bedéma i vilken utstrickning forindringar i
pensionssystemet paverkar den faktiska uttridesalderns och
sysselsdttningsgraden bland dldre eftersom det inte bara dr regel-
verket i pensionssystemet som paverkar dldres arbetsutbud. Osi-
kerheten i bedémningarna dr dessutom sirskilt stor dirfor att
det dnnu saknas manga detaljer i pensionséverenskommelsens
forslag. Konjunkturinstitutets preliminira bedémning 4r att
pensionséverenskommelsen leder till drygt 1 procentenhet hogre

62 Medelpensioneringsalder avser alder d& man bérjar ta ut lderspension, vilket
inte behover innebara att man slutar arbeta eftersom man kan arbeta och ta ut
alderspension samtidigt.

63 Undantag ar de som far ekonomiskt bistdnd som ger lagre ersattning an
garantipensionen. Se Pensionsmyndigheten (2016), "Vilka grupper gynnas eller
missgynnas av en hojd pensionsalder?”, Rapport.

64 Uttradesalder &ar den genomsnittliga alder da de forvarvsarbetande lamnar
arbetskraften, givet att de tillhor arbetskraften vid 50 ars alder. Se
Pensionsmyndigheten (2017), "Medelpensioneringsalder och uttradesalder, m.m.”,
Rapport.

Diagram 153 Genomsnittlig alder for
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potentiell sysselsittningsgrad 2030 4n vad den skulle bli vid ofor-
dndrat beteende fran 2017 (se diagram 156).65 Eftersom det ér
relativt fa arbetslésa bland dldre Skar den potentiella sysselsitt-
ningen och sysselsittningsgraden ungefir lika mycket som po-
tentiell arbetskraft och arbetskraftsdeltagande. Men dven arbets-
16sa och sjuka utanfér arbetskraften dkar nigot som andel av be-
folkningen.

Den forvintade livslingden och dldres sysselsittningsgrad
Okar trendmissigt (se diagram 155). Konjunkturinstitutet tillim-
par ddrfor redan i dag i sina prognoser och langsiktiga scenarier
ett antagande om en féryngring av befolkningens arbetsmark-
nadsbeteende.s Konjunkturinstitutets antagande om en foryng-
ring av befolkningens beteende innebir att de mellan 60 och 74
ar "foryngras" med drygt ett dr fram till 2040 och med fyra ar
fram till 2100 vad giller deras arbetsmarknadsbeteende. Detta
betyder att 60-aringar 2100 i genomsnitt beter sig som dagens
56-aringar vad giller arbetskraftsdeltagande, sysselsittningsgrad,
arbetade timmar och sd vidare. Det innebdr vidare att den ge-
nomsnittliga uttridesdldern frin arbetsmarknaden antas stiga
med ca fyra ar till 2100, frin nuvarande niva pd ca 64 dr (se dia-
gram 157). Pensionséverenskommelsen paverkar darfér inte
Konjunkturinstitutets prognoser lika mycket som om man jim-
f6r 6kningen i den potentiella sysselsittningsgraden med ett helt
ofdrindrat beteende fran 2017 (se diagram 156).

En politisk 6verenskommelse, liknande dverenskommelsen i
pensionsgruppen, ér i praktiken en férutsittning for att Kon-
junkturinstitutets antagande om Okad uttridesilder ska komma
att realiseras. Pensionsgruppens éverenskommelse bedéms dock
innebira att denna féryngringsprocess sker ndgot snabbare de
nirmsta 20 dren dn Konjunkturinstitutets nuvarande bedémning.
Preliminira berikningar indikerar att pensionséverenskommel-
sens forslag leder till ca 0,5 procentenheter hdgre potentiell
sysselsittningsgrad 2030 jimfért med Konjunkturinstitutets nu-
varande antagande (se diagram 156). Detta innebir att sysselsatt-
ningsgraden i dldersgruppen 55—74 ar skulle vara ca 2 procent-
enheter hogre 2030 jamfort med Konjunkturinstitutets nuva-
rande antagande. Pa ling sikt bedéms effekterna vara ungefir i
linje med Konjunkturinstitutets nuvarande féryngringsanta-
gande.

65 Bedémningen beaktar de tre hojningarna av aldersgransen for allman
inkomstpension, hojningen av aldersgransen for garantipensionen och for de
kringliggande trygghetssystemen samt hojningar av LAS-aldern. Att den potentiella
sysselsattningsgraden i diagram 156 minskar vid oférandrat beteende beror pa
demografin.

66 Se aven Konjunkturinstitutet (2018), "Hallbarhetsrapport 2018 for de offentliga
finanserna”, Specialstudier 2018:2.
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91 Effekter av pensionsuppgorelsen p& arbetsmarknaden

Det dr svart att separera vad som ér effekter av férindrat
pensionssystem och vad som ir en underliggande trend av 6kat
arbetskraftsdeltagande bland éldre. Dessa uppskattningar ska ses
som preliminira och kan komma att revideras nir fler detaljer
kring hur pensionssystemet kommer att f6rindras blir kinda.
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Internationell konjunktur 2017—-2019

Tabell A1 BNP i varlden

Procent av kdpkraftsjusterad global BNP respektive procentuell forandring, fasta priser

Vikt
2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Varlden 3,5 3,6 3,4 3,2 3,8 3,9 3,8
KIX-vagd* 74,5 1,4 2,3 2,3 2,1 2,9 2,8 2,6
OECD 44,9 1,5 2,2 2,5 1,8 2,5 2,5 2,2
USA 15,5 1,7 2,6 2,9 1,5 2,3 2,8 2,5
Euroomradet 11,7 -0,2 1,4 2,0 1,8 2,5 2,3 2,0
Tyskland 3,3 0,6 1,9 1,5 1,9 2,5 2,4 2,1
Frankrike 2,3 0,6 1,0 1,0 1,1 2,0 2,1 1,8
Italien 1,9 -1,7 0,2 0,8 1,0 1,5 1,5 1,3
Spanien 1,4 -1,7 1,4 3,4 3,3 3,1 2,6 2,2
Finland 0,2 -0,8 -0,6 0,1 2,1 3,0 2,3 2,0
Japan 4,4 2,0 0,3 1,4 0,9 1,7 1,4 1,0
Storbritannien 2,3 2,1 3,1 2,3 1,9 1,7 1,5 1,4
Sverige 0,4 1,2 2,7 4,3 3,0 2,7 2,9 2,1
Norge 0,3 1,1 2,1 1,8 1,0 1,9 1,7 2,0
Danmark 0,2 0,9 1,6 1,6 2,0 2,1 1,9 1,9
Tillvaxtekonomier? 55,1 5,2 4,7 4,1 4,4 4,8 4,9 4,9
Kina 17,7 7,8 7,3 7,0 6,7 6,9 6,5 6,3
Indien 7,2 6,2 7,2 7,8 7,8 6,7 7,4 7,7
Brasilien 2,6 3,0 0,5 -3,5 -3,5 1,1 2,3 2,6
BNP per invanare

USA 1,0 1,8 2,1 0,8 1,6 2,1 1,9
Euroomradet —0,4 1,1 1,6 1,4 2,2 2,1 1,7
Japan 2,2 0,5 1,5 1,0 1,9 1,7 1,3

Exportmarknadstillvaxt
Varlden® 2,7 3,7 3,5 3,9 4,4 4,2 3,8

1 KIX-vagd BNP berdknas som det vagda medelvardet av BNP-tillvaxttakten i de 32 lander som ingar i KIX. 2 Tillvaxtekonomier
definieras som lander som inte &r medlemmar av OECD. ° Exportmarknadstillvéxten avser den samlade importefterfragan i de
lander som Sverige exporterar till. Respektive lands vikt utgors av dess andel i svensk varuexport.

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

Kéllor: IMF, OECD, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A2 KP1 i varlden
Procentuell féorandring

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
OECD 2,2 1,6 1,7 0,6 1,1 2,3 2,2 2,2
USA 2,1 1,5 1,6 0,1 1,3 2,1 2,3 2,3
Euroomradet 2,5 1,3 0,4 0,0 0,2 1,5 1,4 1,6
Tyskland 2,1 1,6 0,8 0,1 0,4 1,7 1,5 1,8
Frankrike 2,2 1,0 0,6 0,1 0,3 1,2 1,3 1,5
Italien 3,3 1,3 0,2 0,1 -0,1 1,3 1,1 1,4
Spanien 2,4 1,5 -0,2 -0,6 -0,3 2,0 1,4 1,7
Finland 3,2 2,2 1,2 -0,2 0,4 0,8 1,1 1,6
Japan -0,1 0,3 2,8 0,8 -0,1 0,5 1,0 1,3
Storbritannien 2,8 2,6 1,5 0,1 0,6 2,7 2,6 2,3
Sverige 0,9 0,4 0,2 0,7 1,1 1,9 1,7 1,7
Norge 0,4 2,0 1,9 2,0 3.9 1,9 1,7 2,0
Danmark 2,4 0,5 0,3 0,2 0,0 1,1 1,3 1,8
Tillvaxtekonomier®
Kina 2,6 2,6 1,9 1,4 2,0 1,6 2,3 2,3
Indien 9,3 10,9 6,4 5,9 4,9 2,5 4,6 4,5
Brasilien 5,4 6,2 6,3 9,0 8,7 3,4 3,7 4,2

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

Anm. KPI for EU-lander, inklusive Sverige, och Norge avser harmoniserade index for konsumentpriser (HIKP). OECD-aggregatet
avser nationella KPl-serier. Aggregatet for euroomradet ar vagt med konsumtionsvikter fran Eurostat och OECD-aggregatet med
konsumtionsvikter fran OECD.

Kallor: OECD, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Tabell A3 Nyckeltal for euroomradet

Miljarder euro, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser

Niva

2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Hushallens konsumtionsutgifter 5 887 -0,6 0,9 1,8 1,9 1,7 1,5 1,5
Offentliga konsumtionsutgifter 2 220 0,3 0,7 1,3 1,8 1,2 1,4 1,3
Fasta bruttoinvesteringar 2186 -2,4 1,9 3,0 4,5 3,1 3,6 3,6
Lagerinvesteringar* 16 0,1 0,3 0,0 -0,1 0,2 -0,1 0,0
Export 4 930 2,2 4,6 6,1 3,4 5,3 5,2 3,8
Import 4 457 1,4 4,9 6,5 4,8 4,3 4,2 3,9
BNP 10 783 -0,2 1,4 2,0 1,8 2,5 2,3 2,0
HIKP2 1,3 0,4 0,0 0,2 1,5 1,4 1,6
Arbetsloshet® 12,0 11,6 10,9 10,0 9,1 8,4 7,9
Styrranta* 0,25 0,05 0,05 0,00 0,00 0,00 0,50
Tiodrig statsobligationsranta’® 1,6 1,2 0,5 0,1 0,4 0,8 1,3
Dollar/euro® 1,33 1,33 1,11 1,11 1,13 1,23 1,23

1 Forandring i procent av BNP foregdende ar. 2 Procentuell forandring. ® Procent av arbetskraften. 4 Niva, procent, vid slutet av

aret. Avser refirantan. ®Niva, procent. Avser Tyskland. ¢ Niva.

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

Niva

2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Hushallens konsumtionsutgifter 12 821 1,5 2,9 3,6 2,7 2,7 2,8 2,4
Offentliga konsumtionsutgifter 2 658 —2,4 -0,5 1,3 1,0 0,1 1,8 2,9
Fasta bruttoinvesteringar 3632 3,1 4,8 3,5 0,6 3,4 4,5 4,1
Lagerinvesteringar* 35 0,2 -0,1 0,2 -0,4 -0,1 0,0 0,0
Export 2 215 3,5 4,3 0,4 -0,3 3,4 4,7 3,6
Import 2 736 1,1 4,5 5,0 1,3 3,9 5,7 4,8
BNP 18 624 1,7 2,6 2,9 1,5 2,3 2,8 2,5
KPI? 1,5 1,6 0,1 1,3 2,1 2,3 2,3
Arbetsloshet® 7,4 6,2 5,3 4,9 4,4 3,9 3,7
Styrranta* 0,25 0,25 0,50 0,75 1,50 2,50 3,00
Tiodrig statsobligationsranta® 2,4 2,5 2,1 1,8 2,3 2,9 3,3
Dollar/euro® 1,33 1,33 1,11 1,11 1,13 1,23 1,23

1Férandring i procent av BNP foéregdende ar. 2 Procentuell férandring. 2 Procent av arbetskraften. 4 Nivd, procent, vid slutet av
aret. Avser Federal Funds target rate. 5 Niv&, procent. ® Niva.

Kéllor: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Tabell A5 Scenario for internationell ekonomi

Procentuell férandring respektive procent

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
BNP i OECD 2,5 1,8 2,5 2,5 2,2 1,9 1,7 1,7
BNP i euroomradet 2,0 1,8 2,5 2,3 2,0 1,6 1,1 1,0
BNP i USA 2,9 1,5 2,3 2,8 2,5 1,9 1,6 1,6
BNP i tillvaxtekonomier 4,1 4,4 4,8 4,9 4,9 4,9 4,8 4,7
BNP i varlden 3,4 3,2 3,8 3,9 3,8 3,6 3,5 3,5
HIKP i euroomradet 0,0 0,2 1,5 1,4 1,6 1,9 1,9 1,9
KPI i USA 0,1 1,3 2,1 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Styrranta i euroomradet* 0,05 0,00 0,00 0,00 0,50 1,00 1,50 1,75
Styrranta i USA* 0,50 0,75 1,50 2,50 3,00 3,00 3,25 3,25
Styrranta, KIX6-vagd* 0,02 -0,14 —0,04 0,21 0,65 1,08 1,57 2,00
Dagslaneranta,
euroomradet (Eonia)* -0,2 -0,4 -0,3 -0,2 0,3 0,8 1,3 1,7

11 slutet av aret.

Anm. KIX6-vagd styrranta avser ett genomsnitt av Eonia for euroomradet samt styrrantor i USA, Norge, Storbritannien,

Danmark och Japan. Ovriga aggregat berédknas med hjalp av kopkraftskorrigerade BNP-vikter fran IMF.

Kallor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen i Sverige 2017—-2019

Tabell A6 Forsorjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser

Hushallens konsumtionsutgiftert
Varor
Tjanster exkl. bostad
Bostader
Offentliga konsumtionsutgifter
Statlig konsumtion
Kommunal konsumtion
Fasta bruttoinvesteringar?
Naringslivet exkl. bostader
Industrin
Ovriga varubranscher
Tjanster exkl. bostader
Bostader
Offentliga myndigheter
Inhemsk efterfragan exkl. lager
Lagerinvesteringar®
Total inhemsk efterfragan
Export
Export av varor
Bearbetade varor
Ravaror
Export av tjanster
Total efterfragan
Import
Import av varor
Bearbetade varor
Ravaror
Import av tjanster
Nettoexport®
BNP

BNP per invanare*

L Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer samt nettot av hushallens konsumtion i utlandet och utlandsk
konsumtion i Sverige. 2 Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.  Férandring i procent av BNP féregéende ar.

Niva
2016
1 950
895
629
376
1152
299
853

1 060
647
162
101
383
227
181
4161
31

4 192
1 950
1322
1 059
264
628
6 142
1737
1203
901
302
534
213
4 405
444

2013

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

2014

2,1
2,6
3,1
2,1
1,5
1,7
1,5
575
4,2
8,8
3,1
1,8
15,6
1,6
2,7
0,2
2,9
5,3
3,1
1,6
8,6
10,4
3,6
6,3
4,6
4,8
4,2
10,4
-0,2
2,6
1,6

2015
3,1
41
3,8
1,7
2,4
2,0
2,6
6,9
5,9

-15,8

-0,1
21,8
18,0
0,3
3,8
0,4
4,3
5,7
3,5
3,9
2,2
10,7
4,7
5,2
5,4
6,1
3,7
4,9
0,4
4,5
3,4

4Tusental kronor, lI6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2016

2,2
2,9
2,6
2,8
3,1
2,7
3,2
5,6
2,3
-0,7
-1,2
4,6
14,3
8,2
3,3
0,0
3,3
3,3
3,6
3,2
4,8
2,7
3,3
3,4
5,0
4,8
5,6
—0,2
0,1
3,2
1,9

2017

2,4
1,1
2,3
3,9
0,4
-1,8
1,2
6,0
3,8
4,1
5,4
3,2
14,2
3,9
2,8
0,1
2,9
3,7
51
6,2
0,7
0,6
3,1
5,0
4,2
5,8
-0,7
6,8
-0,3
2,4
1,0

2018

2,1
1,4
1,9
3,0
0,9
0,4
1,1
5,8
7.8
9,5
3,8
8,2
2,2
3,4
2,7
0,0
2,7
5,7
6,8
7,3
4,4
3,2
3,6
5,7
6,8
8,1
2,7
3,3
0,2
2,8
1,6

2019

2,1
1,7
1,8
3,2
0,8
0,6
0,8
3,3
4,7
6,1
4,7
4,0

-0,3

2,9
2,1

—0,2

1,8
4,3
4,4
4,7
3,0
4,1
2,6
4,0
4,0
4,6
1,9
4,1
0,3
2,1
1,0
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Tabell A7 Hushallens inkomster, konsumtionsutgifter och sparande

Miljarder kronor, I6pande priser, respektive procentuell férandring

Lonesumma, justerad for utland
Timl6n enligt NR*
Arbetade timmar'2

Transfereringar fran offentlig
sektor, netto

Kapitalinkomster, netto
Ovriga inkomster, netto®
Inkomster fore skatt*
Direkt skatt®
Disponibel inkomst
Konsumentpris®
Real disponibel inkomst
per invanare’
Konsumtionsutgifter®
Sparande®
Eget sparande®

Finansiellt sparande®

Niva
2016
1735

611
296
314
2 956
794
2162

2162
218
1 950
389
212
308

2016

4,7
2,2
2,7

3,0
12,7
9,7
5,6
-1,0
4.6
1,0
3,5
2,2
2,2
16,6
9,8
13,2

2017

4,7
2,7
2,0

2,5
-4,9
7,6
3,6
0,3
3,9
1,7
2,2
0,8
2,4
15,9
9,6
12,1

2018

51
3,0
2,0

2,3
3,8
3,7
4,3
0,7
5,0
1,7
3,2
2,0
2,1
16,7
10,6
12,8

2019

4,1
3,1
1,0

2,3
1,5
-2,3
2,8
-0,3
2,5
1,6
0,9
-0,1
2,1
15,7
9,5
11,6

2020

4,0
3,5
0,4

2,5
3,3
2,0
3.4
-0,2
3,2
2,0
1,2
0,2
2,2
14,7
8,6
10,7

2021

4,0
3,9
0,1

3,0
-4,2
7.3
3,4
-0,1
3,3
2,0
1,2
0,2
2,2
13,7
7.8
9,7

2022

3,9
3,9
0,1

3,7
0,3
6,6
3,9

-0,1

3.8
2,0
1,7
0,6
2,2

13,1

7,3
9,2

1 Kalenderkorrigerade varden. 2 Avser anstélldas timmar. 1 denna post ingar dven berakningsteknisk 6verforing till hushallen
genom andrade skatter eller transfereringar, se tabell A23. * Tillvaxten i inkomster fore skatt a&r en vagd summa av
tillvaxttakterna for lonesumma, transfereringar, kapitalinkomster och 6vriga inkomster. ° Férandring i procent av inkomster fore
skatt med omvéant tecken. © Implicitprisindex for hushallens konsumtionsutgifter. ” Tusental kronor. ® Fasta priser. ° Sparande i
miljarder kronor, I6pande priser respektive i procent av disponibel inkomst. | eget sparande ingdr inte sparande i avtals- och
premiepensioner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A8 Bytesbalans och finansiellt sparande

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procent

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Nettoexport, varor 138 122 123 127 119 134 152 174
Nettoexport, tjanster 44 48 47 77 94 58 57 61
Loner, netto 18 17 18 14 11 10 11 12
Kapitalavkastning, netto 61 62 60 37 36 54 57 50
Transfereringar med mera, netto -56 -58 —62 —64 —-54 —70 —79 -85
Bytesbalans 204 192 187 192 207 186 198 212
Procent av BNP 5,5 5,1 4,7 4,6 4,7 4,0 4,1 4,2
Kapitaltransfereringar —6 -9 -5 -8 -3 -3 -5 -5
Finansiellt sparande 199 183 181 184 204 184 194 207
Procent av BNP 5,4 4,8 4,6 4,4 4,6 4,0 4,0 4,1

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A9 BNI
Miljarder kronor, I6pande priser samt tusental respektive procentuell forandring

Niva

2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
BNI 4 455 2,3 4,3 5,8 4,7 4,8 4,9 3.9
Deflator, inhemsk anvandning 1,1 1,7 1,7 1,6 2,3 2,0 1,9
Real BNI 1,1 2,5 4,0 3,1 2,5 2,8 2,0
Befolkning 9 923 0,9 1,0 1,1 1,3 1,4 1,1 1,0
Real BNI per invanare* 449 0,3 1,5 2,9 1,8 1,1 1,7 1,0

1 Tusental kronor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A10 Produktion

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niva
2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Varubranscher 1 003 -1,8 0,9 -2,3 2,5 4,2 3,8 2,2
Varav: Industri 610 -1,1 -0,5 -5,5 2,6 3,9 5,0 3,3
Byggverksamhet 232 -3,8 3,0 5,3 4,2 7,7 2,1 0,6
Tjanstebranscher 2 046 3,9 4,5 8,9 3,4 2,6 3,3 2,7
Naringsliv 3 049 1,8 3,2 5,0 3,1 3,1 3,5 2,5
Offentliga myndigheter 783 -0,3 1,2 0,7 1,2 1,1 1,3 0,8
BNP till baspris? 3884 1,3 2,8 4,1 2,7 2,7 3,0 2,2
Produktskatter/subventioner 510 0,5 2,2 5,5 4,9 2,3 1,9 1,4
BNP till marknadspris 4 394 1,2 2,7 4,3 3,0 2,7 2,9 2,1

Y Inklusive produktion i hushallens icke-vinstdrivande organisationer.
Anm. Med produktion avses har foradlingsvardet.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A1l Arbetade timmar
Miljoner timmar respektive procentuell forandring, kalenderkorrigerade varden
Niva
2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Varubranscher 1877 -0,6 0,3 -2,1 -0,1 1,7 1,4 0,2
Varav: Industri 969 —2,4 -1,1 —4,2 -1,0 1,0 1,3 0,1
Byggverksamhet 586 0,7 2,5 1,8 2,7 3,2 1,9 0,5
Tjanstebranscher 3701 0,8 2,5 2,5 2,4 1,7 2,3 1,5
Naringsliv 5578 0,3 1,7 0,9 1,5 1,7 2,0 1,0
Offentliga myndigheter 2153 0,6 2,1 0,7 3,6 2,4 1,9 0,7
Hela ekonomin® 7 904 0,4 1,8 0,9 2,1 1,9 1,9 1,0

! Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A12 Produktivitet
Kronor per timme (baspris) respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade véarden
Niva
2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Varubranscher 535 -1,2 0,5 -0,2 2,6 2,5 2,3 2,0
Varav: Industri 629 1,4 0,6 -1,4 3,6 2,9 3,6 3,1
Byggverksamhet 396 —4.,4 0,5 3,5 1,4 4,3 0,2 0,1
Tjanstebranscher 553 3,0 2,0 6,3 1,0 1,0 1,0 1,2
Naringsliv 547 1,5 1,5 4,1 1,6 1,5 1,5 1,5
Offentliga myndigheter 363 -1,0 -0,9 0,0 -2,3 -1,3 -0,6 0,0
Hela ekonomin® 491 0,9 1,0 3,2 0,6 0,8 1,1 1,2

L Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A13 Arbetsmarknaden
Tusental personer respektive procentuell férandring, om inget annat anges
Niva
2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Arbetade timmar?! 7 904 0,4 1,8 0,9 2,1 1,9 1,9 1,0
Medelarbetstid for sysselsatta? 31,0 -0,6 0,3 -0,5 0,6 -0,4 0,6 0,2
Sysselsatta 4 910 1,0 1,4 1,4 1,5 2,3 1,4 0,7
Sysselsattningsgrad® 65,7 66,2 66,7 67,1 67,8 68,3 68,5
Arbetskraft 5277 1,1 1,3 0,8 1,0 2,0 1,0 0,6
Arbetskraftsdeltagande® 71,5 71,9 72,0 72,1 72,7 72,9 73,0
Arbetsloshet® 366 8,0 7,9 7,4 6,9 6,7 6,3 6,2
Befolkning 15—-74 ar 7 323 0,6 0,7 0,7 0,9 1,1 0,6 0,5

1 Miljoner timmar, kalenderkorrigerade varden. 2 Timmar per vecka, kalenderkorrigerade varden. ® Andelen sysselsatta av
befolkningen 15-74 &r, procent. * Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15-74 &r, procent. 5 Procent av
arbetskraften.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A14 Timlén enligt konjunkturldonestatistiken

Procent respektive procentuell férandring

Vikt

2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Naringsliv 68 2,3 2,9 2,3 2,3 2,2 2,7 3,0
Industri 16 2,0 2,5 2,4 2,0 2,1 2,7 3,0
Byggbranschen 7 3,0 3,1 1,6 2,7 1,9 2,6 2,8
Tjanstebranscher 46 2,3 2,9 2,3 2,3 2,3 2,7 3,1
Kommunal sektor 26 2,9 2,8 2,7 2,7 3,2 3,0 3,1
Stat 6 2,6 2,3 2,6 2,4 2,5 3,0 3,3
Totalt 100 2,5 2,8 2,4 2,4 2,5 2,8 3,1
Real timlon (KPI)* 2,5 3,0 2,5 1,4 0,7 1,1 1,0
Real timlon (KPIF)2 1,6 2,3 1,6 1,0 0,5 1,0 1,2

! Deflaterad med konsumentprisindex (KP1). 2 Deflaterad med konsumentprisindex med fast bostadsranta (KPIF).

Kéllor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A15 Timldn och arbetskostnad i naringslivet enligt nationalrakenskaperna

Kronor per timme, procent respektive procentuell féréndring, kalenderkorrigerade véarden

Timlén
Arbetsgivaravgiftert
(i procent av 16nen)

Arbetskostnad per timme?
Produktivitet®

Enhetsarbetskostnad

Niva
2016
236

338

2013
1,7

41,4
2,0
1,2
0,8

2014
1,9

41,4
2,0
1,4
0,5

2015
3,1

42,0
3,6
3,8

-0,2

2016

2,4

43,3
3,3
0,8
2,5

piokivg

2,8

43,3
2,9
1,3
1,6

2018

3,0

43,4
3,1
1,4
1,6

2019

3,1

43,4
3,1
1,5
1,7

1 Kollektiva avgifter och loneskatter. 2 Lon och arbetsgivaravgifter. ® Féradlingsvardet delat med anstélldas arbetade timmar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A16 Tillforsel- och anvandningspriser

Procent respektive procentuell férandring

BNP
Offentliga myndigheter?®: 2
Naringsliv?
Skattenetto
Import
Bearbetade varor
Ravaror
Tjanster
Tillforsel/anvandning®
Offentlig konsumtion
Hushallens konsumtionsutgifter
Fasta investeringar
Export
Bearbetade varor
Ravaror

Tjanster

Vikt
2016
71,7
13,6
49,8
8,3
28,3
14,7
4,9
8,7
100,0
18,8
31,7
17,3
31,8
17,2
4,3
10,2

2013

1,1
3,6
0.4
0,8

2.8
-3,7
-3,6
-0,4

-0,1
2,6
0,7
0,3

-25

-3,3

2.7
-0,9

2014

1,8
2,6
1,7
0,9
1,8
2.4

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

-0,4
1,8

2015
2,1
3,2
1,9
1,0
1,3
4,0

-10,2
4,4
1,8
2,9
0,9
2,0
2,1
4,4

-8,1
3,2

2016

1,6
3,5
1,1
1,3

1,7

-1,4

—a,7

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

-1,3

-1,3

-3,5

-0,3

2017

2,1
4,2
1,5
2,0
3,8
2,2
12,5
2,1
2,6
3,6
1,7
2,2
3,2
1,7
13,8
1,3

2018

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

2019

2,0
3,0
1,8
1,8

-0,2

-0,6

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

-0,2

-0,4
1,4

L Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer. 2 Féradlingsvardepris berdknat till baspris. ® Inklusive lagerinvesteringar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A17 Priser, kostnader och vinster i naringslivet
Miljarder kronor, procentuell utveckling respektive procent
Niva
2016 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Foradlingsvarde, fasta prisert 1,8 3,1 5,3 3,4 2,9 3,4 2,5
Foradlingsvardedeflator 0,4 1,7 1,9 1,1 1,5 2,0 1,8
Foradlingsvarde, I6pande priser? 3052 2,1 5,0 7,1 4,4 4,5 5,3 4,3
Arbetade timmar, anstéllda 0,6 1,5 1,9 3,0 1,2 1,7 1,0
Arbetskostnad per timme? 336 2,0 2,3 2,9 2,7 3,5 3,3 3,2
Total arbetskostnad* 1758 2,6 3,8 4,8 5,7 4,8 5,1 4,2
Bruttodverskott 1294 1,3 6,6 10,3 2,7 4,2 55 4,5
Vinstandel 41,2 41,9 43,1 42,4 42,3 42,4 42,4
Justerad vinstandel® 33,7 34,5 36,5 36,0 35,9 36,1 36,3

1Beraknat till baspris. 2 Beraknat till faktorpris. 2 Kronor. * Inkluderar léneberoende dvriga produktionskatter fér anstallda.
5 Exklusive sma- och fritidshus, justerad for antalet arbetstimmar utférda av egenféretagare.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A18 Konsumentpriser

Procent respektive procentuell utveckling

Vikt

2017 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
KPI 100 0,0 -0,2 0,0 1,0 1,8 1,7 2,0
Réntekostnader, bostadsréanta —14,7 -11,5 —20,8 -13,1 -3,0 -3,9 6,4
KPIF 100 0,9 0,5 0,9 1,4 2,0 1,8 1,8
Varor 44 0,2 -0,1 1,2 0,4 0,4 0,7 0,9
Tjanster 30 0,8 0,5 1,1 2,0 2,8 2,1 2,5

Boende exkl. rantekostnader
och energi 15 2,0 1,7 1,5 1,9 1,4 1,6 1,6
Energi 7 -1,8 -2,5 —-4,9 1,3 5,8 5,4 2,5
Rantekostnader, kapitalstock 4 5,2 5,0 5,4 5,8 9,4 7,0 6,0
KPIF exkl. energi 93 1,1 0,7 1,4 1,4 1,7 1,5 1,8
HIKP 0.4 0,2 0,7 1,1 1,9 1,7 1,7
Raolja (Brent)* 108,8 99,6 53,5 45,1 54,8 66,9 64,2

! Dollar per fat, &rsgenomsnitt.
Anm. Rantekostnader i KPI utgdrs av produkten av kapitalstock och bostadsranta.

Kéllor: Intercontinental Exchange, SCB, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Scenario for svensk ekonomi 2017—2022

Tabell A19 Resursutnyttjande

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden, om inget annat anges

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Arbetsmarknad
Jamviktsarbetsloshet! 6,7 6,8 6,8 6,9 6,9 6,9 6,9 6,8
Faktisk arbetsléshet? 7,4 6,9 6,7 6,3 6,2 6,2 6,3 6,6
Potentiellt arbetade timmar 1,0 1,1 1,0 0,9 0,7 0,6 0,6 0,7
Varav potentiell sysselsattning 1,0 1,1 1,1 0,8 0,6 0,5 0,6 0,7
Faktiskt arbetade timmar 0,9 2,1 1,9 1,9 1,0 0,4 0,1 0,1
Arbetsmarknadsgap?® -1,3 -0,3 0,5 1,5 1,8 1,6 1,1 0,5
Produktivitet
Potentiell produktivitet 1,1 0,6 1,0 1,2 1,3 1,5 1,4 1,4
Varav potentiell produktivitet,
naringslivet 1,5 1,5 1,7 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
Faktisk produktivitet 3,3 0,9 0,8 0,9 1,1 1,2 1,4 1,4
Produktivitetsgap* 0,8 1,1 0,9 0,6 0,4 0,1 0,1 0,0
BNP
Potentiell BNP 2,1 1,7 2,0 2,1 2,0 2,1 2,1 2,1
Faktisk BNP 4,3 3,0 2,7 2,9 2,1 1,6 1,5 1,5
BNP-gap® -0,5 0,7 1,4 2,1 2,2 1,7 1,2 0,5

1Niva i procent av potentiell arbetskraft. 2Niva i procent av arbetskraften. 2 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.

Tabell A20 Scenario for svensk ekonomi

Procentuell férandring om inget annat anges

2015 2016 2017 2018 2019 zie)de] 2021 2022

Befolkning 1,1 1,3 1,4 1,1 1,0 1,0 1,1 1,1
Befolkning, 15—74 ar 0,7 0,9 1,1 0,7 0,5 0,5 0,5 0,6
BNP 4,3 3,0 2,7 2,9 2,1 1,6 1,5 1,5
BNP per invanare! 3,2 1,7 1,3 1,8 1,1 0,6 0,4 0,4
Arbetade timmar? 0,9 2,1 1,9 1,9 1,0 0,4 0,1 0,1
Produktivitet 3,2 0,6 0,8 1,1 1,2 1,2 1,4 1,4
Arbetskraft 0,8 1,0 2,0 1,0 0,6 0,4 0,4 0,6
Sysselséttning 1,4 1,5 2,3 1,4 0,7 0,4 0,3 0,3
Sysselsattningsgrad? 66,7 67,1 67,8 68,3 68,5 68,4 68,2 68,0
Arbetsloshet® 7,4 6,9 6,7 6,3 6,2 6,2 6,3 6,6
Timlon* 2,4 2,4 2,5 2,8 3,1 3,5 3,9 3,9
Arbetskostnad per timme? 3,6 3,0 2,8 3,0 3,1 3,5 3,9 3,9
Enhetsarbetskostnad 0,6 2,9 2,1 1,9 1,9 2,3 2,5 2,4
KPI 0,0 1,0 1,8 1,7 2,0 2,7 2,7 2,6
KPIF 0,9 1,4 2,0 1,8 1,8 2,0 2,0 2,0
Offentligt finansiellt sparande® 0,2 1,2 1,1 0,7 1,1 1,2 0,9 0,7
Strukturellt offentligt sparande® 0,0 0,5 0,2 0,0 0,1 0,5 0,5 0,5

* Kalenderkorrigerade varden. 2 Andelen sysselsatta av befolkningen 15—74 &r. 3 Procent av arbetskraften. * Enligt
konjunkturlénestatistiken. ° Procent av BNP. ® Procent av potentiell BNP.

Kéallor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A21 BNP och efterfragan
Procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Hushallens konsumtionsutgifter 3,0 2,1 2,5 2,1 2,1 2,1 2,1 2,2
Offentliga konsumtionsutgifter 2,1 2,7 0,7 1,1 0,8 1,3 1,5 1,6
Fasta bruttoinvesteringar 6,6 5,3 6,5 5,9 3,3 0,9 0,3 0,4
Inhemsk efterfragan exkl. lager 3,7 3,0 3,0 2,8 2,1 1,6 1,5 1,5
Lagerinvesteringar® 0,4 0,0 0,1 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0
Total inhemsk efterfragan 4,0 3,0 3,1 2,8 1,8 1,6 1,5 1,5
Export 5,3 2,9 4,1 5,8 4,3 3,4 3,0 2,9
Total efterfragan 4,4 3,0 3,4 3,8 2,6 2,2 2,0 2,0
Import 4,8 3,0 5,4 5,9 4,0 3,5 3,1 3,1
Nettoexport® 0,4 0,1 -0,3 0,2 0,3 0,1 0,1 0,0
BNP 4,3 3,0 2,7 2,9 2,1 1,6 1,5 1,5

1Forandring i procent av BNP foregdende ar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A22 Rantor och vaxelkurser

Procent, index 1992-11-18=100 respektive kronor per valutaenhet

2018 2019 2020 2021 2022

Vid slutet av aret

Reporanta -0,35 —0,50 -0,50 —0,50 0,00 0,75 1,50 2,25
Arsgenomsnitt

Reporanta -0,3 -0,5 -0,5 -0,5 -0,2 0,4 1,1 1,8
5-arig statsobligationsranta 0,2 -0,2 -0,1 0,4 1,1 1,9 2,5 2,9
10-4arig statsobligationsranta 0,7 0,5 0,7 1,0 1,6 2,1 2,6 3,0
KIX 112,6 111,7 112,9 114,8 113,4 111,6 109,8 107,9
Euro 9,4 9,5 9,6 10,0 9,9 9,8 9,6 9,5
Dollar 8,4 8,6 8,5 8,1 8,1 7,9 7,8 7,7

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Offentliga finanser 2017—-2022

Tabell A23 Offentliga sektorns finanser

Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Inkomster 2048 2183 2 268 2331 2414 2 508 2613 2724
Procent av BNP 48,8 49,6 49,3 48,3 48,0 48,0 48,1 48,4
Skatter och avgifter 1 803 1933 2014 2 075 2151 2 233 2 318 2 410
Procent av BNP 42,9 43,9 43,7 42,9 42,8 42,7 42,7 42,8
Skattekvot! 43,1 44,0 43,9 43,1 42,9 42,8 42,8 43,0
Kapitalinkomster 63 66 63 64 64 70 82 96
Ovriga inkomster 182 183 191 193 199 206 212 219
Utgifter 2 040 2130 2216 2 298 2 380 2477 2 589 2 708
Procent av BNP 48,6 48,4 48,1 47,6 47,3 47,4 47,7 48,1
Konsumtion 1087 1152 1198 1243 1289 1351 1418 1 486
Transfereringar 750 766 790 819 844 868 896 929
Hushall 604 623 639 654 668 685 706 732
Foretag 74 83 81 85 88 91 95 99
Utland 71 61 70 81 88 91 95 98
Investeringar med mera 178 187 204 213 222 227 233 238
Kapitalutgifter 26 25 24 23 25 30 43 55
Overforing till hushallen? o] o] o] 0 —21 -32 -27 —-23
Finansiellt sparande® 8 52 52 34 54 64 51 40
Procent av BNP 0,2 1,2 1,1 0,7 1,1 1,2 0,9 0,7
Primaért finansiellt sparande? —29 11 13 -7 16 24 11 -1
Procent av BNP -0,7 0,3 0,3 -0,1 0,3 0,5 0,2 0,0
Maastrichtskuld 1 855 1 859 1881 1788 1722 1725 1717 1723
Procent av BNP 44,2 42,2 40,9 37,0 34,2 33,0 31,6 30,6
BNP, I6pande pris 4 200 4 405 4 604 4 832 5 029 5231 5428 5 626
Potentiell BNP, I6pande pris 4 221 4 372 4541 4 730 4 921 5141 5 366 5 596
Finansiell nettostallning 794 990 1 005 1091 1202 1 310 1 407 1494
Procent av BNP 18,9 22,5 21,8 22,6 23,9 25,1 25,9 26,6

1 Skattekvoten beréknas som totala skatter, inklusive EU-skatter, dividerat med BNP. 2 Berakningsteknisk éverforing till hushéllen
genom andrade skatter eller transfereringar. ® Finansiellt sparande berdknas som inkomster minus utgifter plus éverforing till
hushallen. * Primart finansiellt sparande berdknas som finansiellt sparande minus kapitalnettot. Kapitalnettot ar kapitalinkomster
minus kapitalutgifter.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A24 Alderspensionssystemets finanser

Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Inkomster 279 292 302 311 317 329 344 360
Socialférsékringsavgifter 224 234 245 257 267 278 289 300
Statliga alderspensionsavgifter 23 26 25 22 21 21 20 21
Kapitalinkomster 30 31 31 30 28 29 32 36
Ovriga inkomster 1 2 2 2 2 2 2 2

Utgifter 270 288 302 311 323 334 346 360
Inkomstpensioner 265 282 296 305 316 327 339 352
Kapitalutgifter 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga utgifter 5 6 6 6 6 7 7 7

Finansiellt sparande 8 4 [0} [0} —6 -5 -3 -1

Procent av BNP 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0

Finansiell nettostallning 1 246 1347 1297 1272 1 306 1318 1333 1350

Procent av BNP 29,7 30,6 28,2 26,3 26,0 25,2 24,6 24,0

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Offentliga sektorns inkomster vid oférandrade skatteregler

Procent av BNP

Hushéllens direkta skatter 15,4 15,8 15,8 15,3 15,3 15,3 15,3 15,4
Foretagens direkta skatter 3,0 2,9 2,8 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7
Arbetsgivaravgiftert 11,7 12,0 12,1 12,1 12,1 12,1 12,1 12,2
Mervardesskatt 9,0 9,2 9,2 9,2 9,1 9,1 9,1 9,1
Punktskatter 2,3 2,2 2,2 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
Ovriga skatter 1,7 1,8 1,7 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6
Skattekvot? 43,1 44,0 43,9 43,1 42,9 42,8 42,8 43,0
EU-skatter® -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Ovriga inkomster* 4,3 4,2 4,1 4,0 4,0 3,9 3,9 3,9
Offentliga sektorns

primara inkomster 47,3 48,1 47,9 46,9 46,7 46,6 46,6 46,7
Kapitalinkomster 1,5 1,5 1,4 1,3 1,3 1,3 1,5 1,7
Offentliga sektorns

inkomster 48,8 49,6 49,3 48,3 48,0 48,0 48,1 48,4

1 Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt sarskild loneskatt. 2 Skattekvoten berdknas som totala skatter, inklusive EU-
skatter, dividerat med BNP. ® Skatter till EU, ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns inkomster. # Bland annat
transfereringar fran utlandet och fran a-kassorna.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



107 Tabellbilaga

Tabell A26 Offentliga sektorns utgifter vid bibehallet &tagande i de offentliga
valfardstjansterna och ofdérandrade regler for transfereringarna

Procent av BNP

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Offentlig konsumtion 25,9 26,1 26,0 25,7 25,6 25,8 26,1 26,4
Transfereringar 17,8 17,4 17,1 17,0 16,8 16,6 16,5 16,5
Hushall 14,4 14,2 13,9 13,5 13,3 13,1 13,0 13,0
Foretag 1,8 1,9 1,8 1,8 1,7 1,7 1,7 1,8
Utland 1,7 1,4 1,5 1,7 1,8 1,7 1,7 1,7
Offentliga investeringar 4,2 4,2 4,4 4,4 4,4 4,3 4,3 4,2
Offentliga sektorns
priméara utgifter 48,0 47,8 47,6 47,1 46,8 46,8 46,9 47,1
Kapitalutgifter 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,6 0,8 1,0
Offentliga sektorns utgifter 48,6 48,4 48,1 47,6 47,3 47,4 47,7 48,1

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A27 Transfereringar fradn den offentliga sektorn till hushallen vid oférandrade regler
for transfereringarna

Procent av BNP

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Pensioner?! 7,8 7,8 7,7 7,5 7,5 7,4 7,4 7,4

Varav inkomstpension 6,2 6,4 6,4 6,3 6,2 6,2 6,2 6,2
Arbetsmarknad? 0,8 0,7 0,7 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5
Ohalsa® 1,9 1,8 1,7 1,6 1,5 1,4 1,4 1,4
Familj och barn* 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Studier® 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3
Ekonomiskt bistand® 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3
Ovrigt’ 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4
Transfereringar till hushallen 14,4 14,2 13,9 13,5 13,3 13,1 13,0 13,0

1 Inkomst- och tillaggspension, garantipension, efterlevandepension, offentliganstalldas avtalspensioner och bostadstillagg till
pensiondarer. 2 Ersattning vid arbetsloshet, aktivitetsstod, etableringsersattning och lénegaranti. ® Sjuk- och
rehabiliteringspenning, aktivitets- och sjukersattning, arbetsskadeersattning, handikappersattning. 4 Féraldrapenning,
barnbidrag, vardbidrag, bostadsbidrag. ° Studiebidrag och 6vrig studiehjélp. © Socialbidrag. * Assistanserséattning och
aldreforsorjningsstod samt dvriga transfereringar till hushall.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A28 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal

Procentuell forandring om inget annat anges

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Inkomstindex 2,1 2,0 3,7 1,5 3,6 3,4 3,5 3,9
Balansindex 2,5 5,9 4,4 2,3 3,9 3,4 3,5 3,9
Balanstal® 2 1,004 1,038 1,007 1,013 1,012 1,018 1,013 1,011
Nominell inkomstpension?® 0,9 4,2 2,8 0,7 2,0 1,7 1,9 2,2

LNiva. 2Fran och med 2017 avses dampat balanstal enligt Pensionsmyndigheten som anger pensionssystemets tillgngar i
forhallande till dess skulder tva ar fére respektive ar.  Procentuell forandring av balansindex minus 1,6 procentenheter.

Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A29 Statens budgetsaldo och skuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2015
—-32,6

Budgetsaldo

Avgransningar 10,3

Forsaljning av aktier med mera

Extraordinara utdelningar

Delar av Riksgaldens nettoutlaning 16,7

Ovriga avgransningar

Periodiseringar 32,5
Varav: Skatteperiodiseringar 33,4
Rénteperiodiseringar -2,7

Ovrigt
Finansiellt sparande i staten 13,1
Statens lanebehov?! 32,6

Vardeforandringar i statsskulden
Statsskuldens féréandring
Statsskuld

! Statens lanebehov &r lika med budgetsaldot med omvéant tecken.

-11,3

—27,3

1352
Procent av BNP 32,2

2016 2017 2018 2019
85,3 61,8 76,2 66,1
17,9 2,4 2,4 3,4
-0,2 0,0 -1,7 0,0
2.1 -0,1 0,0 0,0
27,7 9,1 12,3 2,8
7.5 -6,6 -8,2 0,6

-39,9 1,4 -12,8 21,6

-30,8 7,6 -20,3 17,6
-8,3 -3,5 7,5 4,0

7.8 1,2 2,1 -0,5
71,1 66,8 63,7 90,7

-85,3 -61,8 -76,2 -66,1
25,0 36,3 -48,7 -32,1

-60,3 -25,5 —124,9 -98,2

1292 1267 1142 1043
29,3 27,5 23,6 20,7

Kéllor: Ekonomistyrningsverket, Riksgéalden, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A30 Utgiftstak for staten vid nominellt oférandrade statsbidrag samt oforandrade

regler for transfereringarna

Miljarder kronor om inget annat anges

Utgiftstak for staten 1158
Procent av potentiell BNP 27,4
Takbegransade utgifter 1135
Procent av potentiell BNP 26,9
Budgeteringsmarginal 23
Procent av takbegransade utgifter 2,0

2016 2017 2018 2019 2020
1215 1274 1337 1397 1471
27,8 28,1 28,3 28,4 28,6
1184 1229 1269 1298 1333
27,1 27,1 26,8 26,4 25,9
31 45 68 99 138
2,6 3,7 5,4 7,6 10,4

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.
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