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Konjunkturinstitutet ir en statlic myndighet under Finansdepartementet. Vi gér prognoser som
anvinds som beslutsunderlag f6r den ekonomiska politiken 1 Sverige. Vi analyserar ocksa den eko-
nomiska utvecklingen samt bedriver tillimpad forskning inom nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje mdnad statistik &ver féretagens och hushallens syn pa
den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturbarometern gors i alla EU-ldn-

der.

Rapporten Konjunkturlidget ir frimst en prognos 6t svensk och internationell ekonomi, men in-
nehiller ocksd djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor. Konjunkturliget publiceras
fyra ganger per ir. The Swedish Economy ir den engelska 6versittningen av delar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi vatje ar de samhaillsekonomiska
foérutsittningarna f6r l16nebildningen.

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

Vi publicerar ocksa resultat av utredningar, uppdrag och forskning i serierna
Specialstudier, Working paper, KI-kommentar, PM och som remissvar.

Du kan ladda ner samtliga rapporter fran vir webbplats, www.konj.se. Den senaste statistiken och
prognoserna hittar du under www.konj.se/statistik.
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I den ordinarie 16ptexten redovisas ett antal 7for som normalt skiljer sig fran I6ptexten, det kan vara
en kortare beskrivning inom ndgot omride eller en mer teknisk beskrivning. Dessutom publiceras
mer djuplodande analyser i sd kallade fordjupningar. Loptexten kompletteras ocksd av en fabellbilaga
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del av. Dessutom kan siffror till alla diagram inklusive rubriker, underrubriker, killor och eventuella
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Forord

I Konjunkturldget september 2022 presenteras en prognos fér den ekonomiska utvecklingen 2022—
2023 i Sverige och 1 omvirlden. Dirtill g6r Konjunkturinstitutet ett scenario for utvecklingen 2024—
2030, varav 2024-2026 beskrivs i rapporten. Prognosen och scenariot £6r hela perioden 2022-2030,
samt mer detaljerade prognoser, finns att himta i Konjunkturinstitutets prognosdatabas.

I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med den prognos som presenterades 1 Konjunktur-
ldget juni 2022.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef Ylva Hedén Westerdahl. I berdkningarna har
inkommande statistik beaktats till och med den 23 september 2022.

Stockholm 28 september 2022

Albin Kainelainen
Generaldirektor
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Sammanfattning

Den hoga inflationen sldr hdrt mot den globala och svenska eko-
nomin. For att stdvja inflationen och forankra inflationsforvant-
ningarna kring inflationsmalet har Riksbanken héjt styrrantan
snabbt de senaste manaderna och fler héjningar &r att vénta.
Hog inflation och stigande boldneréantor gréper ur hushdllens
kopkraft och hushdllen ser generellt sett dystert pa framtiden.
Hushdllen antas f& viss kompensation av staten for de hoga el-
priserna men de kommer dndé att dra ner pa konsumtionen
framover. Till viss del eftersom det @nnu &r oklart hur stéodet
kommer att utformas och hur stort det kommer att bli samt néar i
tiden det betalas ut. Samtidigt sldr en vikande omvirldskon-
junktur mot den svenska exportnaringen. Den svaga efterfrage-
utvecklingen leder till att svensk ekonomi gar in i en ldgkonjunk-
tur nista &r. Arbetsmarknaden &r dnnu sd linge stark och anta-
let sysselsatta har 6kat snabbt i &r. LAgkonjunkturen ndsta ar in-
nebir att efterfrdgan pa arbetskraft blir ligre och arbetslésheten
okar. Sverige har starka offentliga finanser. Konjunkturinstitutet
bedomer att det finns ett budgetutrymme om ca 130 miljarder
kronor for den kommande mandatperioden, men det ska noteras
att bedomningar av detta slag alltid ar mycket osdkra. Konjunk-
turinstitutet raknar med att ca 50 miljarder kronor av budgetut-
rymmet tas i ansprdk i budgeten for 2023.

BNP-tillvixten var relativt hog det andra kvartalet i 4r och kon-
junkturférstirkningen i Sverige tog fart igen (se diagram 1). Slo-
pade pandemirelaterade restriktioner i Sverige och i omvirlden
och ett uppdimt konsumtionsbehov bidrog till att de svenska
hushillen 6kade konsumtionen rejilt. Det pd manga hall héga
kapacitetsutnyttjandet 1 produktionen bidrog samtidigt till att in-
vesteringarna i niringslivet som helhet 6kade kraftigt. Konjunk-
turférstarkningen syntes dven pé arbetsmarknaden dir sysselsitt-
ningen fortsatte att ka snabbt. Mdnga personer tridde samtidigt
in pd arbetsmarknaden och arbetslésheten lag dérfor still pa

7,7 procent.

SNABB KONJUNKTURAVMATTNING PA GANG

Det mesta tyder nu pa att hogkonjunkturen bérjade mattas av
redan det tredje kvartalet i 4r. Enligt SCB:s BNP-indikator var
BNP ofé6rindrad i juli jimfért med i juni. Dessutom har flertalet
enkitbaserade indikatorer forsvagats den senaste tiden, 4ven om
en del indikatorer fOr féretagen fortfarande ligger pa jimforelse-
vis héga nivier. Barometerindikatorn, som speglar stimningsla-
get i ekonomin som helhet, har minskat till en nivd som ér be-
tydligt ldgre dn det historiska genomsnittet (se diagram 1). Ned-
gangen i Barometerindikatorn drivs till stor del av hushéllen som
nu ir historiskt pessimistiska (se diagram 2), trots att de ér
mindre oroliga dn normalt fOr att bli arbetslosa. Det branta fallet
1 hushallens konfidensindikator ska ses i ljuset av den mycket
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Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP

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

140 8
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50 +—+—"+—+—~+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+ -10

= BNP (hoger) ——Barometerindikatorn

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 2 Hushallens
konfidensindikator och hushdllens
konsumtion

Ingex medelvdarde=100, sdsongsrensade
manadsvarden respektive procentuell férédndring,
sasongsrensade kvartalsvarden
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——Hushallens konfidensindikator

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 3 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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——KPIF ——KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



hoga inflationen (se diagram 3), som gréper ur hushallens kép-
kraft, stigande bolaneridntor och fallande tillgangspriser. Dessu-
tom rader det stor osidkerhet om hur mycket priset pa el kommer
att stiga under hésten och vintern. Hushdllen (och féretagen)
kan férvisso rdkna med att delvis bli kompenserade av staten f6r
de hoga elpriserna atminstone nista ar, men det dr dnnu oklart
hur stédet kommer att utformas och hur stort det kommer att
bli samt ndr i tiden det kommer. Sammantaget bidrar detta till att
hushillen drar ner markant pa konsumtionen det tredje och
fjdrde kvartalet i ar (se diagram 2). Trots det kommer hushéllen
att behéva minska sitt sparande patagligt for att finansiera kon-
sumtionsutgifterna. For att minska osikerheten hos hushallen,
och dirmed undvika att de haller tillbaka konsumtion onddigt
mycket, dr det 6nskvirt att besked kring konstruktionen av even-
tuella elprisstéd kommer s snart som mojligt.

ENERGIKRISEN SLAR HART MOT EUROPA

Liksom i Sverige har de héga energipriserna i euroomradet bi-
dragit till den mycket hoga inflationen och vikande fértroendein-
dikatorer, sirskilt f6r konsumenterna (se diagram 4 och diagram
5). For att stivja den hoga inflationen har den europeiska
centralbanken héjt styrrintan med 1,25 procentenheter de sen-
aste médnaderna och fler héjningar dr att vinta i nértid (se dia-
gram 0). Den fOrvintat svaga efterfrigeutvecklingen innebdr att
BNP i euroomridet minskar ndgot det andra halvéreti ar f6r att
sedan 6ka langsamt nista ar.

Tillviaxtutsikterna dr svaga dven i USA. Arbetsl6sheten har i
ar minskat till en jaimférelsevis lig niva och 16nerna fortsitter att
6ka i snabb takt. Den starka arbetsmarknaden och den héga in-
flationen har fatt den amerikanska centralbanken att hastigt ligga
om penningpolitiken i syfte att kyla av ekonomin (se diagram 6)
och BNP-tillvixten blir dimpad framéver.

DEN SVENSKA EXPORTEN VIKER MED FORDROJINING

Konjunkturférsvagningen i omvirlden innebir att exportmark-
naden fOr svenska foretag i det ndrmaste stagnerar det tredje och
fjarde kvartalet i 4r. Detta avspeglas i exportorderingingen som
enligt Konjunkturbarometern har slutat att viixa de senaste ma-
naderna. Den svenska exportindustrin har dock fortfarande vil-
tyllda orderbocker att beta av (se diagram 7) och varuexporten
Okar starkt det tredje kvartalet 1 dr. Liksom i omvirlden utgor
brist pé insatsvaror och logistikproblem fortfarande ett hinder
tor produktionen, d4ven om de virsta problemen verkar vara
Over. Sammantaget leder detta till att exporten i det ndrmaste
stagnerar det fjirde kvartalet 1 dr fOr att sedan 6ka svagt nésta ar.

LAGKONJUNKTUREN STAR FOR DORREN

Den vikande konjunkturen i omvirlden och de dystra utsikterna
for de svenska hushillen bidrar till att produktionen 1 niringsli-
vet minskar det tredje och det fjirde kvartalet i ar och bara Gkar
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Diagram 4 Sammanvagt
inkopschefsindex i valda lander och
regioner

Index, manadsvérden
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Kélla: IHS Markit.

Diagram 5 Konsumentfortroende

Standardiserade avvikelser fr&n medelvarde,
2 .
manadsvarden

2,0 2,0
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0,0 4

-1,0 A
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—Euroomr8det ~——USA

Kallor: DG Ecfin, Conference Board och
Macrobond.

Diagram 6 Styrrantor
Procent, dags- respektive manadsvarden
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Anm. Styrréntan i USA avser den Ovre gransen i
Federal Reserves styrranteintervall.

Kallor: Bank of England, Bank of Japan, ECB,
Federal Reserve, Norges Bank, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.



svagt nista ar. Offentlig konsumtion och produktion ékar fo1-
visso jaimférelsevis snabbt, bland annat till f6ljd av fler brukare i
dldreomsorgen, fler elever i skolan och satsningar pa forsvaret,
men BNP kommer trots det att utvecklas mycket svagt det andra
halvaret i ar och nista ar (se diagram 1). Nista ar gar dirfor eko-
nomin in i en ligkonjunktur, vilket avspeglas i ett negativt BNP-
gap (se tabell 1).

Tabell 1 Nyckeltal
Procentuell férandring om inget annat anges

Utfall Prognos Scenario

2021 2022 2023 2024 2025 2026
BNP till marknadspris 51 2,7 -0,1 2,0 2,5 3,0
BNP per invanare 4,4 2,0 -0,7 1,5 2,0 2,5
BNP, kalenderkorrigerad 4,9 2,7 0,1 2,0 2,7 2,8
BNP, KIX-v&gd!? 5,2 2,7 1,0 2,3 2,3 2,2
KPI, KIX-vagd! 3,1 8,3 5,8 2,2 23 23
Bytesbalans? 5,3 3,6 4,4 4,4 3,8 3,3
Arbetade timmar3 2,3 1,9 1,4 1,0 0,9 1,3
Sysselsattning 0,9 3,0 0,1 0,4 0,8 1,4
Arbetsloshet* 8,8 7,4 7,7 8,0 7,9 7,2
Arbetsmarknadsgap® -,7 -08 -0,7 -09 -08 -0,1
BNP-gap® 0,6 08 -13 -16 -1,0 -0,1
Timl6n? 2,6 2,7 3,3 3,1 3,3 3,5
Arbetskostnad per timme38 3,4 3,2 3,5 3,1 3,3 3,5
Produktivitet3 2,6 1,1 -1,2 1,1 1,7 1,5
KPI 2,2 8,4 6,5 0,9 1,8 1,8
KPIF 2,4 7,7 4,6 0,5 1,5 1,7
Styrranta®1° 0,0 2,3 2,3 1,8 1,8 1,8
Tiof-’:rig statsobligationsranta® 0,3 1,5 2,0 2,1 2,3 2,4
Kronindex (KIX)!! 114,3 121,2 123,6 120,1 116,5 112,9
Offentligt finansiellt sparande? -0,1 0,8 o0 -04 -0,3 0,2
Strukturellt sparande!? -0,8 1,0 1,0 0,5 0,3 0,3
Maastrichtskuld? 36,2 30,0 28,3 28,7 289 28,6

! KIX-vagd BNP och KPI &r aggregat som vags samman med hjélp av Riksbankens
KIX-vikter. I KIX ingar Sveriges 32 viktigaste handelspartners. 2 Procent av BNP.
3 Kalenderkorrigerad. 4 Procent av arbetskraften. 5 Skillnaden mellan faktiskt och
potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar.

6 Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.
7 Enligt konjunkturlonestatistiken. 8 Avser anstélldas timmar. ° Procent. °Vid &rets
slut. Beslut i slutet av december implementeras i januari. !* Index 1992-11-
18=100. 2 Procent av potentiell BNP.

Anm. Utvecklingstalet for sysselsattning 2021 paverkas av SCB:s metodbyte for
AKU.

Anm. BNP per invénare baserat pé’n befolkning exklusive ukrainska flyktingar.

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

ARBETSMARKNADEN FORSVAGAS NASTA AR

Sysselsattningen har 6kat starkt hittills i 4r och det dr fortsatt en
hog andel féretag som uppger att de har brist pa personal (se di-
agram 8). Foretagens anstillningsplaner indikerar dock att en
omsvingning dr pa vig, inte minst inom handeln och
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Diagram 7 Industrins omdome om
exportorderstocken

Standardiserade avvikelser frén medelvarde,
sasongsrensade mé&nadsvarden

3,0 3,0

2,0 4

1,0

0,0 -

-1,0 A

-2,0 A

-3,0

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Anstdllningsplaner och brist
pad arbetskraft i ndringslivet
Nettotal, sasongsrensade manadsvéarden

respektive andel ja-svar, sdsongsrensade
kvartalsvarden

30 60

-60 +—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—++0
06 08 10 12 14 16 18 20 22

——Anstéllningsplaner ——Brist pd arbetskraft (hdger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Bidrag till
sysselsdttningstillvaxten

Procentuell férédndring respektive procentenheter,
kvartalsvarden
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1,0 1,0
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0,0 1 0,0
-0,5 -0,5
-1,0 A -1,0

-1,5 -1,5

-2,0 A -2,0

-2,5 + + + + t t . : -2,5
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Em Bygg inkl. 6vriga varubranscher
C—Industri
Tjénstebranscher

= Offentliga myndigheter och HIO
——Total sysselsattning

Anm. HIO avser hushdllens icke-vinstdrivande
organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



byggbranschen. Den pagiende konjunkturférsvagningen innebar
att efterfrdgan pa arbetskraft utvecklas svagare framéver och
nésta dr minskar sysselsdttningen pa bred front i néringslivet (se
diagram 9). Sysselsittningen fortsitter visserligen att 6ka i den
offentliga sektorn men sammantaget blir resultatet 4nda att den
totala sysselsittningen minskar de tre f6rsta kvartalen nista ar
och arbetslésheten stiger till ndra 8 procent mot slutet av aret.

INFLATIONEN VANDER NEDAT UNDER VINTERN

Den hoga inflationen innebir att den reala timlénen i ekonomin
som helhet minskar med 5 procent 1 ar. Samtidigt ér vinstliget
relativt starkt i stora delar av niringslivet, inte minst inom indu-
strin som sitter det sd kallade mirket i avtalsrérelsen. De nya 16-
neavtalen som ska slutas nista ir bedéms bidra till att I6nerna
Okar nagot snabbare nista dr jimfért med 1 ar (se tabell 1). Trots
de hogre l6nedkningarna forblir vinstliget jimforelsevis starkt
nista ar och sett till niringslivet som helhet blir behovet av att
héja priserna dimpat.

KPIF-inflationen har stigit snabbt i 4r och den fortsitter att
Oka i nirtid (se diagram 10), mycket som en konsekvens av sti-
gande energipriser. Virldsmarknadspriserna pa manga ravaror
och olika jordbruksprodukter har dock vint nedét de senaste
minaderna och terminspriserna indikerar att elpriserna kommer
att falla snabbt efter vintern (se diagram 11). Sammantaget inne-
bir detta att KPIF-inflationen toppar kring arsskiftet for att se-
dan minska snabbt under loppet av nista ar. Mot slutet av 2023
har KPIF-inflationen 1 det ndrmaste avstannat helt (se diagram
3).

I september héjde Riksbanken styrrintan med 1 procenten-
het i syfte att stivja den uppatgiende inflationen och férankra
inflationsférvintningarna kring inflationsmalet (se diagram 12).
I likhet med Riksbankens prognos riknar Konjunkturinstitutet
med att styrrintan har héjts till 2,50 procent i bérjan av nista ar.
Den begynnande ligkonjunkturen och svagare inflationsutsikter
innebdr enligt Konjunkturinstitutets prognos att Riksbanken
sanker rdntan igen under hosten 2023 och 2024.

DE OFFENTLIGA FINANSERNA AR STARKA

Det strukturella offentligfinansiella sparandet térstirks kraftigt i
ar till 1,0 procent av potentiell BNP, bland annat som en f3ljd av
att olika pandemirelaterade atgirder fasas ut (se tabell 1). Nista
ar antas ofinansierade finanspolitiska atgirder om ca 50 miljarder
kronor genomforas, varav 20 miljarder kronor ir en delfinansie-
ring av den antagna kompensationen £6r héga elpriser till hushall
och féretag. Det strukturella sparandet ligger trots det kvar pa ca
1 procent av potentiell BNP, vilket indikerar att sparandet ér
hogre dn vad som krivs f6r att vara i linje med Sverskottsmalet.
Maastrichtskulden befinner sig samtidigt i det nedre intervallet
for skuldankaret. Sammantaget dr dirmed de offentliga finan-
serna starka.
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Diagram 10 Bidrag till KPIF-inflationen

Procentenheter respektive &rlig procentuell
férandring, kvartalsvarden

12 12
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Energi
= Varor
CITjénster

Boende exkl. rantekostnader och energi
mmm Réntekostnader, kapitalstock
——KPIF-inflation
Anm. Berdkningen av bidragen ar approximativ.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Spotpris pa el i Sverige
Ore per kilowattimme (kWh), m8nadsvéarden

500 500
450 A -1 450
400 A r 400
350 A r 350
300 A r 300
250 A r 250
200 r 200
150 r 150
100 r 100
50 A r 50
0 0

Anm. Priser for fyra prisomrdden har vagts
samman av Konjunkturinstitutet p8 basis av den
geografiska fordelningen av hushallens
elanvéndning.

Kallor: Nordpool, Macrobond och Konjunktur-
institutet.

Diagram 12 Styrranta
Procent, manads- respektive kvartalsvarden

5,0 5,0
4,0 r 4.0
3,0 +- + 3,0

,0 t 2,0
1,0 A t 1,0
0,0 r 0,0
-1.0 -1.0

06 08 10 12 14 16 18
——Konjunkturinstitutets prognos
——RIBA-terminer 22/9 2022

——Riksbankens prognos, september 2022

20 22 24 26

Anm. RIBA &r terminskontrakt baserade pa
framtida styrrantor. Riksbankens prognos avser
kvartalsvarden.

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.



Prognosrevideringar 2022—-2023

Nedan beskrivs kortfattat nagra av de mer betydelsefulla revide-
ringarna jaimfért med Konjunkturliget juni 2022 (se tabell 2).

e Inflationen i euroomradet har blivit hgre dn vad som foérut-
sdgs 1 juniprognosen. Den europeiska centralbanken har sva-
rat genom att hoja refirdntan (en styrranta) mer dn vintat.
Den nuvarande prognosen innebdr att refirdntan har revide-
rats upp med 1 procentenhet bade vid slutet av 2022 och
slutet av 2023.

e  BNP-tillvixten i euroomrédet revideras ner med 1,6 procen-
tenheter f6r 2023. De viktigaste anledningarna dr energikri-
sen, hogre inflation och det hogre rinteliget.

e I Sverige har KPIF-inflationen 6kat betydligt mer under
sommaren in vad som férutsdgs i juniprognosen och nir-
mar sig 10 procent det fjirde kvartalet (se diagram 13). Pre-
cis som 1 juni forutses inflationen falla tillbaka snabbt under
loppet av 2023. Detta innebir att KPIF-inflationen revideras
upp med 0,9 respektive 1,4 procentenheter 2022 och 2023.

e Den ovintat héga inflationen har bidragit till att Riksbanken
héjde styrrantan med 1 procentenhet i september och att de
1 ndrtid fortsitter att hoja styrrdntan mer dn vad som foérut-
sdgs 1 juniprognosen (se diagram 14). Det innebir att styr-
rintan vid slutet av 2022 dr uppreviderad med 0,75 procent-
enheter.

¢ De svenska hushallen 6kade konsumtionen med 1,6 procent
det andra kvartalet i ar, vilket var betydligt mer dn vad som
forutsdgs 1 juniprognosen. Samtidigt bidrar den hégre inflat-
ionen och det hogre rinteldget till att hushillens konsumtion
utvecklas betydligt svagare framéver dn vad som forutsigs i
juni. Tillvixten i hushéllens konsumtion revideras dirfoér
upp med 0,4 procentenheter 61 helaret 2022 och revideras
ner nagot mer dn sd fér 2023.

e Hogre inflation, ett hégre rintelige och svag hushallskon-
sumtion bidrar till att BNP-tillvixten revideras ner det andra
halvaret i 4r och nidsta ar. Det innebdr att lagkonjunkturen
blir djupare 2023 4n vad som forutsags i juniprognosen och
BNP-gapet revideras ner med 0,5 procentenheter.

e Den djupare ligkonjunkturen 2023 slir igenom pa arbets-
marknaden och arbetslosheten 6kar successivt under aret,
till skillnad fran i juniprognosen (se diagram 15).
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Diagram 13 KPIF
/irlig procentuell férandring, kvartalsvarden

10,5 10,5
9,0 -+ 9,0
7,5 4 -+ 75
6,0 -+ 6,0
4,5 L 4,5
3,0 1 t 3,0
1,5 1 L 1,5
0,0 0,0

—Juni 2022 ——September 2022

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 14 Styrranta
Procent, ma8nadsvarden
5,0

4,0

3,0 4

2,0 A

1,0

0,0 4

-1,0

—Juni 2022 ——September 2022

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 15 Arbetsléshet

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

9,5

9,0

8,5

8,0

7,5 A

——Juni 2022 ——September 2022

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 2 Prognos och revideringar jamfort med prognosen i juni 2022
Procentuell féorandring respektive procentenheter om inget annat anges

2022 2023

Sep Jun Diff Sep Jun Diff
Internationellt
BNP i vérlden 2,8 3,0 -0,2 2,4 2,8 -0,4
BNP, KIX-végd? 2,7 2,9 -0,2 1,0 2,1 -1,2
BNP i euroomradet 3,1 2,8 0,3 0,1 1,9 -1,8
BNP i USA 1,7 2,5 -0,8 0,8 1,5 -0,7
BNP i Kina 3,1 4,3 -1,2 5,0 5,2 -0,2
Federal funds target rate?3 4,3 3,5 0,8 4,3 3,5 0,8
ECB:s refirdnta?3 2,3 1,3 1,0 2,5 1,5 1,0
Oljepris* 101,2 111,4 -10,2 85,7 103,2 -17,5
KPI, KIX-v&agd?! 8,3 7,5 0,8 5,8 4,1 1,8
Forsdrjningsbalans
BNP, kalenderkorrigerad 2,7 2,0 0,7 0,1 1,4 -1,3
BNP 2,7 1,9 0,7 -0,1 1,2 -1,3
Hush&llens konsumtionsutgifter 3,0 2,6 0,4 -0,6 0,1 -0,7
Offentliga konsumtionsutgifter 0,1 0,8 -0,7 2,1 1,6 0,4
Fasta bruttoinvesteringar 5,2 0,4 4,8 -2,2 0,9 -3,1
Lagerinvesteringar® 0,9 0,3 0,6 -0,8 -0,2 -0,6
Export 5,3 4,1 1,2 1,4 3,6 -2,2
Import 8,1 4,1 4,0 -0,7 2,4 -3,1
Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera
Arbetade timmar® 1,9 1,8 0,2 1,4 2,1 -0,7
Sysselsattning 3,0 2,4 0,6 0,1 0,5 -0,4
Arbetsloshet” 7,4 7,6 -0,1 7,7 7,4 0,2
Arbetsmarknadsgap® -0,8 -1,7 1,0 -0,7 -0,6 -0,1
BNP-gap® 0,8 -0,6 1,4 -1,3 -0,8 -0,5
Produktivitet® 1,1 0,3 0,8 -1,2 -0,6 -0,6
Timl6nt0 2,7 2,4 0,2 3,3 3,0 0,3
KPI 8,4 7,4 1,0 6,5 4,6 1,9
KPIF 7,7 6,8 0,9 4,6 3,2 1,3
Styrranta?? 2,25 1,50 0,75 2,25 1,50 0,75
Tiodrig statsobligationsranta? 1,5 1,5 0,0 2,0 1,9 0,1
Kronindex (KIX)!! 121,2 120,5 0,8 123,6 120,4 3,2
Bytesbalans!? 3,6 4,6 -1,0 4,3 4,9 -0,6
Offentligt finansiellt sparande!? 0,8 0,4 0,4 0,0 0,0 -0,1

1 KIX-végd BNP och KPI &r aggregat som vags samman med hjalp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ingdr Sveriges 32 viktigaste
handelspartners 2 Procent. 3Vid &rets slut. * Brent, dollar per fat, arsgenomsnitt. 5 Forandring i procent av BNP foregdende &r. ¢ Ka-
lenderkorrigerade varden. 7 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 konjunk-
turlonestatistiken. * Index 1992-11-18=100. 2 Procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i juni 2022. Ett positivt vérde innebér en upprevide-
ring. Utvecklingstalet for sysselsattning 2021 paverkas av SCB:s metodbyte for AKU.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.



Internationell konjunkturutveckling

Tillvaxten i Sveriges viktigaste handelspartners har bromsat in
de senaste kvartalen. Aktiviteten i den globala ekonomin paver-
kas negativt av hog inflation for framst energi, rantehdjningar
och fortsatta storningar i leverantorskedjorna. Osdakerheten
kring hur stor paverkan dessa chocker far ar fortsatt stor. Fram-
atblickande indikatorer tyder pd en svag utveckling i varldseko-
nomin i nartid och den globala tillvaxten bromsar in 2022 och
2023. Inflationen har stigit snabbt i varlden. I prognosen faller
inflationen ndsta ar da energipriserna forvantas bli lagre, proble-
men med leverantorskedjorna mindre och tillvaxten mer dam-
pad. Trots det kommer inflationen dver lag att vara hdgre dn

centralbankernas malnivaer i slutet av 2023.

Prognos 20222023

Tillviaxten blev svag i USA och Kina det andra kvartalet 2022,
medan euroomridet vaxte i relativt snabb takt. Framatblickande
indikatorer tyder pa att utsikterna fér den globala tillvixten har
forsimrats den senaste tiden. Férsimringen har skett till £6ljd av
hég inflation, rintehdjningar i de flesta linder, den ryska invas-
ionen av Ukraina och Kinas utmaningar frimst vad giller nollto-
leransen mot covid. Konsumentfortroendet har fallit kraftigt se-
dan arsskiftet i savil euroomradet som 1 USA (se diagram 10)
och ir nu mycket ligre in normalt. Aven fér foretagen har till-
forsikten forsimrats, om 4n i mindre utstrickning dn f6r hushal-
len. For saval USA och euroomridet som virlden i stort har in-
kopschefsindex vint ner till en niva under 50, vilket dr grinsen
tor ndr liget anses sdmre dn féregdende manad (se diagram 17).
For Kina dr dock indexet 6ver 50 till £6ljd av borttagna restrikt-
ioner, i vissa regioner, efter tidigare nedstingningar pa grund av
covid-smittspridning.

BNP-tillvixten i Sveriges viktigaste handelspartners fortsitter
att vara dimpad framéver. Det beror i stor utstrickning pd en
svag utveckling av hushallens konsumtion. Okade levnadskost-
nader, dimpade eller fallande bostadspriser och stigande rintor
torklarar till stor del utvecklingen. I Europa tynger kraftigt hdjda
energipriser och stérningar i gasutbudet tillvixten, 4ven om
manga europeiska linder har eller dr pa vig att infora stodatgir-
der fOr att dimpa de negativa effekterna f6r hushillen. Diremot
ar liget pa arbetsmarknaden fortsatt mycket gynnsamt i de stora
ekonomierna och sysselsittningen stiger, vilket dimpar ned-
gangen 1 konsumtionen.

Det finns tydliga tecken pa att problemen med de globala le-
verenskedjorna har avtagit, men att de fortfarande dr f6rhdjda
(se diagram 18). Covid-19-restriktionerna har mestadels tagits
bort, den globala efterfrigan har skiftat mot mer tjinster, leve-
ranstiderna har borjat gi ner och de globala insatspriserna har
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Diagram 16 Konsumentfoértroende

Standardiserade avvikelser fr&n medelvarde,
mé&nadsvarden

2,0 2,0
1,0 N\ - r 1,0
0,0 L 0,0
-1,0 r-1,0
22,0 1 L 2,0
-3,0 t t t t -3,0
18 19 20 21 22
——Euroomrdet ~——USA

Kallor: DG Ecfin, Conference Board och
Macrobond.

Diagram 17 Sammanvagt
inkopschefsindex i valda lander och
regioner

Index, manadsvarden

70

60 A

50 1

40 1

30 A

20 A

10

——Euroomrddet ~——USA  ——Kina  =——Varlden

Kalla: IHS Markit.

Diagram 18 Stress av globala
leveranskedjor

Standardiserade avvikelser fr&n medelvarde,
mé&nadsvarden

5,0 5,0
4,0 4 -+ 4,0
3,0 1 -r 3,0
2,0 A t 2,0
1,0 4 t 1,0
0,0 - t 0,0
-1,0 1 r-1,0
-2,0 "ttt -2,0

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

Kallor: Federal Reserve Bank of New York och
Macrobond.



didmpats. Vidare har de flesta transportkostnader minskat. Pro-
blemen pa utbudssidan bedéms minska ytterligare framéover.
Styrrintorna i ménga linder har héjts 1 snabb takt till f6ljd av
vildigt hog inflation och f6r att minska risken att inflationen bi-
ter sig fast pa hoga nivaer. De hogre rintorna dimpar efterfra-
gan vilket i sin tur héller tillbaka inflationen. Méinga ravarupriser
har fallit den senaste tiden (se diagram 19) och de férvintas
sjunka ytterligare och bli ligre 2023. Tillsammans med férvintat
ligre energipriser och minskade problem med leveranskedjor
dimpas inflationen 2023.

Tabell 3 BNP och KPI i virlden

Procent av kdpkraftskorrigerad global BNP respektive procentuell
forandring

Vikt* BNP?2 KPI3
2020 2021 2022 2023 2021 2022 2023
Virlden 100 6,1 2,8 24
KIX-vagd* 75,3 5,2 2,7 1,0 3,1 8,3 5,8
USA 15,7 5,7 1,7 0,8 4,7 8,1 3,9
Euroomradet 13,8 5,2 3,1 0,1 2,6 8,3 6,2
Japan 3,8 1,7 1,5 1,2 -0,2 2,1 1,6
Storbritannien 2,3 7,4 3,4 -0,2 2,5 8,5 7,3
Sverige 0,4 4,9 2,7 0,1 2,7 8,0 4,9
Norge 0,3 4,0 2,2 1,4 3,9 5,9 3,9
Danmark 0,3 4,9 2,5 0,0 1,9 8,4 4,9
Kina 18,6 8,6 3,1 5,0 1,0 2,2 2,6
Svensk
exportmarknad? 8,6 6,6 2,1

! Vikterna anger varje lands eller regions képkraftskorrigerade andel av varldens
BNP. 2 BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta
priser. Varldsaggregatet beréknas med hjélp av tidsvarierande kdpkraftsjusterade
BNP-vikter frén IMF. 3 Aggregatet for euroomradet &r vagt med konsumtionsvikter
fran Eurostat. Sveriges siffra avser KPIF. ¢ KIX-végd BNP och KPI &r aggregat som
vags samman med hjalp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ingdr Sveriges 32 viktig-
aste handelspartners. ® Den svenska exportmarknaden avser den samlade import-
efterfrdgan i de 32 lander som ar Sveriges viktigaste handelspartners. Respektive
lands vikt utgérs av dess andel i svensk varuexport.

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

TILLVAXTEN I EUROOMRADET BROMSAR IN

Euroomradets BNP steg relativt snabbt med 0,8 procent det
andra kvartalet. Aterhimtningen i tjinstesektorn i sédra Europa
var en viktig drivkraft. I Italien och Spanien uppgick tillvixten
till 6ver 1 procent medan Tysklands BNP endast steg med
0,1 procent (se diagram 20). Indikatorer som speglar stimnings-
liget i ekonomin i euroomradet har fortsatt att vika nedat under
sommaren. I augusti och september befann sig ink&pschefsindex
tor bade tillverkningsindustrin och tjanstesektorn pé nivaer som
indikerar negativ tillvixt (se diagram 21).

Rysslands minskade gasleveranser har 1 kombination med
bland annat sommartorkan 1 Europa inneburit kraftiga
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Diagram 19 Internationella
rdvarupriser
USD, index 2016=100, manadsvéarden
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——Basmetaller ——Energi ——Livsmedel

Kallor: IMF och Macrobond.

Diagram 20 BNP i euroomradet

Index 2019 kvartal 4=100, fasta priser,
sdasongsrensade kvartalsvarden
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——Tyskland ——Frankrike ——Italien ——Spanien

Kallor: Eurostat och Macrobond.

Diagram 21 Inkdpschefsindex i
euroomradet
Index, manadsvérden
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——Tillverkningsindustrin

——Tjénstesektorn

Kéllor: IHS Markit och Macrobond.
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prisuppgangar pd el och naturgas (se diagram 22). Frdn att innan ~ Diagram 22 Terminspris p& naturgas i

kriget ha utgjort omkring 40 procent av EU:s totala naturgasim- ~ Europa
. . o .. . Euro per MWh, dagsvarden

port har Rysslands andel sjunkit under dret och foll ner till under 25
10 procent efter det att flédet via Nordstream 1 upphoérde helt i

. . . . 300 A L 300
slutet av augusti. Médnga linder har trots Rysslands minskade
gasleveranser framgéngsrikt lyckats fylla sina gaslagernivéer ge- 201 2
nom energibesparingar och 6kad import av frimst flytande na- 200 1 200
turgas fran bland annat USA. Dirmed vintas omfattande ranso-  1so | L 150
neringsatgirder kunna undvikas i vinter dven om vissa ransone- 100 - L 100
ringsatgirder kan komma att bli nédvindiga i de linder som dr

50 r 50
mest beroende av rysk naturgas.
Inflationen uppgick i augusti till drygt 9 procent i euroomri- ° 0
det och drygt 10 procent i ndrmare hilften av eurolinderna. ) S
. . . . R . Anm. Priset avser terminspriset for
Uppgangen forklaras frimst av stigande energipriser men dven nastkommande ménad p& nederléandska TTF.
andra priser stiger snabbt (se diagram 23). Virst drabbat ir de Kallor: Intercontinental Exchange (ICE) och
. . . L. . Macrobond.
baltiska linderna och i synnerhet Estland dér inflationstakten var
25 procent i augusti (se diagram 24). Den héga inflationen har
fatt ECB att h6ja styrrintan med 1,25 procentenheter de senaste
R . . Diagram 23 Bidrag till inflationen i

minaderna! (se diagram 25). euroomradet

Stimningsldget bland euroomradets hushall 4r mycket dystert ~ Arlig procentuell féréndring respektive bidrag,
manadsvérden

trots att en rad olika dtgirder har genomférts av regeringar runt 10 10

om i Europa for att skydda hushallen fran de kraftiga energipris-
Okningarna. Konsumentfdrtroendet dr under den niva som note-
rades vid pandemins utbrott och en rekordstor andel hushall tror
dessutom att den egna ekonomiska situationen kommer att fo1r-
sdmras ytterligare under det kommande aret.

Utbudsproblemen har littat nigot inom industrin men

manga féretag anser fortfarande att bristen pa insatsvaror be- L,

grinsar produktionen. Hoga priser pd naturgas och el innebir

dessutom ett 6kat kostnadstryck f6r manga foretag. 2 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 2
Arbetsmarknadsutfallen dr 4n s linge starka dven om anstill- mmTiinster mmVaror CiLivsmedel mmmEnergl ——HIKP

ningsplanerna har blivit mindre expansiva. I juli sjénk euroomrd-  ajior: Eurostat och Macrobond.

dets arbetsloshet till 6,6 procent vilket 4r en historiskt ldg niva.

Utvecklingen skiljer sig dock fortfarande en hel del at mellan lin-

derna (se diagram 26). Savil den avtalade 16neSkningstakten som

den faktiska timlénen har stigit i inledningen av dret och vintas Diagram 24 Konsumentpriser i
fortsitta stiga framéver till folid av bland annat héjda tyska mini- ~ Sureemradet .

. . . . . A Arlig procentuell férandring, manadsvarden
miléner och vixande brist pa arbetskraft. Realléneutvecklingen 30 30
vintas dock forbli negativ de ndrmaste kvartalen. I genomsnitt , ,

5 oo t 25
bed6ms inflationen uppga till drygt 8 procent i ar for att sedan
. . .. e 20 oo ] t 20
sjunka till ndra 6 procent 2023 (se tabell 3). ECB forvintas fort-
sdtta hoja sina styrrintor fram till och med forsta kvartalet 2023, 15 - M1s
Den positiva BNP-utvecklingen under érets forsta halva gor att o do ~ L 10
tillvixten for helaret 2022 blir relativt hog trots en svag utveckl- sl / }g: s
ing under senare del‘en av aret. Den svaga avslutningen pa 2022 . /vv““ﬁ“%wf -
tynger framfor allt tillvixten f6r helaret 2023 (se tabell 3).
-5 + + + + + + + 5
15 16 17 18 19 20 21 22
—Tyskland ——Frankrike ——Italien
——Spanien Nederlanderna Estland
1 ECB har hojt refirantan samt réntorna p8 de st8ende faciliteterna fér in- och utla-
ning med 1,25 procentenheter. Dagsl&nerantan i euroomrédet métt med estr och Anm. Avser harmoniserad KPI (HIKP).
tidigare eonia har legat nara ECB:s rénta pd den stende faciliteten for inldning se- Kéllor: Eurostat och Macrobond.

dan 2015. Fére finanskrisen 2008 1&g dagsl8nerantan i euroomradet i stillet néra
ECB:s refiranta.



BNP I USA SJONK DET FORSTA HALVARET

BNP i USA sjonk ovintat det andra kvartalet, delvis beroende
pa minskade investeringar och offentlig konsumtion. Det var det
andra kvartalet i rad med fallande BNP.

De rintekinsliga delarna av ekonomin har paverkats av rin-
tehdjningarna och bostadsmarknaden har fortsatt att kylas ner.
Stora uppgingar i bolaneridntorna har bidragit till att pris6kning-
arna péd bostider har dimpats. Bostadsinvesteringarna minskade
det andra kvartalet. Aven fér det tredje kvartalet ser utsikterna
f6r bostadsbyggandet svaga ut.

Arbetsmarknaden har fortsatt att utvecklas starkt. Sysselsitt-
ningen har 6kat snabbt och sysselsittningsnivan dr nu hogre dn
den var fére pandemin (se diagram 27). Arbetslosheten steg nd-
got i augusti (se diagram 27), men dr fortfarande lag i ett histo-
riskt perspektiv. Arbetskraftsdeltagandet dr fortsatt ungefir
1 procentenhet ldgre dn det var fére pandemin. Ddremot ér ar-
betskraftsdeltagandet fér personer i dldern 25-54 4r bara margi-
nellt svagare in fére pandemin (se diagram 28). Okad sysselsitt-
ning medfér att hushallens konsumtion till viss del star emot de
negativa effekter hég inflation och stigande rintor har pa hushal-
lens disponibelinkomst. Dessutom har det gynnsamma liget pd
arbetsmarknaden bidragit till att de nominella 16nerna stiger
snabbt (se diagram 29).

Priserna har stigit snabbt i USA, men inflationstakten be-
déms nu ha nitt sin topp. Inflationsuppgangen ér bred (se dia-
gram 30). Ligre ravarupriser, en stark US-dollar och minskade
problem med leveranskedjor tyder pd att varuinflationen kom-
mer att ddmpas. Sammantaget blir inflationen dock fortsatt hog i
ar och nista ar (se tabell 3).

Federal Reserve har héjt intervallet £6r styrrintan till 3,00—
3,25 procent och férvintas fortsitta hoja det till 4,00—4,25 pro-
cent i slutet av dret. Direfter férvintas intervallet limnas ofdr-
dndrat 2023. Rintehdjningarna bidrar till en konjunkturavmatt-
ning och att resursutnyttjandet faller under prognosperioden.
Detta bidrar till att driva upp arbetslésheten och pressa ner in-
flationen mot malet.

MYCKET SVAG UTVECKLING I KINA DET ANDRA KVARTALET

Det andra kvartalet foll Kinas BNP, vilket under de senaste 30
aren endast skett nir pandemin slog till f6rsta kvartalet 2020.
Bakom den svaga utvecklingen ldg frimst strikta nedstingningar
1 flera stora stader till f6ljd av en 6kad smittspridning av covid-
19. Kinas nolltolerans mot spridning av covid-19 fortsitter att
skapa en ekonomisk motvind. I september inférdes nya restrikt-
ioner i exempelvis de befolkningstita omradena Chengdu och
Shenzhen. Aven nedgingen i fastighetssektorn, med fallande bo-
stadsinvesteringar, har bidragit till den svaga utvecklingen i Kina.
Minga kinesiska fastighetsbolag har fortsatta problem till £6ljd
av en hog skuldsittning och en svagare efterfrigan vilket
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Diagram 25 Styrrantor
Procent, dags- respektive manadsvarden
6,0 6,0

5,0 1

4,0 +-

3,0 ¢/~

2,0 $----

1,0 -

0,0 +

-1.0
06 08 10 12 14 16
—USA
——KIX6-vagd
——Euroomradet, estr, manadsgenomsnitt

18 20 22 24 26

Anm. Styrrantan i USA avser den dvre gransen i
Federal Reserves styrranteintervall.

Kallor: Bank of England, Bank of Japan, ECB,
Federal Reserve, Norges Bank, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 26 Arbetsloshet i euroomradet

Procent av arbetskraften, sésongsrensade
g «
manadssvarden
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25 A
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——Spanien Euroomradet

Kallor: Eurostat och Macrobond.

Diagram 27 Arbetsmarknad i USA

Procent av befolkningen respektive miljoner
= o u
personer, sdsongsrensade manadsvéarden

16 160
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—Arbetsléshet —Sysselsattning (hoger)

Kélla: U.S Bureau of Labor Statistics.



fortsitter att tynga fastighetssektorn framdver, trots inférda stat-
liga stimulanser.

BNP-tillvixten forvintas dock ta fart igen det tredje kvartalet
mot bakgrund av minskade restriktioner efter de stora nedsting-
ningarna under andra kvartalet och ekonomisk stimulans fran fi-
nans- och penningpolitiken. Dock gér det svaga utfallet det
andra kvartalet att BNP-tillvixten dnda blir relativt svag f6r hela-
ret 2022. Ekonomiska stimulanser bidrar till att tillvixten tar fart
2023 (se tabell 3).

Scenario 2024-2026

I Sveriges viktigaste handelspartners blir BNP-tillvixten under
2024-2026 nagot starkare 4n genomsnittet sedan ar 2000 som ir
ca 2 procent. En uppdimd efterfrigan till f6ljd av energikrisen i
euroomridet bidrar. Den svenska marknadstillvixten blir darfor
hogre 2024-2026 jaimfort med 2023 (se tabell 4). Den ameri-
kanska centralbanken inleder en gradvis sinkning av styrrintein-
tervallet i bérjan av 2024 {6r att balansera inflationen kring Fe-
deral Reserves inflationsmal 2024—2026 (se diagram 25). Aven
ECB bedéms behdva sinka styrrintan under scenariodren for att
balansera inflationen kring malet.

Tabell 4 Nyckeltal for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

Prognos Scenario

2021 2022 2023 2024 2025 2026
BNP i vérlden 6,1 28 2,4 31 32 31
BNP i KIX-landerna 52 2,7 1,0 23 2,3 22
BNP i USA 5,7 1,7 0,8 1,8 21 21
BNP i euroomradet 5,2 31 0,1 1,8 1,9 1,7
Svensk exportmarknad 8,6 6,6 2,1 3,7 3,4 3,2
KPI i KIX-ldnderna 3,1 8,3 5,8 2,2 2,3 2,3
KPI i USA 4,7 81 39 24 23 23
HIKP i euroomradet 2,6 8,3 6,2 1,6 2,0 20
Styrranta i USA!2 0,3 4,3 4,3 38 33 28
Styrrénta i euroomradet?:3 0,0 2,3 2,5 2,0 1,8 1,8

Styrrénta, KIX6-vagd# -0,4 1,7 2,3 1,9 1,6 1,6
1 slutet av dret. 2 Avser den &vre grénsen i Federal Reserves styrranteintervall.

3 Avser estrrantan. 4 Avser ett genomsnitt av dagsl8nerantan estr for euroomradet
samt styrréntor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan.

Anm. BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta pri-
ser. Aggregaten berédknas med hjalp av tidsvarierande kdpkraftsjusterade BNP-vik-
ter fr@n IMF.

Kallor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 28 Arbetskraftsdeltagande i
USA

Personer i arbetskraften som andel av
populationen, mé&nadsvérden

64,0 83,5

63,5
63,0
62,5
62,0 1--
61,5

61,0

60,5

60,0 t ; t ! t ! 79,5
16 17 18 19 20 21 22

——16 8r och dver ——25-54 &r (hdger)

Kélla: U.S Bureau of Labor Statistics.

Diagram 29 KPI och Ioner i USA
Arlig procentuell féréandring, m&nadsvarden
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——Inflation =——Timlén
Anm. Inflation avser KPI-inflation. Timlén avser
medeltimlén i privat sektor.

Kallor: Bureau of Economic Analysis och
Macrobond.

Diagram 30 Bidrag till inflationen i USA

Arlig procentuell forandring respektive bidrag,
ménadsvarden
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mmTjanster ==aVaror [lLivsmedel mEmEnergi ——KPI

Kallor: U.S Bureau of Labor Statistics och
Macrobond.
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Antaganden om atgéarder till foljd
av de hoga elpriserna

Konjunkturen 1 Sverige

De europeiska elpriserna, inklusive de i elprisom-
r&de 3 och 4 i Sverige, har det senaste &ret
mangdubblats. Priserna forvantas vara héga un-
der en I1&ng tid framover. Ett flertal 8tgarder har
foreslagits, bade i Sverige och inom EU, for att
mildra konsekvenserna for hushall och féretag av

Stora prisdkningar, framst pd energi, och 6kade réntekostnader

pressar de svenska hushallen som drar ner pd konsumtionen.

Naringslivets investeringar befinner sig pd en hog niva men dven dessa hoga priser.
de minskar framdéver. Sammantaget betyder det att BNP-tillvax- I prognosen antas att den huvudsakliga dtgérden
. . . L. ; som paverkar svensk ekonomi blir en elpriskom-
ten sjunker nista ar och Sverige gér in i en ldgkonjunktur. Den pensation som betalas ut till svenska hush&ll och
. - " . R foretag. Kompensationen antas bestd av 80 mil-
vikande konjunkturen gor att sysselsattningen utvecklas svagt jarder kronor &r 2023, 40 miljarder 2024 och 20
fran och med det fjirde kvartalet 2022. Arbetslésheten 6kar suc- miljarder 2025. Av dessa finansieras 60, 30 re-
spektive 10 miljarder av de sa kallade flaskhals-
cessivt under 2023 och stiger till ndara 8 procent det fjarde kvar- intakterna som inkommit till Svenska kraftnat,
och resterande del genom statsbudgeten. Av st6-
talet. det antas 60 procent fordelas till hushallen och

40 procent till foretag. Stodet betalas ut som en
transferering, och har dérmed ingen direkt inver-
kan pa KPI.

o . Utdver denna elpriskompensation gors inga kon-
Efterfragan OCh pdeUkUOH 2022—2023 kreta antaganden om &tgérder pd nationell nivé
eller EU-niva.
Efter det stora BNP-fallet det andra kvartalet 2020 har svensk
ckonomi utvecklats starkt trots pandemi, restriktioner och ut-

budsbegrinsningar. BNP 6kade relativt snabbt, med 0,9 procent, Diagram 31 Barometerindikatorn och

BNP
det andra kvartalet 1 ar. Néringslivets investeringar steg rejilt och  Index medelvarde=100, manadsvérden

o X o : - respektive procentuell férandring,
pé bred front. Aven exporten och hushillens konsumtion 6kade (50 o lensade kvartalsvarden

1 god takt. Diremot utvecklades den offentliga konsumtionen 140 8
svagt. 130 fommmmmmmmmmmm e L L6
BNP-tillvixten vixlar nu ner ordentligt (se diagram 31). En- 120 1

ligt SCB:s BNP-indikator var BNP of6rindrad 1 juli jimfort med 110

ijuni. De flesta enkitbaserade indikatorer har fallit tillbaka den 100

senaste tiden, dven om de for féretagen i manga fall fortfarande %01
ligger pd jaimforelsevis hoga nivaer. Hushallen 4r dock historiskt 801
pessimistiska (se diagram 32). Barometerindikatorn, som speglar .
60

stimningsliget hos bade hushallen och féretagen, har sjunkit i

. C o . . . . 50 +—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+ -10

rask takt till en niva som ligger under det historiska genomsnittet 07 09 11 13 15 17 19 21 23
(Se diagram 31) = BNP (héger)  ——Barometerindikatorn

Liksom i resten av Europa har de svenska energipriserna sti- Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
git markant. Tillsammans med stora pris6kningar dven pd manga
andra varor och tjanster gréper det ur hushallens kdpkraft. Den
hoga inflationen har fatt Riksbanken att hoja styrridntan och yt- Diagram 32 Niringslivets och
terligare héjningar dr att vinta. Det leder i sin tur till hégre bola- ~ hushéllens konfidensindikatorer

.. . . 1 e . Index medelvarde=100, sdasongsrensade
nerdntor och en svagare utveckling av olika tillgAngspriser, bland  m3nadsvarden

annat pa bostider, vilket pressar hushéllen ytterligare. Hushallen 135 135

minskar ddrfor sin konsumtion rejilt det andra halvéret 1 dr och 120 |

Okningen under loppet av nista ar blir mycket mittlig.2 Bostads- ‘
investeringarna pressas ocksa av den svaga bostadsprisutveckl- R
ingen och av hoga produktionskostnader. Utsikterna for nirings- 0 |
livets investeringar i 6vrigt 4r inte lika mérka men den hoga in-
vesteringsnivan i utgingsliget tillsammans med det hogre rinte- ”]

ldget bidrar till att investeringarna minskar framover. Féretagen 60 1

Okade sina lager rejalt bade det forsta och det andra kvartalet i dr. us

Eftersom produktionen och efterfrigan nu dimpas kommer inte

——Naéringslivet ——Hushall

Kéalla: Konjunkturinstitutet.

2 Att hel8rssiffran ar negativ beror p8 den svaga utvecklingen under det andra halv-
o .o
aret i ar.



foretagen att 6ka lagren i en lika snabb takt framéver. Lagerinve-
steringarna ger dirmed ett stort negativt bidrag till BNP-tillvix-
ten 2023. Investeringarna i den offentliga sektorn har utvecklats
svagt sedan pandemin, vilket innebir att behovet nu dr stort och
investeringarna 6kar i en snabb takt fran det tredje kvartalet i 4r.
Aven offentlig konsumtion stiger och vid sidan av exporten ir
det den enda post i férsérjningsbalansen som ger ett positivt bi-
drag till BNP-tillvixten nista dr (se diagram 33).

Tabell 5 Férsorjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Niva

2021 2020 2021 2022 2023
Hushéllens konsumtionsutgifter 2 393 -3,2 6,0 3,0 -0,6
Offentliga konsumtionsutgifter 1411 -1,8 2,8 0,1 2,1
Fasta bruttoinvesteringar 1397 1,7 6,3 5,2 -2,2
Inhemsk efterfr8gan utom lager 5201 -1,5 52 2,8 -0,3
Lagerinvesteringar! 16 -0,7 0,4 0,9 -0,8
Inhemsk efterfr8gan 5217 -2,3 5,6 38 -1,1
Export 2 480 -5,5 7,9 53 1,4
Total efterfrégan 7 698 -3,3 6,3 4,3 -0,3
Import 2 246 -6,0 9,6 8,1 -0,7
Nettoexport! 235 0,0 -0,3 -0,9 1,0
BNP 5452 -2,2 51 2,7 -0,1
BNP, kalenderkorrigerad -2,4 4,9 2,7 0,1
BNP per invanare? 523 -2,9 4,4 2,0 -0,7
Bytesbalans? 288 5,9 5,3 3,6 4,4

! Miljarder kronor respektive forandring i procent av BNP foregdende &r. 2 Tusental
kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser. 3 Miljarder
kronor respektive procent av BNP, I6pande priser.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

VALFYLLDA ORDERBOCKER HOS EXPORTFORETAGEN

Exporten steg méttligt det andra kvartalet i ar. Tjansteexporten
tog rejil fart igen efter en svag inledning pa édret. Bland annat
Okade utlindsk konsumtion i Sverige snabbt. Varuexporten var
oférindrad jimfort med det f61sta kvartalet. Exporten av mo-
torfordon och ravaror sjonk medan exporten av likemedel ut-
vecklades starkt.

Den globala konjunkturen hiller pé att férsvagas och tillvix-
ten i den svenska exportmarknaden bromsar in det tredje kvarta-
let i ar. Detta avspeglas 1 exportorderingangen som har stannat
av pa sistone (se diagram 34). De svenska exportféretagen har
dock vilfyllda orderbocker (se diagram 35) och exporten 6kar 1
en hog takt det tredje kvartalet nir varuexporten studsar tillbaka.
Den bilden far stod av utrikeshandelsstatistiken for juli.

Brist pd insatsvaror och logistikproblem utgdr dock fortfa-
rande ett hinder f6r produktionen, dven om de virsta problemen
verkar vara 6ver. Tillsammans med den svagare
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Diagram 33 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten
Procentuell féréandring respektive procentenheter

07 09 11 13 15 17 19 21 23

mm Hushé&llens konsumtion = Offentlig konsumtion
[C—JFasta bruttoinvesteringar == Lagerinvesteringar

[Export ——BNP

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 34 Exportorderingdng i
tillverkningsindustrin

Diffusionsindex, index 2005=100, fasta priser
reospektive nettotal, sdsongsrensade
manadsvarden
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——Konjunkturbarometern (héger)

Kallor: Swedbank/SILF, SCB, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 35 Industrins omdome om
exportorderstocken

Standardiserade avvikelser fran medelvarde,
« o -
sdsongsrensade manadsvarden

3,0 3,0
2,0 2,0
1,0 - 1,0
0,0 0,0
-1,0 4 -1,0
-2,0 4 -2,0
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Kélla: Konjunkturinstitutet.



omvirldsefterfrigan innebdr detta att exporten i det ndrmaste
stagnerar det fjirde kvartalet i 4r. Exportmarknadstillvixten fér
heldret 2023 blir 2,1 procent, vilket kan jimf6éras med en tillvixt
pa 6,6 procent foérra dret och med en genomsnittlig tillvixt pd
5,4 procent under petioden 1993-2021. Aven den svenska ex-
porttillvixten blir ligre nista 4r. Dampningen sker pd bred front,
men tjansteexporten vixlar ner mest. Det dr bland annat utlin-
ningars konsumtion i Sverige som utvecklas svagt. Okade fét-
svarssatsningar, och infrastrukturinvesteringar fér att minska be-
roendet av rysk energi samt for att klara klimatmalen, i Europa
gynnar emellertid manga svenska varuproducenter och haller
uppe exporttillvixten. Sammantaget betyder detta att den
svenska exporten 6kar med ca 1,5 procent 2023, efter att ha
vuxit med drygt 5 procent i ar.

SVAG INVESTERINGSUTVECKLING FRAMOVER

Ett hégt kapacitetsutnyttjande tillsammans med en god efterfra-
gan pa féretagens varor bidrog till att investeringarna i industrin
Okade snabbt det andra kvartalet i ar. Framéver vintas dven an-
passningar hos féretagen med anledning av den f6rda klimatpo-
litiken understédja investeringarna. Energikrisen i Europa vintas
leda till 6kade investeringar dven inom energisektorn i Sverige.
En hég nivd pd investeringarna i utgangsliget tillsammans med
hoga insatsvarupriser och dyrare finansiering ddmpar dock ut-
vecklingen framéver. Sammantaget innebdr detta att investering-
arna i industrin minskar nagot under prognosperioden.

Inom tjinstebranscherna har investeringstillvixten varit hog
efter den stora nedgangen i bétjan av pandemin. Svaga konjunk-
turutsikter tillsammans med en historiskt hog niva f6r tjanste-
branschernas investeringar leder till att niringslivets investe-
ringar exklusive bostider som andel av BNP kommer att minska
ndgot 2023 (se diagram 306). Bostadsinvesteringarna dkade det
andra kvartalet, vilket drevs av nybyggnation av bostider. Ett
stort antal ligenheter pabétjades i fjol vilket haller uppe investe-
ringstillvixten i 4r. Hoga priser pa ravaror och material i kombi-
nation med stigande marknadsrintor och ligre bostadspriser for-
sdmrar 16nsamheten f6r nybyggnation och antalet pdbérjade 1a-
genheter minskar i ar och nista ar (se diagram 37). Detta bidrar
till att de totala bostadsinvesteringarna minskar med drygt 9 pro-
cent 2023.

De offentliga investeringarna har fortsatt att utvecklas svagt
det forsta halvaret 2022 (se diagram 38). Stora kostnadsékningar
har bidragit till att hdlla nere investeringarna i bland annat infra-
struktur, maskiner och inventarier. Framdver vintas investering-
arna Oka igen om 4n lingsamt. Inom staten drivs investeringstill-
vixten av forskning och utveckling samt olika infrastrukturpro-
jekt och satsningar pé férsvaret. Inom kommunsektorn finns ett
stort investeringsbehov i VA-system, sjukhus och vardcentraler,
bland annat eftersom investeringarna har hallits tillbaka under
pandemin.
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Diagram 36 Fasta bruttoinvesteringar
Procent av BNP, I6pande priser
30 — 30

25 25
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10 10
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—Totala investeringar ——Naringslivet, totalt
——Naringslivet exkl. bostdder ——Bostader

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 37 Paborjade lagenheter
Tusental
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mSméhus  mFlerbostadshus
Anm. Bostader i sdval flerbostadshus som
smahus definieras som ldgenheter.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 38 Offentliga investeringar

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



HOGA PRISER MINSKAR HUSHALLENS KONSUMTION

Hushaillens konsumtion vixte kraftigt det andra kvartalet i ar.
Bland annat medférde slopade restriktioner i utlandet och en
uppdimd efterfragan pa utlandsresande ett stort uppsving f6r de
svenska hushallens konsumtion utomlands. Férutsittningarna
for hushallen har dock snabbt férsimrats. Snabba pris6kningar i
synnerhet pd el, stigande bolanerintor och sjunkande tillgings-
priser har gjort hushallens konfidensindikator fallit till den ligsta
nivan sedan bérjan pa 1990-talet (se diagram 40). Det ér framfor
allt férvintningarna pa den egna ekonomin och instillningen till
kapitalvaruinkép som drar ner hushallens konfidensindikator.
Oron f6r att sjilv bli arbetslés dr ligre 4n normalt men har Gkat
den senaste tiden. Vidare har hushallens faktiska konsumtion
visserligen ddmpats jimfért med under viren men inte i samma
utstrickning som konfidensindikatorn fallit. Det innebir att stor-
leken pa fallet i hushallens konfidensindikator ska tolkas med
viss forsiktighet. Sammantaget dr dock prognosen att hushallens
konsumtion minskar resten av innevarande ar (se diagram 40).

Ocksa nista ar utvecklas hushallens konsumtion svagt. Trots
att hushallen drar ner pa sin konsumtion av exempelvis séllan-
kopsvaror, vissa tjanster och energi 2023 6kar dessa konsumt-
ionsutgifter i 16pande priser jaimfort med 2022 eftersom priserna
Okar snabbt (se diagram 39).

Trots en relativt stark nominell tillvixt i Ildnesumman innebdr
den héga inflationen och 6kade rinteutgifter att den reala dispo-
nibelinkomsten sjunker 2022 (se diagram 413). Att den reala dis-
ponibelinkomsten minskar dr ovanligt och bortsett fran pan-
demidret 2020 har det inte hint sedan 1997. Rinteutgifterna vin-
tas fortsitta stiga kraftigt under 2023. Detta till trots stiger den
reala disponibelinkomsten nigot nistkommande ér. Den frimsta
anledningen till detta dr att staten vintas delvis kompensera hus-
héllen for de hoga elpriserna (se marginalrutan ” Antaganden om
atgirder till £5]jd av de héga elpriserna”).

Den reala disponibla inkomsten utvecklas bittre dn reallénen
2022 och 2023 (se diagram 42). En viktig forklaring till differen-
sen 2022 dr att I16nesumman, som gir in 1 disponibelinkomsten,
nominellt vixer mer dn konjunkturlénen till £6ljd av en stark till-
vixt i arbetade timmar och timlénen enligt NR (se grirutan
”Sjukfranvaron paverkar NR-timlénen” £6r en diskussion om
NR- och KI-16ner). Ar 2023 beror skillnaden framfor allt pa att
andra inkomster 4n 16neinkomster, och da sirskilt transfere-
ringar, haller uppe disponibelinkomsterna.

3 Sparande i diagrammet definieras som hushéllens totala sparande inkl. sparande i
premie- och tjénstepension. Eget finansiellt sparande definieras som hush8llens
sparande exkl. realt sparande och sparande i premie- och tjanstepension. Bada
matten satts i relation till hushallens disponibla inkomst plus sparande i premie-
och tjdnstepension.

4 Att den historiska utvecklingen i den reala disponibla inkomsten skiljer sig 3t
gentemot utvecklingen i reallénen har en rad orsaker. Viktiga forklaringar ar att 16-
nesumman i disponibelinkomsten utover timlén dven beror pd arbetade timmar,
samt att andra inkomster &n Iéner, sdsom transfereringar och kapitalinkomster, in-
kluderas i disponibelinkomsten.
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Diagram 40 Hushadllens
konfidensindikator och hushdllens
konsumtion

Index medelvarde=100, sasongsrensade
ménadsvarden respektive procentuell forandring,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 39 Bidrag till hushdllens
konsumtionstillvaxt

Lépande respektive fasta priser
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= Ovriga tjanster
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m Séllankopsvaror

= Dagligvaror

® Hush8llens totala konsumtion

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Elpriskompensationens utformning ir dn sa linge oklar, vil-
ket antas paverka hushdllens konsumtionsvilja negativt. Fér att
dimpa effekten av prisdkningarna och nigorlunda jimna ut sin

konsumtion minskar hushallen sitt sparande i ar (se diagram 41).

I 16pande priser 6kar hushillens konsumtion med drygt 10 pro-
cent i ar och med 4 procent nista 4r.

Fallande bostadspriser och konsekvenser for den

svenska ekonomin

Bostadspriserna har stigit relativt snabbt under ling tid,
badde i Sverige och utomlands (se diagram 43). Enbart un-
der pandemiiren 2020-2021 6kade villapriserna 1 Sverige
med runt 30 procent och bostadsrittspriserna med runt
15 procent (se diagram 44). Sedan viren 2022 har dock bo-
stadspriserna fallit och det sammantagna HOX-bostads-
prisindexet har sjunkit med runt 8 procent sedan toppen i
mars. Nedgingen har varit bred och index f6r bade bo-
stadstitter och sméhus har fallit i hela landet. Avmatt-
ningen pa bostadsmarknaden syns dven i hushéllens f61-
vintningar pa den framtida prisutvecklingen (se diagram
45).

Det finns en rad fundamentala faktorer som paverkar
bostadspriserna pa ling sikt genom efterfrigan och utbud.
Till exempel har hushallens reala disponibla inkomster och
hushéllens finansiella nettoférmdégenhet en positiv paver-
kan p4 hushillens betalningsvilja och dirmed pa bostads-
priserna. Aven befolkningstillvixten och den relativa 6k-
ningen av befolkningen i familjebildningsiren hojer efter-
fragan s Stigande brukarkostnader, det vill siga kostnaderna
kopplade till bostadsigandet, paverkar hushallens betal-
ningstérmaga negativt. Brukarkostnaderna bestdr av kapital-
kostnader £61 husdgandet, sisom rintor, skatter och férvin-
tade kapitalvinster, samt driffs- och underhallskostnader sasom
kostnader fér energi, vatten och avlopp. Aven forindrade
preferenser hos hushillen kan paverka efterfragan efter en
viss typ av bostad, vilket i viss utstrickning var fallet under
covid-19-pandemin. Bland utbudsfaktorer som paverkar
bostadspriserna riknas byggkostnaderna, tillgdngen till och
priset pa mark och kostnaderna f6r finansiering av bostads-
byggandet. Den hoga inflationen innebir att hushallens re-
ala disponibla inkomster minskar 2022 bland annat pa
grund av att bolanerintorna har stigit markant. Aven elpri-
serna har drivits upp till rekordnivaer till £6ljd av kriget i
Ukraina. Dessa faktorer har pressat ner bostadspriserna
och priserna kommer att fortsitta sjunka under 2023.

Bostadsmarknaden paverkar ekonomin genom olika ka-
naler. Till exempel paverkas hushillens konsumtion av

5 Se Geng, N. “Fundamental Drivers of House Prices in Advanced Economies”, IMF,
2018, Working Paper WP/18/164.
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Diagram 41 Hushallens konsumtion,
real disponibel inkomst och sparande
Procentuell férandring respektive procent av
disponibel inkomst plus kollektivt sparande
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Hushallens konsumtion
mmm Real disponibel inkomst

——Sparande (hoger)
——Eget finansiellt sparande (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 42 Real disponibelinkomst och
reallon

Procentuell férandring
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—Reallon ——Real disponibel inkomst

Anm. Real disponibelinkomst ar deflaterad med
hushallens konsumtionsdeflator och
Konjunkturldnen deflaterad med KPIF.

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 43 Reala bostadspriser i valda
OECD-lander
Index, 2001 kvartal 1=100, kvartalsvarden
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Kéllor: OECD och Konjunkturinstitutet.



bostadsprisutvecklingen genom den sa kallade fé6rmégen-
hetskanalen.6 Fallande bostadspriser krymper dessutom
hushallens laneutrymme eftersom virdet pa bostaden som
sikerhet minskar. Nir bostadspriserna diremot 6kar, blir
det mer 16nsamt att bygga nya bostider och byggandet
okar.

Konjunkturinstitutet har i en tidigare undersékning fun-
nit att en nedging i de reala bostadspriserna pa 20 procent
under ett dr innebér en minskning av hushéllens konsumt-
ion med som mest 2 procent efter fem kvartal.” Konsumt-
ionen férvantas sedan langsamt dtergd till normal niva.
Nedgingen skulle kunna bli stérre om bostadsprisfallet
sammanfaller med en internationell konjunkturnedging
och oro pi de finansiella marknaderna. Man mdste dven ha
i atanke att det nuvarande prisfallet kommer efter en kort
period med en kraftig bostadsprisdkning och effekten pa
hushéllens konsumtion kan da bli mindre.

DAMPAD OFFENTLIG KONSUMTION I AR

Offentlig konsumtion minskade det andra kvartalet i ar, frimst
till £6ljd av en svag utveckling i regionerna dir bade antalet co-
vidvaccinationer och patienter med covid var firre jimfért med
forsta kvartalet. Det stora behovet av covidrelaterad vird forra
aret bidrog till en rekordhég konsumtionstillvixt i regionerna.
Nir det behovet nu avtagit kraftigt, samtidigt som sjukfranvaron
var hégre dn normalt 1 bérjan av dret, minskar regionernas kon-
sumtion 2022. Statlig konsumtion utvecklas ocksa svagt i ar,
frimst till £6]jd av hog sjukfrinvaro i bérjan av aret. Inom kom-
munerna Okar dock konsumtionen. Frimsta drivkrafterna ar
hogt flyktingmottagande fran Ukraina och allt fler inom &ldre-
omsorgen.t Sammantaget ir den offentliga konsumtionen i det
nirmaste oférindrad 2022 jimfért med 2021 (se diagram 40).

Nista dr vixer aterigen den offentliga konsumtionen. Ett
Okat antal aldre 6ver 80 ar samt fler elever i skolan bidrar till
6kad konsumtion och sysselsdttning inom kommuner och reg-
ioner. Inom staten bidrar utbyggnaden av forsvaret till att of-
fentlig konsumtion 6kar nigot mer dn det som féljer av den de-
mografiska utvecklingen. Konjunkturinstitutet antar att férsvars-
utgifterna uppgir till 2 procent av BNP 2028.

6 Se gréruta "Hushallens férmogenhet och konsumtionen”, Konjunkturldget, mars
2022.

7 Se Konjunkturinstitutet, “Makroekonomiska effekter av ett bostadsprisfall i Sve-
rige”, Specialstudie, Nr. 41, 2014.

8 Konjunkturinstitutet antar att 50 000 ukrainska flyktingar kommer till Sverige i 8r
och ytterligare 5 000 nasta r. Huvuddelen antas ordna med eget boende vilket in-
nebar att statens kostnader for anlaggningsboenden blir sma.

9 Dettaar i linje med Férsvarsmaktens bedémning.
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Diagram 44 HOX bostadspriser i
Sverige
HOX prisindex, januari 2005=100,

u Y u
sasongsrensade manadsvarden
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Kallor: Valueguard och Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 SEB:s boprisindikator
Nettotal, manadsvarden
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Anm. Andelen som tror pa prisékning minus

andelen som tror p& prissankning.
Kélla: SEB.

Diagram 46 Offentlig konsumtion

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



VIKANDE EFTERFRAGAN HALLER TILLBAKA
NARINGSLIVETS PRODUKTION

Produktionen i niringslivet har trots fortsatta leveransproblem!10
utvecklats starkt de tvd forsta kvartalen i ar. Vikande efterfragan
fran hushillen och stigande rintor leder till en inbromsning un-
der det andra halvaret i 4r och ndringslivets produktion sjunker
de tva sista kvartalen av 2022 (se diagram 47).

Produktionen i industrin 6kade drets tva forsta kvartal. Stim-
ningsldget har &ver lag varit optimistiskt, men manga branscher
upplever problem med att fa tag pé insatsvaror och med héga
kostnader. Enligt Konjunkturbarometern har indikatorn {6t pro-
duktionsplanerna i industrin fallit under tredje kvartalet och den
ir nu nere pa sitt historiska medelvirde (se diagram 48). Manga
foretag har samtidigt vilfyllda orderbocker (se diagram 35).
Aven om orderingingen avtar (se diagram 34) finns det alltsd en
orderstock att arbeta av och den vikande orderingangen slar ige-
nom med viss f6rdrdjning pa produktionen. Produktionsvirde-
index for juli indikerar att produktionen i industrin 6kade kraf-
tigt!!. Det bidrar till en stark utveckling f6r industriproduktionen
1 det tredje kvartalet, som f6ljs av en nedgang i det fjirde kvarta-
let.

Aterhimtningen av produktionen i de kontaktnira tjinste-
branscherna fortsatte under det andra kvartalet, det férsta pa
linge utan covidrestriktioner. Det andra halvaret i ar kommer
produktionen att mattas av pa grund av minskad hushillskon-
sumtion. Produktionen sjunker i handeln redan det tredje kvarta-
let och f6r andra tjinstebranscher'? frin och med det fjirde kvar-
talet (se diagram 49). For de mer foretagsnira tjinstebranscherna
blir nedgangen mindre.

Byggforetagen har under viren och sommaren borjat se mer
negativt pa framtiden f6r byggmarknaden. Efter pandemin har
byggandet kommit upp till historiskt héga nivier men pa grund
av fallande bostadspriser, 6kade kostnader f6r insatsvaror och
6kade finansieringskostnader borjar bostadsbyggandet att sjunka.
Det drar med sig byggproduktionen nedét och byggandet mins-
kar under bade andra halvéret i 4r och 2023 (se diagram 50).

10 Fgr mer information om leveransproblemen, se férdjupningen “Konsekvenser av
brist pd insatsvaror” i Konjunkturlaget juli 2022.

11 Normalt minskar produktionen i juli p& grund av semestrar. I &r var nivan for

produktionen i juli klart hégre &n normalt fér ndgra branscher som varit pdverkade
2 - o -

av leveransproblemen. Det paverkar den sdasongsrensade nivan positivt.

12 Hotell- och restaurangtjénster, transport- och magasineringstjanster samt
kultur-, néje- och fritidstjénster.
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Diagram 47 Produktion i ndringslivet

Index 2010=100, fasta priser, sdsongsrensade
kvartalsvérden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 48 Produktionsplaner i
tillverkningsindustrin och privata
tjanstenaringar

Nettotal, sasongsrensade ménadsvérden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 49 Produktion i
tjanstebranscherna

Index 2019 kvartal 4=100, sdsongsrensade
kvartalsvéarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 6 Produktion

Miljarder kronor respektive procentuell forandring, kalenderkorrigerade
varden

Niva
2021 2020 2021 2022 2023
Naringsliv 3 800 -2,4 5,7 3,7 -0,5
Varubranscher 1301 -0,9 53 1,5 -0,3
Industri 740  -5,7 8,3 0,9 0,2
Byggverksamhet 324 2,3 0,8 2,6 -2,2
Tjanstebranscher 2 499 -3,1 5,9 4,8 -0,6
Offentliga myndigheter 967 -4,3 2,0 0,6 2,9

Hela ekonomin!

BNP till baspris 4826 -2,8 4,9 31 0,2
BNP till marknadspris 5440 -2,4 4,9 2,7 0,1

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.
Anm. Med produktion avses féradlingsvarde.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Arbetsmarknad och resursutnyttjande 2022—
2023

STARK ATERHAMTNING SEDAN NEDGANGEN UNDER
PANDEMIN

Det f6rsta halviret 2022 har det skett en bred uppging 1 arbets-
kraftsefterfrigan pa svensk arbetsmarknad. Det férsta och andra
kvartalet vixte sysselsittningen snabbt (se diagram 51) och
sysselsittningsgraden uppgick till 69 procent i sdsongsrensad
kvartalstakt det andra kvartalet. Bilden av en stark utveckling t6r
sysselsdttningen hittills 1 ar fran Arbetskraftsundersékningarna
(AKU) bekriftas av SCB:s nya arbetsmarknadsstatistik Befolk-
ningens arbetsmarknadsstatus (BAS).13

Personer i aldersgruppen 15-24 dr (se diagram 52) har bidra-
git mycket till uppgingen i ar, trots att gruppen utgor en relativt
liten del av arbetskraften. Heltidsstuderande utanfor arbetskraf-
ten som andel av befolkningen har minskat stadigt sedan topp-
noteringarna 2020 och édr nu strax under den niva som radde un-
der hégkonjunkturen 2018. Vidare 6kade sysselsittningen bade
bland in- och utrikes f6dda det f6rsta halvaret 2022 och kvinnor
bidrog nigot mer till uppgangen dn man. Andelen tidsbegransat
anstillda av samtliga sysselsatta Okar, men 4r dnnu inte pd
samma niva som fére pandemin. Sett till branscher 4r det frimst
tjdnstebranscherna som har drivit utvecklingen (se diagram 53).
Samtidigt som sysselsittningen dr tydligt 6ver den liga nivin i
samband med att pandemin brot ut har dterhimtningen f6r

13 BAS &r registerbaserad statistik och klassificerar individer som sysselsatta base-
rat bland annat pd manatliga arbetsgivardeklarationer pa individniva frén Skatte-
verket. Fér mer information om BAS och hur statistiken till exempel forhaller sig till
AKU, se Befolkningens arbetsmarknadsstatus (BAS) (scb.se).
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Diagram 50 Produktion i
byggbranschen

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férédndring, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Anm. SNI-kod F41-43.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 51 Sysselsatta och arbetade
timmar

Procentuell férandring respektive index
2015=100, sasongsrensade kvartalsvarden
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——Sysselsattning (héger)  ——Arbetade timmar (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 52 Bidrag till
sysselsdttningstillvaxten

Procentuell férédndring respektive procentenheter,
sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.


https://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/arbetsmarknad/sysselsattning-forvarvsarbete-och-arbetstider/befolkningens-arbetsmarknadsstatus/
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antalet arbetade timmar gatt lingsammare. Det beror till stor del Diagram 53 Anstillningsplaner

pé den héga sjukfrinvaron under pandemin som, tillsammans Nettotal, sasongsrensade ménadsvarden
. . . . 45

med den starka sysselsittningsutvecklingen, har lett till att me-

delarbetstiden 4r pd en lig niva. 301
15 11+

ARBETSMARKANDEN FORSVAGAS REDAN I AR 0

AKU f£6r juli och augusti visar att sysselsattningen fortsitter att -15
vixa 1 god takt under det tredje kvartalet i ar. Det fjirde kvartalet
bedéms tillvixten bromsa in. Detta stéds ocksa av forsvag-

-30 A

a5 ]
ningen av féretagens anstillningsplaner de kommande tre ména-

-60

derna i Konjunkturbarometern som har dimpats inom samtliga
branscher (se diagram 52). Sammantaget 6kar sysselsittningen —Tiliverkningsindustri  —Byggindustri

N . . o~ ——Handel —Privata tjanstenaringar
med 3,0 procent helaret 2022. Eftersom sysselsittningen vixer

.. . .. . Kalla: Konjunkturinstitutet.
snabbare dn arbetskraften sjunker arbetslosheten till 7,4 procent !

f6r 2022 (se tabell 7).

Den pigdende konjunkturférsvagningen innebir att efterfra- Diagram 54 Bidrag till
sysselsdttningstillvaxten

gan pa arbetskraft utvecklas svagare framéver och nista r mins-
Procentuell féréandring respektive procentenheter,

kar sysselsittningen pa bred front i niringslivet (se diagram 54). kvartalsvarden

Sysselsdttningen fortsitter visserligen att 6ka 1 den offentliga sek- 15 1 15
torn men sammantaget blir resultatet dnda att den totala syssel- 10 1,0
sittningen minskar de tre férsta kvartalen nésta ar och arbetslés- o5 0,5
heten stiger till ndra 8 procent mot slutet av dret (se tabell 7). 0,0 0,0
Det innebir ocksi att sysselsittningsgraden minskar dven om 0,5 0,5
den befinner sig pa en hégre niva dn fére pandemin (se diagram ;4 10
54).

Aven atbetade timmar péverkas negativt av den férsimrade

-2,0 -2,0

konjunkturen. Den negativa paverkan frin konjunkturen mot- s N s

verkas till viss del av att sjukfranvaron gradvis minskar i takt 15 16 17 18 19 20 21 22 23
. . mEmByqgg inkl. dvriga varubranscher
med att beteendeeffekter orsakade av pandemin klingar av. An- S Industri
talet arbetade timmar vixer dirfér snabbare dn antalet sysselsatta = Tjénstebranscher
. . . mmm Offentliga myndigheter och HIO
och medelarbetstiden stiger relativt snabbt under 2022 och 2023. —Total sysselséittning

Anm. HIO avser hushé8llens icke-vinstdrivande
organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 55 Arbetsmarknadssituation

Procent av befolkningen respektive arbetskraft
15-74 &r, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell 7 Arbetsmarknad och resursutnyttjande

Tusental personer respektive procentuell forandring, om inget annat
anges

Niva

2021 2020 2021 2022 2023
BNP till baspris? 4 826 -2,8 4,9 3,1 0,2
Produktivitet i hela ekonomin? 599 1,0 2,6 1,1 -1,2
Produktivitet i naringslivet? 670 2,7 2,5 0,9 -1,3
Arbetade timmar3? 8 052 -3,8 2,3 1,9 1,4
Medelarbetstid for sysselsatta* 30,6 -2,4 1,3 -1,0 1,3
Sysselsattning 5059 -1,4 0,9 3,0 0,1
Sysselsattningsgrad® 66,7 67,3 69,1 68,9
Arbetskraft 5547 0,3 1,3 1,4 0,4
Arbetskraftsdeltagande® 73,0 73,8 74,7 74,6
Arbetsldshet” 489 8,5 8,8 7,4 7,7
Befolkning 15-74 &r8 7 512 0,4 0,0 0,3 0,4
Produktivitetsgap i naringslivet 2,2 3,0 2,2 -0,6
Arbetsmarknadsgap® -3,4 -1,7 -0,8 -0,7
BNP-gap?® -2,0 0,6 0,8 -1,3

! Miljarder kronor, kalenderkorrigerade vérden. 2 Kronor per timme, kalenderkorri-
gerade vérden. 3 Miljoner timmar, kalenderkorrigerade varden. * Timmar per vecka,
kalenderkorrigerade varden. ® Andelen sysselsatta av befolkningen 15-74 &r, pro-
cent. ¢ Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15-74 ar, procent. ” Pro-
cent av arbetskraften. 8 Enligt AKU:s definition av befolkningen. ° Skillnaden mellan

faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade
timmar 1° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potenti-
ell BNP.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

EKONOMIN GAR IN I EN LAGKONJUNKTUR 2023

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden, mitt med det sa kallade
arbetsmarknadsgapet, har 6kat kraftigt sedan nedgingen i sam-
band med att pandemin brét ut och var balanserat det andra och
tredje kvartalet 2022 (se diagram 56). Medelarbetstiden ér, delvis
pa grund av hog sjukfrinvaro, fortfarande nedtryckt sedan pan-
demin bérjade. Arbetslésheten fortsitter att minska i nértid och
bottnar andra halvan av2022 pa den bedémda jimviktsnivan (se
diagram 57).

Resursutnyttjandet i ekonomin som helhet, mitt med det sa
kallade BNP-gapet, har 6kat snabbt sedan nedgingen i samband
med att pandemin brét ut och bedéms ha varit relativt hogt det
senaste aret (se diagram 56). Fran och med det fjirde kvartalet
2022 sjunker dock resursutnyttjandet snabbt och ekonomin gir
in 1 en ligkonjunktur. Lagkonjunkturen syns dven pa arbets-
marknaden och arbetslésheten stiger gradvis under 2023 (se dia-
gram 57).
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Diagram 56 BNP-gap,
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar, sdsongsrensade kvartalsvarden

3,0

1,5

0,0 -

-1,5 -

-3,0 4

-6,0 -

-7.5

3,0

1,5

- 0,0

-1,5

-3,0

-6,0

—t—+——t——t—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+++++ -7,5
01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23

—BNP-gap ——Arbetsmarknadsgap

Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 57 Arbetsloshet och
jamviktsarbetsloshet

Procent av arbetskraften, sésongsrensade
kvartalsvarden

12,0

10,5 1--

9,0 {--

7,5 1--

6,0 1--

4,5

3,0 4

1,5

—Arbetsléshet ~ ——Jamviktsarbetsldshet

Anm. Data fére 2001 &r ldnkade av Konjunktur-
institutet.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Loner och inflation 2022—2023

KRAFTIGT NEGATIV REALLONEUTVECKLING I AR

Loénerna i ekonomin som helhet 6kar med 2,7 procent 1 ar, vilket
ar betydligt hogre dn industrimirket pa 1,8 procent per ar (om-
riknat till en 36-ménadsperiod). Detta innebir att 16neglid-
ningen, det vill siga I6neSkningar utéver de centralt avtalade 16-
nedkningarna, blir relativt stor i ar (se diagram 58). Det dr frimst
néringslivet som bidrar till en stor 16neglidning i ar, daribland
branscherna kreditinstitut och foretagstjinster.

Vinstandelen i ndringslivet som helhet har varit relativt hég
under det forsta halvaret 1 ar. Forutsittningarna f6r hur vinstan-
delen i niringslivet utvecklas under resten av aret skiljer sig mel-
lan olika branscher. Till exempel sa gynnas viss basindustrin av
héga priser pa ravaror, medan det for féretag inom manga andra
branscher, saisom hotell- och restaurangbranschen, endast leder
till 6kade kostnader. Hga vinstandelar bidrar, tillsammans med
en stor efterfridgan pa personal inom manga branscher, till
snabbare 16netillvixt inom bland annat industrin jaimfért med
delar av tjanstebranschen i ar.

Nista drs avtalsrorelse dr omfattande nér drygt 500 av totalt
700 avtal ska férhandlas om. Bade fackens och arbetsgivarnas in-
flations- och l6neforvintningar pa ett och tva ars sikt dr hogre
in tidigare ar. Diremot bidrar den férsdmrade konjunkturbilden
till att 16neglidningen kommer att bli ligre 2023 4n 1 ar. Loneut-
vecklingen i ndringslivet uppgar till 3,3 procent 2023 (se diagram
59).

Inom staten har 16nedkningarna varit nedpressade under
2021, vilket delvis beror pa ett l6nerevisionsglapp for vissa grup-
per. Till exempel blev férhandlingarna om polisléner klara i de-
cember 2021, vilket bidrog till att de statliga 16nerna steg mycket
1 borjan pa 2022. Brist pa vardpersonal under pandemin har varit
en drivande faktor till den relativt h6ga l6neutvecklingen inom
den kommunala sektorn. En fortsatt stor efterfriga pa virdper-
sonal tillsammans med sirskilda satsningar f6r sjukskéterskor
och ldrare bidrar till hogre 16netillvixt 1 4r och nésta dr. Samman-
taget stiger 16nerna i ekonomin som helhet med 3,3 procent
nista ar. Trots en jimfdrelsevis snabb léneutveckling faller real-
l6nerna kraftigt 1 4r och 1 bérjan av 2023 som en konsekvens av
den hoga inflationen (se diagram 60).

ARBETSKOSTNADERNA STIGER FRAMOVER

Arbetskostnaden per timme i niringslivet som helhet dr of6r-
indrad i 4r men stiger 2023. Okningen i arbetskostnad per
timme blir ldgre 4n timléneutvecklingen enligt nationalridken-
skaperna i dr, men hogre nista ar (se tabell 8). Det forklaras dels
av att den tillfalliga nedsittningen av arbetsgivaravgiften for
unga upphor att gilla efter mars 2023, dels av en ligre timléneut-
veckling 2023 (se graruta ”Sjukfranvaron paverkar NR-timl6-
nen” pa nista sida).
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Diagram 58 Timlon i hela ekonomin
Procentuell férandring

5,0 5,0
4,0 4-X---F-Nmmmmmm Pl L 4,0
3,0 J-----sg----- Ll e L 3,0
2,0 b 2,0
1,0 L 1,0
0,0 0,0

97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23

mmm Centrala avtal ~——Totalt

Anm. Konjunkturinstitutet gér inte prognos pa
centrala avtal.

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 59 Timlon
Procentuell féréndring
3,4

3,2 1
3,0
2,8
2,6
2,4 f--

2,2 f--

2,0 ----

1,8 1

1,6
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

——Naringslivet ——Kommunal sektor ——Statlig sektor

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 60 Reallon
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

-8 — -8
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Anm. Konjunkturlén deflaterad med KPIF.

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-
institutet.
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Enhetsarbetskostnaden i ndringslivet som helhet var ungefir
oforindrad 2021 tack vare kraftiga produktivitets6kningar under

Diagram 61 Justerad
enhetsarbetskostnad i naringslivet
Procentuell férédndring, kalenderkorrigerade

aret (se diagram 61). I ar blir tillvixten i produktiviteten ligre varden
och enhetsarbetskostnaden stiger i en mer genomsnittlig takt. 8 8
Nir ekonomin gar in i en ldgkonjunktur nésta ar faller produkti- 6

viteten, vilket bidrar till kraftigt 6kande enhetsarbetskostnader i
niringslivet som helhet. Enhetsarbetskostnaden stiger da betyd-
ligt mer dn vad som pa sikt dr férenligt med en inflation pa

2 procent. Vinstandelen i ndringslivet som helhet dr jimforelse-

vis hég 2022 och innebir att kostnadstrycket 1 féretagen forblir R B
relativt ddmpat 2023 (se tabell 8). S RN | EY S L 4
B T B e S O I

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
Justerad enhetsarbetskostnad (héger)
——Arbetskostnad per timme

Tabell 8 Timlon och arbetskostnad

Procentuell férandring respektive procent, kalenderkorrigerade varden
——Produktivitet exkl. sma- och fritidshus

2020 2021 2022 2023 L .

Anm. Enhetsarbetskostnaden ar justerad for

Timlén, KL, hela ekonomin 2,1 2,6 2,7 3,3 egenféretagares arbetsinsats och exkluderar
sma&- och fritidshus.

Timlon, KL, i naringslivet 2,0 2,8 2,8 3,3 Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Timlon, KL, offentlig sektor 2,3 2,4 2,3 3,2

Timlén, NR, i néringslivet 5,3 2,1 3,6 2,7

Arbetsgivaravgifter! (i procent av

16nen), naringslivet 41,4 42,7 41,9 43,1

Arbetskostnad per timme,

néaringslivet? 4,5 3,0 3,0 3,6

Produktivitet, naringslivet? 4 2,8 2,7 1,0 -1,3

Justerad enhetsarbetskostnad,

néaringslivet* 1,6 0,2 2,0 5,0

Justerad vinstandel, procent av

foradlingsvarde, naringslivet* 37,5 38,9 40,9 39,9

! Lagstadgade och avtalade kollektiva avgifter samt I6neskatter. 2 NR-16n och ar-
betsgivaravgifter. 3 Féradlingsvardet delat med arbetade timmar. * Exklusive sma-
och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av egenféretagare, ej kalen-
derkorrigerad.

Anm. Konjunkturlonestatistiken (KL) respektive nationalrdkenskaperna (NR). Timl6-
nen enligt nationalrakenskaperna mats som lénesumman dividerat med anstdlldas
arbetade timmar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 62 Timlon enligt KL och NR

Procentuell férandring
Sjukfranvaron pdverkar NR-timl6nen 5.5 5,5

o . . o . o 5,0 4
Det finns tvd huvudsakliga 16nemitt i den ekonomiska sta-

tistiken: timl6n enligt Konjunkturlénestatistiken (KL) och
timl6n enligt nationalrikenskaperna (NR). Historiskt foljer
l6nematten varandra relativt vil, men under pandemin har

4,5
4,0 +4--
3,5

3,0

NR-timl6nen i genomsnitt 6kat betydligt snabbare d4n KIL.- 25
timl6nen (se diagram 62). KL-timlénen motsvarar Gverens- 2,0 -
kommen 16n, medan NR-timlonen motsvarar det som fak- 154
tiskt betalas ut (inklusive sjuklén, bonusar och vertid). 1,0
KL-timl6énen i niringslivet baseras pa ett representativt ur-

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23

. . = - . ——KL-timlén ——NR-timlon
val av féretag, medan NR-timl6nen berdknas som 16ne- . o .
Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-

summan dividerat pa antalet arbetade timmar. Det gor att institutet.
NR-timl6nen dr kinslig f6r variationer i antalet arbetade

timmar. Under pandemin har det i genomsnitt varit hégre



sjukfrinvaro dn normalt och dirmed har ocksa antalet ar-
betade timmar varit ligre 4n normalt, vilket har lett till att
NR-timl6nen stigit i férhallande till KIL-timlénen. Sjukfran-
varon vintas successivt aterga till normala nivaer fram till
slutet av 2023. Nir sjukfranvaron étergatt till normala ni-
vier kommer I6netillvixten enligt NR att bli ldgre dn l6ne-
utvecklingen enligt KL.

INFLATIONEN AVTAR 2023

I augusti var KPIF-inflationen 9,0 procent. Inflationen forblir
hég under kommande hést och vinter, och vintas toppa pa
drygt 11 procent i januari 2023. Direfter faller inflationen snabbt
tillbaka (se diagram 63). Exklusive energi blir inflationen drygt 2
procent i december 2023. Fallande energipriser bidrar dock till
att KPIF-inflationen nirmar sig 0 procent mot slutet av 2023 (se
diagram 64).

Virldsmarknadspriserna pa manga ravaror och jordbrukspro-
dukter har sjunkit sedan varen 2022, Det europeiska terminspri-
set pa kvarnvete for leverans i december var i slutet av septem-
ber ca 350 euro per ton, jimfért med nivaer pa 6ver 400 euro
pet ton i maj 2022. Aven priserna pa andra jordbruksvaror har
sjunkit de senaste méanaderna. Detta forvintas leda till att de
svenska butikspriserna pa livsmedel sjunker nagot framéver.
Prisnivan i slutet av 2023 dr dock fortsatt avsevirt hégre dn den
var fére den kraftiga uppgangen i r (se diagram 65).

EXTREMA ELPRISER

Elpriserna i s6dra Sverige har stigit mycket kraftigt och har tidvis
6verstigit 7 kronor per kWh, exklusive handelspaslag och moms.
Det kan jimforas med priser kring 30 — 40 Gre fOr bara nagra ar
sedan. Terminsmarknaden visar att fortsatt hdga priser vintas
under resten av dret. Konjunkturinstitutets prognoser fér pri-
serna pa bland annat el och rdolja baseras till stor del pé termins-
priserna.4 I Sverige som helhet vintas priset pa elborsen i ge-
nomsnitt bli ungefir 4 kronor per kWh mellan december och
mars (se diagram 60).15 Regeringen har gett Svenska kraftnit i
uppdrag att anséka om att genomféra néddtgirder med anled-
ning av de hoga prisskillnaderna inom landet.! Hur de eventu-
ella dtgirderna kommer att utformas 4r dnnu osikert (se margi-
nalrutan ”Antaganden om atgirder till f6ljd av de hoga elpri-
serna” ovan). Huruvida ett eventuellt stod kommer att paverka

14 Terminer &r avtal om leverans av ndgon vara i framtiden. Priserna p& termins-
marknaden speglar darmed férvéntningarna om framtida priser. Vissa terminer ar
dock utformade s8 att ingen fysisk leverans sker. I stallet gors en ekvivalent finan-
siell avrakning mot priserna pa den fysiska marknaden. Aven i dessa fall speglar
terminerna férvantningarna om framtida priser.

15 priserna i de fyra elprisomr8dena har vagts samman av Konjunkturinstitutet pd
basis av den geografiska fordelningen av hushallens elanvéndning.

16 se "Uppdrag att anséka om att anvanda intakter fr&n dverbelastning for att fi-
nansiera nédatgarder for konsumenter och féretag” Regeringsbeslut 18 augusti
2022.
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Diagram 63 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
12,0

10,0 -

8,0

6,0 1

4,0 1

2,0 4

0,0 -

-2,0 t t t t t t t t -2,0
15 16 17 18 19 20 21 22 23

—KPIF ——KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 64 Bidrag till KPIF-inflationen

Procentenheter respektive &rlig procentuell
féréndring, kvartalsvarden

12 12

10 fmmmm oo ---+ 10

8 oo 18

e N L 2

0 - 0
-2 . . . . . . . . -2
15 16 17 18 19 20 21 22 23
Energi
== Varor
CJTjanster

Boende exkl. réntekostnader och energi
mm Réntekostnader, kapitalstock
——KPIF-inflation
Anm. Berdkningen av bidragen ar approximativ.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 65 Livsmedelspris i KPI
Index 1980=100, sasongsrensade manadsvarden
390 390

375 A T 375

360 - 360
345 + 345
330 A 330
315 315

300 A 300

285 + + + t t + + + 285

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.


https://www.regeringen.se/regeringsuppdrag/2022/08/uppdrag-att-ansoka-om-att-anvanda-intakter-fran-overbelastning-for-att-finansiera-nodatgarder-for-konsumenter-och-foretag/
https://www.regeringen.se/regeringsuppdrag/2022/08/uppdrag-att-ansoka-om-att-anvanda-intakter-fran-overbelastning-for-att-finansiera-nodatgarder-for-konsumenter-och-foretag/

Konjunkturldget september 2022 31

Diagram 66 Spotpris pa el i Sverige

KPI direkt beror pa hur stédet utformas. Om det till stor del blir - _ _ . .
Ore per kilowattimme (KWh), manadsvarden

retroaktivt och mer oberoende av priset, vilket var fallet med el- 500

prisstodet vintern 2021/2022, paverkas KPI sannolikt inte.!” 450
I denna prognos antas att stodet utformas pd sa sitt att det inte 400 1
paverkar KPI direkt. 3901

. . . 0 e 300 -
Utéver de svenska stoden kan elpriserna ocksa paverkas av

politiska beslut som fattas pa EU-niva. Flera f6rslag har presen- 200 -
terats, varav en del kan leda till ligre elpriser, och andra till hogre 150
priser. Ingen sirskild hinsyn har tagits till EU-f6rslagen i denna 100 1
prognos, eftersom definitiva beslut i frigan fortfarande inte har

fattats vid tidpunkten f&r faststillandet av prognosen.

Anm. Priser fér fyra prisomr8den har végts
samman av Konjunkturinstitutet p8 basis av den

Tabell 9 Konsumentpriser geografiska fordelningen av hush8llens

Procent respektive procentuell férandring elanvéandning.
. Kallor: Nordpool, Macrobond och Konjunktur-
Vikt institutet.
2022 2020 2021 2022 2023
KPI 100 0,5 2,2 8,4 6,5
3 3 1 - R - . ..
Rantekostnader, rantesats 0,4 6,5 18,9 49,1 Diagram 67 Pr|sytvecklmg fo_r va_tten,
KPIF 100 0,5 2,4 7,7 4,6 avlopp, renhdllning ?ch sotning i KPI
Procentuell féréandring, manadsvarden
Varor 46 0,8 0,3 6,6 3,7 14 14
Tjanster 27 1,5 2,3 4,7 5,2 12 4 L 12
Boende exkl. rantekostnader 10 | 10
och energi? 17 1,6 2,1 4,0 3,8
. 8 | g
Energi3 6 -9,7 17,0 37,0 8,3
6 t 6
Rantekostnader, kapitalstock?! 3 5,6 5,9 6,8 4,7
KPIF exkl. energi 94 1,3 1,4 56 42 7 e
HIKP 07 27 80 4,9 R e e M2
] | | | | | | | | 0
! Rantekostnader i KPI utgérs av produkten av kapitalstock och réntesats. ? Avser 15 16 17 18 19 20 21 22 23
hyror, reparationskostnader, avskrivningar (renoveringskostnader), tomtrattsavgald
och fastighetskatt, forsakringskostnader, kostnader for vatten, aviopp, renhélining Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

och sotning. *Energi avser kostnader fér el, gas, uppvarmning och drivmedel.

Anm. Den uppdelning i kategorierna varor, tjanster och boende som anvénds har
har ingen exakt motsvarighet i de aggregat som redovisas av SCB. HIKP avser det
harmoniserade konsumentprisindex som anvéands inom EU.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

KRAFTIGT HOJDA TAXOR 2023

Priserna pa offentligt tillhandahallna tjanster, som kollektivtrafik,
virdtjanster, vatten, avlopp och renhdllningstjinster med mera
dndras relativt sillan, ofta vid arsskiften. Stigande kostnader f6r
el, drivmedel och andra insatsvaror paverkar priserna pa tjans-
terna pa lite olika sitt. Exempelvis bestims taxan f6r vatten och
avlopp enligt sjilvkostnadsprincipen, vilket innebdr att kostnads-
Okningen paverkar priset. De 6kade driftskostnaderna, kombine-
rat med stora investeringbehov medfér darfoér héjda taxor f6r
vatten och avlopp 2023.18 Konjunkturinstitutet riknar med att

17 Se "Hantering av sérskild kompensation fér héga elpriser i KPI och relaterade
matt”, information frén SCB den 18 februari 2022.

18 Se exempelvis “Forslag till taxor fér vatten och avfall 2023”, nyhet fran Stock-
holm vatten och avfall.



https://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/priser-och-konsumtion/konsumentprisindex/konsumentprisindex-kpi/
https://www.stockholmvattenochavfall.se/artiklar-listsida/taxor-for-vatten-och-avfall-2023/
https://www.stockholmvattenochavfall.se/artiklar-listsida/taxor-for-vatten-och-avfall-2023/

taxorna for vatten, avlopp, renhéllning och sotning sammantaget
stiger med ungefir 12 procent 2023 (se diagram 67). Priserna fér
kollektivtrafiken beror diremot 1 hogre grad pé politiska beslut,
eftersom subventionsandelen ir stérre. Spartrafikens elkostnader
2022 och 2023 begrinsas ocksa av att en stor del av elinképen
redan har prissikrats av Trafikverket.!

Stigande rintor medfor att KPI 6kar snabbare dn KPIF (se
tabell 9 och diagram 68). Aven om fokus i penningpolitiken ir
péa KPIF, sd dr utvecklingen 1 KPI ocksé viktig f6r samhillseko-
nomin. KPI paverkar nivin pd manga transfereringar via pris-
basbeloppet, och manga affirskontrakt indexeras med KPI.

19 se Trafikverkets elprisrapporter p% Trafikverket.se.
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Diagram 68 KPI och rantesatsindex i
KPI

Procentuell férandring, m8nadsvéarden
14

12 +--

——KPI ——Réntesatsindex (hoger)

Anm. Utvecklingen av rantesatsindex i KPI
speglar hur den genomsnittliga rantan i
bol8nestocken utvecklas.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.


https://bransch.trafikverket.se/for-dig-i-branschen/teknik/elabonnemang-och-elhandel/elprisrapporter/

Scenario for svensk ekonomi
och ekonomisk politik

Svensk ekonomi gar 2023 in i en lIdgkonjunktur. Detta ar framst
ett resultat av snabba prisékningar, inte minst pd energi, men
ocksé av hogre rantor och ligre efterfrdgan frdn omviriden. Re-
sursutnyttjandet ar fortsatt svagt 2024, men aterhamtar sig dar-
efter successivt och blir konjunkturellt balanserat 2026. Arbets-
lésheten stiger ndgot 2024 pa grund av det samre konjunkturla-
get, men sjunker darefter tillbaka och ligger i linje med jamvikts-
arbetslésheten pa lite 6ver 7 procent frdn och med slutet av
2026. Inflationen ddmpas av det svagare efterfrageliget och av-
tagande utbudsproblem, och ligger under Riksbankens inflat-
ionsmal till och med 2026. Riksbanken fortsitter att sénka styr-
rantan under 2024, mot bakgrund av den svaga konjunkturen
och det laga inflationstrycket. Det strukturella offentligfinansi-
ella sparandet anpassas under scenariodren 2024-2026 till att

vara i linje med 6verskottsmalet.

Scenario for svensk ekonomi 2024—2026

LAGKONJUNKTUR 2023

Scenariot for dren 2024—2026 tar sin utgingspunkt i Konjunk-
turinstitutets prognos foér 2022 och 2023. Héga priser, inte minst
pé energi, pressar tillsammans med hégre rintor och en svagare
efterfragan frain omvirlden ner efterfragan 1 ekonomin och gor
att Sverige gar in i en lagkonjunktur under 2023. Liget pa arbets-
marknaden svalnar dirmed av under nista ir, och arbetslosheten
stiger nagot.

Under den senare delen av 2023 faller inflationen tillbaka
fran sin tidigare héga nivd, mot bakgrund av en svagare efterfra-
gan samt minskande utbudsbegrinsningar.

BNP-TILLVAXTEN ATERHAMTAR SIG LANGSAMT

Tillvixten i omvirldens BNP och importefterfragan, som ddm-
pas under 2023, dterhimtar sig 2024. Detta innebér en hogre
marknadstillvixt f6r den svenska exportsektorn, vilket haller
uppe svensk exporttillvixt (se diagram 69).

I bétjan av scenariot dr hushéllens konsumtionstillvaxt fort-
satt lag. Detta beror till stor del pd att hushallen méter ett rinte-
lige som 4r kvar pa en hogre nivé dn det varit pa linge, till skill-
nad frdan manga tidigare lagkonjunkturer da stora rintesink-
ningar har lindrat fallet i konsumtionsefterfragan. Dessutom be-
grinsas konsumtionen av hushillens férsvagade képkraft som
foljer av fallet i realléner 2022 och 2023. Hushillens konsumt-
ionstillvaxt borjar dock dterhdmta sig under 2025 (se diagram
70), efter att realldnerna dterigen har bérjat 6ka och rintorna
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Vad skiljer scenario frdn prognos?

Prognos ar Konjunkturinstitutets bedémning av
den mest troliga utvecklingen foér svensk ekonomi
och omvaérldsekonomin de allra ndrmaste &ren, i
nuldget till och med 2023.

Scenariot baseras pa att inga nya stérningar
drabbar ekonomin och att den vid avvikelser fran
ett normalt resursutnyttjande vid scenariots in-
ledning ror sig mot konjunkturell balans. Nér det
uppnatts ar BNP-tillvéxten utbudsbestamd och
foljer i huvudsak av hur produktivitetstillvaxten
och utbudet av arbetskraften utvecklas. Scena-
riot for svensk ekonomi bygger dessutom pa fol-
jande specifika antaganden:

»  Penningpolitiken anpassas s att inflations-
o o o o o .
malet nas pa nagra ars sikt.

o Finanspolitiken anpassas sa att 6verskotts-
malet nds pa ett par ars sikt. Som en del av
detta antas att offentlig konsumtion och of-
fentliga investeringar utvecklas i linje med
det demografiskt betingade behovet. Det in-
nebér bland annat oférandrad personaltdthet
och konstanta kostnadsandelar for arbets-
kostnader respektive férbrukning av in-
satsvaror i offentligt finansierade verksam-
heter. Darmed sker en viss standardhéjning i
verksamheterna eftersom prisutvecklingen i
férbrukningen normalt ar lagre an ékningen
av arbetskostnaderna.

Diagram 69 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 70 Hushdllens konsumtion och
sparkvot
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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sankts under 2023 och 2024. Till skillnad frin hushallens kon- Diagram 71 BNP-gap och

sumtion vixer den offentliga konsumtionen relativt snabbt i bor- ~ arbetsmarknadsgap
Procent av potentiell BNP respektive potentiellt

jan av scenariot, till f6ljd av bland annat en demografiskt be- arbetade timmar
tingad efterfrigekning pé vard, skola och omsorg, samt stora 3,0 3,0
satsningar pad forsvaret (se diagram 69). s ] L 1s
Investeringarna tyngs i inledningen av scenariot fortfarande
av det hogre rinteldget (se diagram 69). Investeringstillvixten dr G | 0
dock hog 2025, nir penningpolitiken littats och efterfriagan i -15 - 115
ekonomin bérjat dterhdmta sig. Ett behov av investeringar i kli- ol M\ | so
matomstillning, energiférsorjning, férsvar och bostider, tillsam-
mans med en fortsatt hog efterfragan f6r den investeringstunga I e | A B [ 5
exportindustrin, gor att investeringstillvixten dr relativt hégaven |, 0 0 | o
2026. 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26
Sammantaget hélls BNP-tillvixten i botjan av scenatiot TTBNPrgap T Arbetsmarknadsgap
fraimst uppe av en god efterfrigetillvixt for svensk export. Kalla: Konjunkturinstitutet.
Lingre fram drivs den dven av en relativt snabb tillvixttakt i
fasta investeringar och 1 hushallens konsumtion.
Diagram 72 Arbetsloshet och
RESURSUTNYTTJANDET NORMALISERAS UNDER jamviktsarbetsloshet
SCENARIOT Procent av arbetskraften
9,0 9,0
Svensk ekonomi har fortfarande ett lagt resursutnyttjande 2024,
mitt med BNP-gapet (se diagram 71), men nirmar sig under de ~ *° | | &°
efterféljande dren konjunkturell balans, som nas 2026. Resursut- 0 - H 8,0
nyttjandet pa arbetsmarknaden, mitt med arbetsmarknadsgapet, vs ] s
férsvagas nagot 2024 nir konjunkturnedgingen gor att efterfra-
gan pé arbetskraft minskar (se diagram 71). I takt med att BNP- 7.0 1 r7.0
tillvixten stiger normaliseras liget pa arbetsmarknaden i ungefir | 65
samma takt som BNP-gapet.
Arbetslosheten fortsitter att stiga 2024 (se diagram 72). Den &0 e e
toppar dock pa en ldgre nivd 4n i manga tidigare lagkonjunktu- — Arbetslsshet  —Jamviktsarbetsishet
rer. Detta beror dels pd att den kommande lagkonjunkturen blir Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
mindre kraftig in manga tidigare nedgingar, dels pa att konjunk-
turférsvagningen framfor allt kyler av den tidigare stora omiit-
tade efterfragan pa arbetskraft snarare 4n att leda till stora varsel-
tal. Ar 2025 bérjar arbetslosheten sjunka tillbaka mot jamviktsar- ) )
. Diagram 73 Inflation, KPIF
betslésheten. Procent
9,0 9,0
LAG INFLATION UNDER SCENARIOT 25 ]

Lénetillvixten i ndringslivet dr, trots lagkonjunktur, relativt hog i oo
bérjan av scenariot. Detta beror dels pé att arbetsmarknaden inte
forsvagas lika mycket som konjunkturen Gverlag, dels pa att pro- ~ #51

duktivitetstillvixten i niringslivet stiger. Ar 2025 och 2026 ir 16-

3,0 1
nedkningarna dnnu hogre, till £6ljd av dterhdmtningen 1 konjunk-
turen. e
Den hogre l6netillvixten leder ocksa till 6kade arbetskostna- o0
der. Ar 2024 leder kombinationen av en stigande men relativt 00 02 0400 08 10 12 1% 16 18 20 22 24 20
svag produktivitetstillvixt och relativt snabba lénedkningar till Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

att arbetskostnaden per producerad enhet (enhetsarbetskostna-
den) 6kar nagot mer dn vad som pi ling sikt bedéms vara foren-
ligt med inflationsmdlet pd 2 procent. Men eftersom



vinstandelen i féretagen trots detta dr jaimfdrelsevis hog fir det
ingen storre effekt pa inflationen. Enhetsarbetskostnaden vixer
sedan langsammare 2025 och 2026 i takt med att produktivitets-
tillvixten stiger.

Inflationen ir i scenariot ldg pd grund av det hégre rinteldget
samt avtagande utbudsproblem (se diagram 73). Mitt med KPIF
ligger inflationen nagot under Riksbankens inflationsmal till och
med 2026.

Ekonomisk politik 2022—2026

OVERSKOTTSMALET NAS 2025

Indikatorn fér Gverskottsmalet, det strukturella offentligfinansi-
ella sparandet, ligger kring 1 procent av potentiell BNP bade
2022 och 2023 (se diagram 74). Det strukturella sparandet har
stirkts kraftigt sedan 2020 till f6ljd av nedtrappningar av pan-
demirelaterade dtgirder. Efter 2023 antas att finanspolitiken fors
sd att 6verskottsmalet nds, 1 alla fall pa nagot ars sikt. I scenariot
minskar det strukturella sparandet till 0,3 procent av potentiell
BNP 2025.

RIKSBANKEN BORJAR SANKA STYRRANTAN UNDER ANDRA
HALVAN AV 2023

Konjunkturinstitutets prognos ir att Riksbanken héjer styrrin-
tan till 2,50 procent i bérjan av 2023. Detta ir 1 linje med Riks-
bankens egen prognos frin i september. Under andra halvan av
2023 inleds enligt Konjunkturinstitutets prognos en serie sink-
ningar av styrrantan for att inflationen 2024—2025 inte ska falla
langt under inflationsmalet samt f&r att motverka konjunktur-
nedgingen (se Diagram 75). Dessa sinkningar ger ldgre styrrinta
in i Riksbankens prognos.2

Riksbanken moter, likt andra centralbanker, en svar balans-
gang. Riksbanken behéver f6rhindra att inflationstérvintning-
arna, som en f6ljd av den héga inflationen 2022-2023, fortsitter
att stiga och biter sig fast pa en nivéa 6ver inflationsmalet. Samti-
digt finns risken att héga rintor i kombination med hogre kon-
sumentpriser och fallande tillgangspriser himmar efterfragan
och den ekonomiska utvecklingen mer dn vintat framéver. Dir-
for dr utvecklingen av styrrintan under scenarioaren mycket osa-
ker. Styrrintan dr trots hdjningarna 2022 och 2023 fortsatt lig i
ett historiskt perspektiv. Den reala styrrintan stiger Sver O pro-
cent 2024 men faller sedan tillbaka till ca O procent i slutet av
2026 (se diagram 70).

20 Konjunkturinstitutets prognos pa styrrantan de kommande manaderna &r enbart
Qo ) s

en prognos pa Riksbankens kommande penningpolitiska beslut. Senare beror styr-

ranteprognosen p& prognosen i Konjunkturlaget for resten av ekonomin.
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Diagram 74 Strukturellt sparande i
offentlig sektor
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 75 Styrranta
Procent, m&nads- respektive kvartalsvarden
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——Konjunkturinstitutets prognos
——RIBA-terminer 22/9 2022
——Riksbankens prognos, september 2022

Anm. RIBA &r terminskontrakt baserade p&
framtida styrréntor. Riksbankens prognos avser
kvartalsvarden.

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 76 Realrdanta, KPIF-inflation
och BNP-gap

Procent respektive arlig procentuell férandring,
kvartalsvarden
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Anm. Realrdntan ar berdknad som styrrantan
minus KPIF-inflationen.

Kéalla: Konjunkturinstitutet.



FORTSATT RELATIVT LAG RANTA PA TIOARIGA
STATSOBLIGATIONER

Riksbankens fortsitter att trappa ner sitt innehav av obligationer
och den hégre styrrintenivin gor att den 10-ariga statsobligat-
ionsrintan dr 2,4 procent i slutet av scenariot (se tabell 10). Rén-
tenivan 2026 dr ca 1,5 procentenheter ligre 4n genomsnittet f6r
perioden 1993-2021. Den ldga statsobligationsrintan beror
bland annat pa de historiskt sett laga statsobligationsrintorna i
omvitlden, den historiskt liga nivan pa styrrdntan och att Riks-
banken inte helt avvecklar sitt innehav av statsobligationer.2!

KRONANS VARDE STARKS UNDER SCENARIOT

Kronindexet KIX, som ir ett konkurrentvigt vixelkursindex
mot Sveriges viktigaste handelspartners, har férsvagats sedan
bétjan av november 2021 (se diagram 77). KIX dr vid inled-
ningen av scenariot svagare 4n Konjunkturinstitutets bedémning
av den jamviktsvixelkurs som rdder i slutet av scenarioperioden.
Detta bidrar till bedémningen att den effektiva vixelkursen mitt
med KIX gradvis forstirks under scenariot, biade i nominella
och reala termer (se tabell 10 och diagram 77).

21 se férdjupningen "Effekter av centralbankers tillgdngskdp” i Konjunkturliget, de-
cember 2017.
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Diagram 77 Kronans effektiva
vaxelkurs (KIX)
Index 1992-11-18=100, manadsvarden
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——Nominellt KIX ——Realt KIX

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

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunktur-
institutet.



Tabell 10 Scenario for svensk ekonomi
Procentuell férandring om inget annat anges

Utfall Prognos Scenario

2021 2022 2023 2024 2025 2026
BNP! 4,9 2,7 0,1 2,0 2,7 2,8
BNP per invanare! 4,3 2,1 -0,5 1,5 2,2 2,3
Potentiell BNP 2,3 2,5 2,2 2,4 2,0 1,9
BNP-gap? 0,6 o8 -1,3 -16 -1,0 -0,1
Arbetade timmar?! 2,3 1,9 1,4 1,0 0,9 1,3
Produktivitet? 2,6 1,1 -1,2 1,1 1,7 1,5
Arbetskraft 1,3 1,4 0,4 0,8 0,6 0,6
Sysselsattning 0,9 3,0 0,1 0,4 0,8 1,4
Arbetsloshet? 8,8 7,4 7,7 8,0 7,9 7,2
Timlon* 2,6 2,7 3,3 3,1 3,3 3,5
Enhetsarbetskostnad®-® 1,7 2,2 4,8 2,0 1,6 2,0
KPI 2,2 8,4 6,5 0,9 1,8 1,8
KPIF 2,4 7,7 4,6 0,5 1,5 1,7
Styrranta® 0,00 2,25 2,25 1,75 1,75 1,75
Statsobligationsranta’ 0,3 1,5 2,0 2,1 2,3 2,4
Kronindex (KIX)® 114,3 121,2 123,6 120,1 116,5 112,9
Offentligt finansiellt
sparande® -0,1 0,8 0,0 -0,4 -0,3 0,2
Strukturellt sparande? -0,8 1,0 1,1 0,5 0,3 0,3

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent av potentiell BNP. 3 Procent av arbetskraf-
ten. 4 Enligt konjunkturldnestatistiken. ° For hela ekonomin. ¢ Vid slutet av dret. 7 Tio
&rs 16ptid, drsgenomsnitt. 8 Index 1992-11-18=100. ° Procent av BNP.

Kéllor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Offentliga finanser

De offentliga finanserna stdrks kraftigt mellan 2021 och 2022 till
foljd av utfasningen av covid-relaterade atgérder och det for-
stirkta konjunkturliget. Ar 2022 &r det finansiella sparandet

0,8 procent av BNP och det strukturella sparandet 1,0 procent av
potentiell BNP. Det finansiella sparandet faller till 0 procent
ndsta ar framst till foljd av det forsvagade konjunkturldget. Det
strukturella sparandet ar oforandrat jamfort med 2022 och dar-
med fortsatt 6ver den malsatta nivan for 6verskottsmalet.
Maastrichtskulden nar i &r den nedre grédnsen i intervallet for
skuldankaret. Budgetutrymmet for den kommande mandatperi-
oden bedéms uppga till ca 130 miljarder kronor, men det ska no-
teras att bedomningar av detta slag alltid ar mycket osdkra. Kon-
junkturinstitutet antar att ofinansierade finanspolitiska atgérder
om ca 50 miljarder kronor kommer att vidtas for 2023, varav

20 miljarder kronor ar en delfinansiering av den antagna kom-

pensationen for hoga elpriser.

Offentliga finanser 20222023

Det finansiella sparandet stirks kraftigt mellan 2021 och 2022 till
toljd av det forstirkta konjunkturliget och utfasningen av covid-
relaterade utgifter (se diagram 78). Bdde inkomster och utgifter
stiger nominellt till f6ljd av den héga inflationen. Inflationen pa-
verkar utgifterna, bland annat genom prisékningar pa de varor
som anvinds i den offentliga produktionen och genom att et-
sdttningar inom socialférsikringen rdknas upp med prisbas-
beloppet. Samtidigt vixer inkomsterna eftersom exempelvis
momsintikter stiger ndr det som konsumeras av hushallen blir
dyrare. Utdelningarna fran statliga bolag Skar kraftigt 2022 jaim-
tort med 2021 (se tabell 11). Inkomsterna som andel av BNP
faller, men det gbr dven utgifterna (se diagram 79).

Jamfort med féregdende ér stirks det finansiella sparandet i
ar med ungefir 50 miljarder eller 0,8 procent av BNP (se tabell
11). Nista 4r faller det finansiella sparandet tillbaka till 0 procent
av BNP, vilket beror pa att inkomsterna utvecklas svagare nir
konjunkturen vinder ner, samtidigt som inflationen och stora ut-
gifter fOr att beta av vardskulden hiller uppe de offentliga utgif-
terna.

Maastrichtskulden nar 1 4r den nedre grinsen i intervallet f6r
skuldankaret pa 30 procent av BNP (se diagram 80). Nedgangen
torklaras delvis av det hdga sparandet och den héga BNP-till-
vixten i ar, men framfor allt av att statsskulden minskar till £61jd
av Riksbankens amortering av lanet for valutareserven.22 Det

22 Statsskulden minskar dartill i 8r eftersom kapacitetsavgifterna fran affarsverket
Svenska Kraftnat starker statens budgetsaldo tillfélligt. Budgetsaldot minskar i sin
tur nasta &r nar pengarna for hogkostnadsskyddet betalas ut till hushall och fore-
tag.
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Diagram 78 Finansiellt och strukturellt
sparande i offentlig sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Foréndring i strukturellt sparande
——Finansiellt sparande
——Strukturellt sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 79 Offentliga sektorns
inkomster och utgifter

Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 80 Maastrichtskuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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senare bidrar till att Maastrichtskulden sjunker ytterligare till
drygt 28 procent nista Ar. Begrepp och antaganden

Strukturellt sparande visar vad offentlig sek-
tors finansiella sparande skulle vara om ekono-

Tabell 11 Offentliga sektorns finanser min var i konjunkturell balans.
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser Budgetutrymmet visar utrymmet for nya ofi-
nansierade finanspolitiska atgarder. Det berdknas
2020 2021 2022 2023 enligt Konjunkturinstitutets definition som den
del av det strukturella sparandet som vid ofor-
Inkomster? 2430 2 640 2819 2959 andrade regler 6verstiger en tredjedels procent

av potentiell BNP.
Procent av BNP 48,2 48,4 47,4 48,2
oférindrade regler innebér franvaro av nya fi-
Skatter och avgifter? 2132 2 323 2434 2519 nanspolitiska beslut av riksdag, regering, reg-
ioner, kommuner eller EU.

Skattekvot 42,4 42,7 41,1 41,2
Demografiskt betingad efterfrdgan &r det be-
Kapitalinkomster 68 67 105 88 hov av offentlig konsumtion och investeringar
som uppkommer fran antagandet om bibehallen
Ovriga inkomster3 230 249 281 352 standard utifr@n befolkningens storlek och sam-
mansattning.
Utgifter 2569 2 645 2770 2933
Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario
Procent av BNP 51,0 48,5 46,6 47,8 bygger pa féljande antaganden (se tabell 13):
Konsumtion 1332 1411 1493 1 587 e  Stat och kommunsektor beslutar om utgifts-
dtgarder inom offentlig konsumtion och inve-
Transfereringar? 967 960 965 1032 steringar i linje med den demografiskt be-
o tingade efterfragan. Det innebar bland annat
Hushall 711 725 755 793 oforandrad personaltathet och konstanta
. kostnadsandelar fér arbetskostnader respek-
Foretag 163 138 120 145 tive forbrukning av insatsvaror i offentligt fi-
Utland 93 97 90 94 nansierade verksamheter.
Investeringar 246 252 273 286 e Stat och ‘I_<ommunsek‘tor beslutaroom étgér-
der som 6kar eller minskar hushallens dispo-
Kapitalutgifter 23 22 38 29 nibla inkomsoter sd att det strukturella spa-
randet uppgar till en tredjedels procent av
Overft')ring till hushallen* 0 0 0 25 potentiell BNP. I scenariot sker detta genom
en berakningsteknisk dverféring mellan of-
Finansiellt sparande -139 -5 49 0 fentlig sektor och hushéllen. Vid stérre avvi-
kelser sker vanligtvis en stegvis atergdng till
Procent av BNP -2,8 -0,1 0,8 0,0 ett strukturellt sparande pa en tredjedels
Primért finansiellt sparande® -184 -50 -17 -59 procent av potentiell BNP.
_ _ _ _ e Kommunsektorns skulder antas p8 sikt stabi-
Procent av BNP 37 0,9 0,3 1,0 liseras som andel av BNP. Givet nuvarande
Strukturellt sparande -105 -45 61 67 investeringsnivaer inneb&r antagandet att ett
finansiellt sparande i kommunsektorn pa
Procent av potentiell BNP -2,0 -0,8 1,0 1,1 -0,3 procent av BNP nds pa nagra ars sikt.
Maastrichtskuld 1977 1974 1785 1733 En utforligare beskrivning av dessa begrepp
och antaganden finns pa www.konj.se/var-verk-
Procent av BNP 39,2 36,2 30,0 28,3 samhet/sa-gor-vi-prognoser/antaganden-gall-

ande-offentliga-finanser.
! Exklusive EU-skatter. Dessa ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns
inkomster. 2 Prognoserna for skatter och avgifter samt transfereringar baseras pa
2020 rs regelverk. 3 Bland annat transfereringar frén utlandet och frén a-kassorna
samt inkomster av bokféringsteknisk karaktar sdsom kapitalforslitning. ¢ Berédk-
ningsteknisk dverforing till hushall i form av skatter eller transfereringar. Avser de
belopp som under kommande &r behdver dverféras mellan hushall och offentlig
sektor for att uppnd prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt
tal innebér ett tstramningsbehov i offentlig sektor, det vill sdga att &tgarder vidtas
med negativ effekt pd hushéllens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebar
ett utrymme for expansiva dtgarder. S Finansiellt sparande exklusive kapitalinkoms-
ter och kapitalutgifter.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det strukturella sparandet 4r liksom det finansiella sparandet re-
lativt hégt 1 dr (diagram 78). Konjunkturférsvagningen nista ar
innebdr att det finansiella sparandet sjunker medan det struktu-
rella sparandet ligger kvar pa ca 1 procent av potentiell BNP.
Skillnaden mellan det faktiska och det strukturella sparandet dr
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dock ovanligt stort, vilket beror pd den héga inflationen och
BNP-deflatorn.s

ANTAGANDE OM OFINANSIERADE FINANSPOLITISKA
ATGARDER PA 50 MILJARDER KRONOR 2023

Till f6ljd av riksdagsvalet den 11 september har dnnu inte nagon
budgetproposition f6r 2023 presenterats. Konjunkturinstitutet
gOr dirfor vissa Gvergripande antaganden om finanspolitiken f6r
nista 4r. Omfattningen av ofinansierade finanspolitiska atgarder
antas 1 prognosen vara 50 miljarder kronor 2023 (se marginalru-
tan ” Budgetutrymmet paverkas av osikerhet i det strukturella
sparandet” f6r hur aviserad och beslutad politik hanteras 1 pro-
gnosen). Cirka 10 miljarder kronor utgér atgirder kopplade till
torsvaret fOr att fOrsvarsutgifterna pa sikt ska na 2 procent av
BNP. Hushallen antas fa ett tillskott pd 25 miljarder kronor. Av
dessa dr 20 miljarder kronor det som netto belastar det finansi-
ella sparandet av den antagna kompensationen f6r héga elpriser
om totalt 80 miljarder kronor. Resterande 60 miljarder kronor
antas finansieras av att de Sverféringsavgifter som ansamlats hos
Svenska kraftnit fors 6ver till staten (se marginalrutan ”Antagan-
den om dtgirder till £6ljd av de héga elpriserna”).

SKATTEKVOTEN FALLER I AR

Skattekvoten, det vill sdga skatter och avgifter som andel av
BNP, faller i ar till f6ljd av skattesinkningar. Ndgra av dessa
skattesdnkningar dr temporira och dr 1 stort sett utfasade 2023.
De storsta av dessa temporira skattesdnkningar dr skatteredukt-
ion for investeringar och nedsittning av arbetsgivaravgiften for
unga. Under pandemin har viktiga skattebaser sd som l6nesum-
man och hushallens konsumtion héllits uppe genom de finans-
politiska dtgirder som genomforts. Framéver kommer dock
dessa skattebaser att minska som andel av BNP till £5ljd av kon-
junkturnedgingen och dirmed stiger skattekvoten endast nigot
nir de temporira skattesinkningarna férsvinner till ndsta ar (se
diagram 81).

Intdkterna fran skatter pa hushallens kapitalinkomster kom-
mer att utvecklas svagt framéver (se diagram 82). Omsittningen
av smahus och bostadsritter har minskat kraftigt och vintas
ligga kvar pa en ldgre nivd, vilket i sin tur medfér minskade ka-
pitalvinster f6r hushallen. Stigande rdntor medfér bade att hus-
hallen far 6kade rinteintidkter pa insatta medel och 6kade rinte-
utgifter pa lan. Hogre rintor medfor dven att det schablonbe-
lopp for investeringssparkonton som tas upp till beskattning blir

23 Den totala konjunkturella effekten p& det finansiella sparandet, och darmed skill-
naden mellan det strukturella och det finansiella sparandet, kan beskrivas utifran
effekten av BNP-gapet i I6pande pris, arbetsléshetsgapet och skattebasernas sam-
mansattning. Den hoga inflationen har pdverkan p8 bade effekten av BNP-gapet
och skattebasernas sammanséttning eftersom inflationen driver upp bade faktisk
BNP och potentiell BNP i Idpande priser. BNP-gapet i I6pande priser blir, p& grund
av den hdga inflationen och BNP-deflatorn, nu betydligt stérre &n BNP-gapet i fasta
priser. Se Braconier, H. och T. Forsfalt, "A new method for constructing a cyclically
adjusted budget balance: the case of Sweden.”, Working Paper nr 90, Konjunktu-
rinstitutet, 2004.
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Diagram 81 Skatter och avgifter
Procent av BNP
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Diagram 82 Bolagsskatter och
hushallens kapitalskatter
Procent av BNP
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hégre. Individer som sammantaget har Gverskott av kapital beta-
lar kapitalskatt medan individer som sammantaget har under-
skott av kapital far en skattereduktion.?* Hushallen har hogre
rintebirande skulder dn rintebdrande tillgangar, vilket medfér
att statens skatteutgift i form av skattereduktion vid underskott
av kapital vixer snabbare dn statens inkomster av hushallens ka-
pitalskatter. Den sammantagna nettoeffekten ir ldgre inbetalda
kapitalskatter fran hushéllen jimf6rt med fére pandemin.
Bolagsskattesatsen sidnktes 1 januari 2021 frin 21,4 il
20,6 procent. Trots det 6kade skatteintidkterna som andel av
BNP till féljd av héga bolagsvinster och mindre nyttjande av av-
drag. Bolagsskatteintikterna som andel av BNP faller dock till-
baka framéver (se diagram 81), dels 6t att avdragen blir mer i
linje med vad de var 2020 nir senaste dndringen av avdragsreg-
lerna gjordes, dels £6r att driftéverskottet i niringslivet minskar
som andel av BNP fran och med 2023.

OKAD OFFENTLIG KONSUMTION

Offentlig konsumtion stiger relativt snabbt framéver 1 bade
kommunsektorn och staten (se diagram 83).

Kommunernas konsumtion férvintas 6ka till f6ljd av motta-
gandet av flyktingar fran Ukraina. Konjunkturinstitutet antar att
ca 55 000 flyktingar kommer fran Ukraina till Sverige i 4r och
15 000 nista 4r.25 I kommunerna finns dessutom ett demo-
grafiskt betingat behov av mer dldreomsorg samt grund- och
gymnasieskolor som ytterligare driver pa kostnaderna.

Inom regionerna 6kar kostnaderna relativt lingsamt 1 4r till
toljd av att covid-relaterad vard minskar kraftigt. Pandemin har
byggt upp en stor vardskuld nir covid-relaterad vérd prioritera-
des. Nir vardskulden bérjar betas av framéver tar dven kon-
sumtionstillvixten i regionerna fart igen och vixer relativt
snabbt 2023.

Aven i staten 6kar kostnaderna f6r konsumtion snabbt fram-
6ver. En starkt bidragande orsak dr hdgre kostnader f6r forsva-
ret. Enligt en parlamentarisk 6verenskommelse ska férsvarsut-
gifterna pa sikt nd 2 procent av BNP. Regeringen har foreslagit
ett tillskott pa ca 3 miljarder kronor i r. F6r nista dr bedémer
Konjunkturinstitutet att ytterligare 10 miljarder tillférs forsvaret.
Sammantaget 6kar férsvarets utgifter med ca 50 miljarder kronor
under de kommande fem aren.

For aren efter 2022 dir det dnnu inte finns en budgetpropo-
sition gors ett antagande om att den offentliga konsumtionen ut-
vecklas i takt med befolkningssammansittningen. I kalkylen in-
gar att kostnaderna fOr insatsvaror Okar i takt med arbetskostna-
derna, vilket vanligen medfor en viss standardhéjning i

24 Denna skattereduktion &r det som i dagligt tal kallas rénteavdrag.

25 Dessa antaganden baseras p8 Migrationsverkets juliprognos (migrationsver-

ket.se).
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Diagram 83 Offentliga
konsumtionsutgifter
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insatsférbrukningen.2s Detta antagande gors fOr att bidra till ett
sannolikt scenario f6r realekonomin och ir i linje med den histo-
riska utvecklingen.?” Efter 2023 vixer dirmed den offentliga
konsumtionen i I6pande priser med omkring 5 procent per ar
och med totalt ca 125 miljarder kronor 2026 jimfért med kost-
nadsutvecklingen i frinvaro av finanspolitiska beslut (se vidare i
avsnittet “Konjunkturinstitutets bedémning av budgetutrymmet
pa lingre sikt” och tabell 13).

FORSVAR OCH FORSENADE BYGGINVESTERINGAR DRIVER
DE OFFENTLIGA INVESTERINGARNA

Statens investeringsutgifter 6kade kraftigt som andel av BNP
2020 och den hégre investeringsnivan vintas bestd under de
kommande dren (se diagram 84). Bakom investeringsuppgangen
ligger frimst 6kade forsvarsinvesteringar. Dessa dr fortsatt héga
framéver, till £6ljd av bade tidigare beslutade investeringar och
sddana som vintas till f6ljd av ambitionerna att 6ka férsvarsbud-
geten till 2 procent av BNP. Ut6ver detta pagir stora vig- och
jarnvigsprojekt i bland annat Géteborg och Stockholm.

Kommunsektorns investeringar har stigit som andel av BNP
under en lingre tid. Huvuddelen av kommunsektorns investe-
ringar dr bygenader och anliggningar. Under de senaste aren har
det skett stora investeringar i sjukhus, skolor och ildreboenden
vilket bidrog till att driva upp nivin som andel av BNP 2018—
2019. Investeringarna minskade darefter bade 2020 och 2021.
Inom framfdr allt regionerna tycks hanteringen av pandemin ha
medfort att vissa bygginvesteringar blivit senarelagda. Nir dessa
startas 2023 stiger investeringarna. Kommunsektorns investe-
ringar ligger sedan kvar en bit 6ver 2 procent av BNP de efter-
foljande aren.

HISTORISK OKNING AV PRISBASBELOPPET OCH
ELPRISKOMPENSATIONEN OKAR TRANSFERERINGARNA

Tillfilliga regeldndringar inom socialférsikringen och arbetslos-
hetstorsikringen pa grund av covid-19-pandemin bidrog till att
kostnaderna f6r arbetsmarknadsersittningar och sjukpenning
6kade betydligt mer 2020 och 2021 dn vad som annars hade varit
fallet (se diagram 85). De tillfilliga regeldndringarna I6per ut un-
der 2022, vilket innebar att kostnaden for ovan nimnda ersitt-
ningar dr fortsatt hog under innevarande ar. Riksdagens beslut 1
juni om att héja garantipensionen innebir 6kade kostnader f6r
statliga ersittningar till pensionirer under hela prognosperioden.

26 Standardhgjningen uppstar eftersom priset pa arbetskraft vanligen ékar snabb-
bare &n priset p8 férbrukningsvaror och visar sig genom att volymen férbruknings-
varor okar i férhallande till antalet arbetade timmar. Den 3terspeglar en allméan tek-
nikutveckling och 6kad kvalitet i de varor som anvands som insatsvaror. Historiskt
sett vaxer den offentliga konsumtionen mer &n vad en ren demografisk framskriv-
ningen skulle ge, vilket kan tolkas som en standardhdjning i de offentliga tjédns-
terna. For att fAnga detta i prognos och scenario utgar Konjunkturinstitutet frén ett
antagande om bibeh3llen personaltathet i de offentligt finansierade verksamhet-
erna.

27 Se "Ny metod fér finanspolitiskt scenario”, Konjunkturléget, mars 2018.
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Diagram 84 Offentliga investeringar
Procent av BNP
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Ar 2023 héjs ocksa prisbasbeloppet kraftigt till f6ljd av den hoga
inflationen 2022. De ersittningar som berdrs och vars kostnader
dirmed Okar ér statliga transfereringar som exempelvis garanti-
pension, férildrapenning, sjukpenning och sjuk- och aktivitetser-
sdttning samt studiemedel.

Hushallens transfereringar paverkas ocksé av att hushallen
under 2023 antas kompenseras f6r de héga elpriserna genom en
elpriskompensation frin staten (se marginalrutan ”Antaganden
om atgirder till f6ljd av de héga elpriserna”). Denna elpriskom-
pensation, tillsammans med prisbasbeloppets effekt, leder till att
statens transfereringar till hushéll 6kar som andel av BNP 2023
(se diagram 86). Konjunkturinstitutet antar att elpriskompensat-
ionen till hushallen delvis finansieras genom en kapitaltransfere-
ring fran det statliga affirsverket Svenska kraftnit till staten.
Foljaktligen 6kar transfereringar frin foretag till stat kraftigt
2023 (se diagram 80).

Pa lingre sikt, under 2024-2026, minskar statliga transfere-
ringar till hushéll som andel av BNP. Transfereringarna dr an-
tingen nominellt satta eller kopplade till prisutvecklingen och
minskar som andel av BNP eftersom tillvixttakten i BNP under
dessa dr dr positiv och hégre dn prisutvecklingen. Dessutom an-
tas elpriskompensationen minska 2024 och 2025 for att vara helt
utfasad 20206, vilket ocksa bidrar till att statliga transfereringar till
hushill som andel av BNP minkar.

UTGIFTSTAKET BEDOMS REVIDERAS UPP

De statliga utgifterna bedéms 2023 kraftigt 6verstiga utgiftstaket
for staten. Aven utan antagandet om att transfereringarna for att
kompensera for hoga elpriser paverkar statens takbegrinsade ut-
gifter skulle utgifterna Gverskrida utgiftstaket. Vidare skulle bud-
geteringsmarginalen f6r 2023 och framit bli langt under riktlin-
jerna? dven om inga nya finanspolitiska beslut tas (det vill sdga
vid oférindrade regler). Detta skulle kunna vara fallet vid en s
kallad prolongering av statens budget. Utgiftstaket bedéms dt-
tor revideras upp i samband med nista budgetproposition. Ut-
giftstaket dr en central del av det finanspolitiska ramverket och
det dr viktigt att taket har en styrande funktion framéver.

HOGA UTDELNINGAR OCH STIGANDE RANTOR

Offentlig sektors nettokapitalinkomster vixer kraftigt 1 dr till
foljd av stora utdelningar fran statliga bolag, i synnerhet Vatten-
fall och LKKAB. Kapitalutgifterna 6kar samtidigt (se diagram 87).
Den hoga inflationen medfér 6kade kostnader £6r staten som
betalar inflationskompensation for realobligationer. Nista ar gar
inflationen ner, men de héga energi- och jairnmalmspriserna 1 ar
genererar stora utdelningar frin statliga Vattenfall och LKAB
under 2023, vilket bidrar till héga kapitalinkomster, om dn ligre
in rekordnivierna 2022,

28 Se Ramverket fér finanspolitiken Skr. 2017/18:207.
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Diagram 85 Utvalda transfereringar till
hushall
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Diagram 87 Kapitalnetto
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Det hoga rinteldget ger framéver bade hogre rinteutgifter
och rinteinkomster. Samtidigt minskar statsskulden, till £6ljd av
Riksbankens aterbetalningar av lanet f6r valutareserven samt till-
tilligt av kapacitetsavgifterna frin Svenska Kraftnit, vilket haller
tillbaka rinteutgifterna.?’ Sammantaget vixer kapitalutgifterna
ndgot snabbare dn kapitalinkomsterna, men kapitalnettot forblir
positivt.

Konjunkturinstitutets bedomning av
budgetutrymmet pa lingre sikt

I detta avsnitt redogdrs 61 utvecklingen av de offentliga finan-
serna vid oférandrade regler f6r aren 2023—-2026. Oférindrade
regler innebir att inga nya beslut om finanspolitiska atgirder tas
utéver vad som finns med i statens budget £6r 2022 (se margi-
nalrutan "Begrepp och antaganden”).’ Berdkningen vid of6r-
dndrade regler dr ett sdtt att illustrera hur stort utrymme for ofi-
nansierade finanspolitiska atgirder som finns f6r den kommande
mandatperioden.

AUTOMATISK BUDGETFORSTARKNING SKAPAR UTRYMME
FOR OFINANSIERADE ATGARDER

I avsaknad av nya politiska beslut minskar de offentliga utgif-
terna som andel av potentiell BNP 2023-2026 medan inkoms-
terna ir relativt stabila som andel av potentiell BNP (se diagram
88). Skillnaden mellan hur intikterna och utgifterna utvecklas i
frinvaro av nya finanspolitiska beslut kallas f6r automatisk bud-
getforstirkning. Normalt sett innebdr det att det strukturella spa-
randet successivt stirks i avsaknad av nya ofinansierade finans-
politiska 4tgirder (se diagram 89). Stotleken pd den automatiska
budgetforstirkningen kan av olika skil variera kraftigt mellan
olika ar.

Kommunsektorn, som bestar av kommuner och regioner,
har under covid-19-pandemin haft ett sparande 6ver den niva
som Konjunkturinstitutet bedémer dr nédvindig f6r att uppnd
god ekonomisk hushallning. Vid en framskrivning av offentliga
inkomster och utgifter i frinvaro av nya finanspolitiska beslut
kommer statsbidragen till kommunsektorn att vara nominellt
oforindrade. Det medfér att kommunsektorns inkomster sjun-
ker som andel av BNP. Vid antagande om oférindrade kommu-
nala skattesatser krivs det dirfér pa sikt att utgifterna, som andel

29 Kapacitetsavgifterna frén Svenska kraftnat paverkar budgetsaldot och darmed
statsskulden under 2022 medan kompensationen fér héga elpriser bérjar betalas ut
till hushall och féretag under 2023.

30 1 berakningen av nivan for utgifterna vid oférandrade regler beaktas att vissa ut-
gifter kan vara temporart forhdjda efter 2022, bland annat som en f6ljd av den be-
slutade politiken i statens budget fér 2022. Aven temporéra skattesankningar beak-
tas. EU har dértill beslutat att aktivera massflyktsdirektivet, vilket innebar att per-
soner frén Ukraina ska erbjudas tidsbegransat uppehdlis- och arbetstillstdnd inom
EU. Kostnaderna for flyktingmottagande ingdr darfor i konsumtions- och transfere-
ringsutgifter vid oférandrade regler.
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Diagram 88 Strukturella utgifter och
inkomster i offentlig sektor vid
ofdrdandrade regler
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 89 Strukturellt sparande i
offentlig sektor vid oférdandrade regler
Procent av potentiell BNP
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av BNP, hills tillbaka fér att god ekonomisk hushallning ska
uppnis (se marginalrutan ’Offentlig konsumtion vid of6rind-
rade regler”). Vid en framskrivning enligt oférandrade regler an-
tas dirfor att de kommunala utgifterna minskar med 0,7 procent
av BNP mellan 2022 och 2026.

Budgetutrymmet, som visar utrymmet f6r ofinansierade at-
girder, beriknas som den del av det strukturella sparandet som i
franvaro av nya finanspolitiska beslut éverstiger en tredjedels
procent av potentiell BNP. Det strukturella sparandet ékar vid
oférindrade regler till ungefir 2,3 procent av potentiell BNP
2026 (se diagram 89). Detta ger ett budgetutrymme om ungefir
130 miljarder kronor fram till 2026 (se tabell 12).

Det dr i detta sammanhang viktigt att notera att strukturellt
sparande dr ett osikert matt som inte heller i efterhand kan ob-
serveras.’ Bedomningen att det finns ett budgetutrymme om ca
130 miljarder kronor fram till 2026 ska ses 1 ljuset av denna stora
osikerhet och kan komma att revideras i kommande prognoser
(se marginalrutan “Budgetutrymmet paverkas av osidkerhet 1 det
strukturella sparandet”).

Tabell 12 Budgetutrymme 2023-2026
Miljarder kronor

2023-
2023 2024 2025 2026 2026

Férandring av strukturella
inkomster vid oféréndrade
regler (A) 194 64 86 108 452

Féréndring av strukturella
utgifter vid oféréandrade
regler (B) 136 76 66 85 363

Automatisk

budgetférstarkning (C=A-B) 58 -11 19 23 89

Forstarkning av strukturellt
sparande for att na

1/3 procent av potentiell BNP (D) -40 1 1 1 -38
Budgetutrymme? (C-D) 98 -12 18 22 127

Ackumulerat budgetutrymme 98 86 105 127

! Det nya budgetutrymme som genereras varje enskilt &r redovisas for respektive ar
2023-2026. Det totala ackumulerade budgetutrymmet 2023-2026 visas i den sista
kolumnen samt i raden "Ackumulerat budgetutrymme”.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

31 se férdjupningen “Strukturellt sparande - en osaker bedémning”, Konjunkturls-
get, juni 2019.
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Konjunkturinstitutets definition
av offentlig konsumtion vid ofor-
andrade regler

For statlig konsumtion finns det regler och praxis
for vad som hander i frénvaron av nya finanspoli-
tiska beslut. Det finns dock inte motsvarande
regler for den kommunala konsumtionen.

Statlig konsumtion skrivs fram med pris- och
I6neomrékning (PLO) av statliga myndigheters
anslag vid oférandrade regler.

Kommunsektorn antas uppna god ekonomisk
hushalining. Detta har Konjunkturinstitutet oper-
ationaliserat s8 som att kommunsektorns finansi-
ella sparande pa sikt ndr -0,3 procent av BNP. I
frénvaro av nya finanspolitiska beslut minskar
kommunsektorns inkomster som andel av BNP.
Detta eftersom statsbidragen ar oféréndrade om
inte riksdagen fattar beslut om férédndring. Om
kommunsektorn vid fallande inkomster ska

o ’ o .
uppna god ekonomisk hushallning och en viss

b . ] }

niva i sparandet behdver utgifterna minska.

Kommunal konsumtion beraknas sdledes resi-
dualt for att kommunsektorn ska nd god ekono-
misk hushallning vid oféréandrade regler.

Hur offentlig sektor utvecklas vid oférandrade
regler beskrivs mer ingdende i férdjupningen
"Automatisk budgetférstarkning ger utrymme fér
ofinansierade reformer” i Konjunkturldget, okto-
ber 2019.

Budgetutrymmet pdverkas av osa-
kerhet i det strukturella sparan-
det

Bedomningen om det strukturella sparandet and-
ras ofta over tid. Det kan bero pa dndrade meto-
der, reviderade utfallsdata eller andrade progno-
ser. Det har utvecklats olika metoder for att be-
rakna strukturellt sparande och dessa &r base-
rade pa olika antaganden.

Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet
anvander i grunden samma metod for att be-
rakna det strukturella sparandet, men bedém-
ningarna av det strukturella sparandet och dar-
med budgetutrymmet kan anda skilja sig at, till
foljd av dels vissa metodskillnader, dels olika be-
rakningsantaganden samt vad som ingdr i avise-
rad politik.
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Tabell 13 Finanspolitisk prognos och scenario
Miljarder kronor

2023-
2023 2024 2025 2026 2026

Budgetutrymme nér dverskottsmal

nas fran och med 2023 98  -12 18 22 127

Sparat budgetutrymme fran aret

innant! 46 10 -2

Utgifts%tgérder 27 34 30 32 123

Staten 17 6 16 25 65
Konsumtion 23 11 12 22 68
Investeringar -6 -5 4 3 -4

Finansiering av kommunsektorns
utgifter 10 27 14 7 59

Overforing till hushallen genom
andrade skatter och/eller
transfereringar 25 -10 0 -12 3

Strukturellt sparande? 1,1 0,5 0,3 0,3

Anm. Beloppen avser férandring jamfort med féregdende ar.

1Om strukturellt sparande ett &r ligger 6ver verskottsmalet med den av Konjunk-
turinstitutet prognosticerade finanspolitiken finns det ett sparat budgetutrymme till
nastkommande ar (positivt tecken). Om strukturellt sparande i stéllet ar under
Sverskottsmalet tas av framtida budgetutrymme (negativt tecken). 2 Procent av po-
tentiell BNP.

Kélla: Konjunkturinstitutet.



Osakerhet 1 prognosen

I sdvil Sverige som omvérlden har den ndrmaste tidens tillvaxt-
utsikter forsamrats som en féljd av bland annat hég inflation och
stigande rantor. For Europas del har bland annat Rysslands
strypta gasleveranser i kombination med sommarens torka inne-
burit kraftiga energiprisokningar och en forhdjd osdkerhet kring
vinterns energitillgdng. Det finns vidare stora realekonomiska
risker kopplade till hur inflationen och centralbankernas snabba
rdantehéjningar kommer att paverka hushall och foretag framo-

ver.

OSAKERT HUR OMFATTANDE EUROPAS ENERGIKRIS BLIR

En stor osikerhet i prognosen dr hur omfattande Europas ener-
gikris kommer att bli och hur stor paverkan den kommer att fa
pa svensk produktion, export och elpriser. Rysslands minskade
gasleveranser har kraftigt drivit upp naturgaspriset (se diagram
90) och EU-linderna foérvintas enas om att dra ner pa elkon-
sumtionen under hésten och vintern. Det ér osdkert i vilken ut-
strdckning det kommer att krivas ytterligare ransonering av gas
och el framéver och hur dessa atgirder kan komma att utformas.
Manga linder har framgangsrikt lyckats fylla sina gaslager trots
minskad export fran Ryssland (se diagram 91). En ovanligt kall
vinter skulle dock riskera att leda till att efterfrigan pa naturgas
blir hégre 4n normalt samtidigt som flédet via flera ryska gasled-
ningar kan strypas helt. En sidan situation skulle kunna féran-
leda omfattande ransoneringsatgirder och produktionsstoz-
ningar inom industrin. Energikrisen riskerar dven att skapa splitt-
ring inom EU och leda till 6kad protektionism vilket skulle f6r-
svara samatbetet mellan medlemslinderna.

Det dr dessutom delvis osikert hur stodatgirderna for att
skydda hushall och féretag mot de héga energipriserna kommer
att utformas och hur snabbt dessa dtgirder kan komma pa plats.
Det finns en risk att stdden driver upp efterfrigan pd el och dir-
med energipriserna ytterligare om de utformas sa att de sinker
anvindarnas marginalkostnad f6r energiférbrukning. Samtidigt
kan stoden innebira att energiprisernas effekt pa hushalls och
foretags konsumtion och investeringar blir mindre 4n vad som
nu forutses.

OSAKERT HUR KRIGET I UKRAINA UTVECKLAS

En annan osidkerhet dr hur kriget i Ukraina kommer att utvecklas
framover och vad det far for konsekvenser for internationell
handel och storleken pa det svenska flyktingmottagandet. Det dr
dirmed osikert hur svensk arbetsmarknad och offentlig kon-
sumtion kommer att paverkas. Det finns dven risk for att Ukrai-
nas export av spannmdl begrinsas ytterligare vilket kan leda till
en lingre period av héga globala livsmedelspriser. Det skulle 1 sd
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Diagram 90 Terminspris p& naturgas i
Europa
Euro per MWh, dagsvarden
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Anm. Priset avser terminspriset for
nastkommande ménad pd nederldndska TTF.
Kallor: Intercontinental Exchange (ICE) och
Macrobond.

Diagram 91 Fyllnadsgrad i europeiska
gaslager
Procent, dagsvéarden
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fall kunna bidra till att den hoga inflationen biter sig fast lingre
an vad som forutses i prognosen.

SVART ATT BEDOMA HUR KINA UTVECKLAS FRAMOVER

I Kina finns det fortsatt osikerhet kopplad till landets covidhan-
tering och inbromsningen i fastighetssektorn. Okad smittsprid-
ning och nya nedstingningar riskerar att innebira svagare
BNP-utveckling dn i prognosen och att stérningarna i de globala
leverantdrskedjorna blir mer langvariga d4n vad som fOrutsitts.
Det finns dessutom risk att problemen i Kinas fastighetssektor
far storre spridningseffekter till andra delar av den kinesiska eko-
nomin 4n vad som férutses i prognosen. Tillvixten i Kina kan
dven bli hégre dn 1 prognosen om atgirderna for att uppritthalla
nolltoleransen mot covid-19 slopas eller om kraftigare ekono-
miska stimulanser genomférs.

RISK FOR NYA MUTATIONER AV CORONAVIRUSET

Bortsett fran 1 Kina har effekterna fran pandemin minskat i bety-
delse i takt med att de flesta linderna har littat pa restriktionerna
(se diagram 92). Det finns dock risk f6r att nya mutationer leder
till 6kad risk £6r allvarlig sjukdom, vilket 1 sa fall kan leda till
aterinforda restriktioner och nya nedstingningar i andra delar av
virlden dn Kina. I ménga ldginkomstlinder saknar stora delar av
befolkningen fortfarande skydd fran vaccin. Okad smittsprid-
ning skulle dven kunna innebira hogre sjukfrinvaro i Sverige.

OSAKRA PROGNOSER PA RANTOR OCH INFLATION

For Sverige finns osdkerheter kopplade till vad den ridande in-
flations- och rintemiljén kommer att innebéra f6r aktérer 1 eko-
nomin med hég skuldsittning. Prognosen f6r hur hushallen rea-
gerar pa de kraftiga prisbkningarna pa energi och livsmedel dr
osiker. Pristdrningarna kan medféra att hushallens konsumtion
utvecklas svagare dn beriknat, vilket skulle leda till en hogre ar-
betsléshet 4n prognosticerat. Stigande rintor riskerar dven att in-
nebira problem for hégt skuldsatta foretag till exempel inom
den kommersiella fastighetssektorn. Tydliga besked frin den
kommande regeringen om energiprisstodens utformning skulle
didremot kunna innebara att svenska hushall snabbt dndrar bete-
ende och att konsumtionen utvecklas starkare i nirtid an vad
som forutses.

I prognosen littar inflationstrycket 1 omvirlden successivt
under ndsta ar ndr tillvixten i efterfrigan bromsar in och proble-
men i de globala leveranttrskedjorna mildras. I Sverige sjunker
inflationen i termer av KPIF ner mot Riksbankens mal somma-
ren 2023 och sjunker ytterligare till ungefir noll vid slutet av aret
(se diagram 93). Savil inflationsprognoserna som rinteprogno-
serna dr dock férknippade med stor osikerhet och det finns risk
att den hoga inflationen blir mer langvarig dn i prognosen. Om
allminhetens inflationsférvintningar pa négra drs sikt skulle
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Diagram 92 Covid-19 stringency index
Index, dagsvarden
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Kallor: University of Oxford och Macrobond.

Diagram 93 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, m&nadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 94 Styrrantor
Procent, i slutet av ma8naden, m&nadsvéarden

——Euroomrddet ~—USA  —Sverige

Anm. ECB:s styrranta avser refirantan. Federal
Reserves styrranta avser styrranteintervallets
évre grans.

Kallor: ECB, Federal Reserve, Riksbanken,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.



fortsitta att stiga och 1 storre utstrickning péaverka 16nebild-
ningen eller om en yttetligare férsvagning av vixelkursen leder
till mer importerad inflation kan Riksbanken behéva héja rintan
mer dn vad som nu prognosticeras (se diagram 94). Det skulle
dven kunna vara sa att centralbankerna dndrar uppfattning om
hur mycket de beh6ver héja rintorna givet den prognosticerade
ckonomiska utvecklingen (se alternativscenario). Detta skulle pd-
verka inhemsk efterfrdgan negativt. Vidare skulle det kunna f61-
anleda storre prisnedgangar pa aktie- och bostadsmarknaden 4n
vad som ligger 1 prognosen.

Prognosfelens storlek

Prognoser ir alltid behiftade med en osikerhet. For att illustrera
nivan pa prognososikerheten visar Konjunkturinstitutet osiker-
hetsintervall runt prognoserna fér BNP-tillvixten och den rela-
tiva arbetslosheten.? For att ta storre hinsyn till rddande pro-
gnososikerhet redovisas osikerhetsintervallen med tidsvarie-
rande i stillet f6r genomsnittlig prognososikerhet. Den tidsvari-
erande prognososikerheten beriknas genom att koppla osiker-
heten till storleken pd prognosrevideringarna som sker mellan
konjunkturldgesrapporterna.’

Diagram 95 och diagram 96 visar osdkerhetsintervall berdk-
nade med tidsvatrierande osikerhet for BNP-tillvaxten och den
relativa arbetslésheten f6r de nidrmaste fyra prognoskvartalen.

I tabell 14 visas en jimforelse mellan genomsnittlig och tidsvari-
erande prognososikerhet.

32 se férdjupningen "Osakerheten i Konjunkturinstitutets prognoser”, Konjunkturls-
get, december 2014.

33 Fér mer information om metoden, se “Prognososéakerhet i osékra tider”, Konjunk-
turldget, juni 2020 och Ankargren, S., "Time-Varying Macroeconomic Forecast
Uncertainty: Sweden and the Covid-19 Pandemic”, Working Paper 153, Konjunktur-
institutet, 2020.
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Diagram 95 Osdkerhetsintervall for
BNP-prognosen

Procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvarden
8
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I 1 75 procent [ 1 50 procent

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 96 Osdkerhetsintervall for
arbetsloshetsprognosen

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell 14 90-procentigt osdkerhetsintervall kring prognosen
for BNP-tillvixten och for arbetslosheten

Procent respektive procentenheter

BNP Huvudscenario

Genomsnittlig
prognososakerhet

Tidsvarierande
prognososdkerhet

Arbetsloshet Huvudscenario

Genomsnittlig
prognososakerhet

Tidsvarierande
prognososakerhet

2022
kv. 3
0,1

+1,1

+1,1

7,1

+0,4

£0,4

2022
kv. 4
-0,6

+1,4

+1,6

7,2

+0,7

+0,8

2023
kv. 1
-0,1

£2,4

+1,9

7,4

+1,1

+1,2

Anm. Arbetsloshet avser arbetslosa i dldern 15-74 i procent av
arbetskraften. BNP avser procentuella kvartalsutvecklingen av

sasongsrensad BNP i fasta priser. Osakerhetsintervallets storlek anges i
procentenheter och baseras pd historiska prognosfel.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

2023
kv. 2
0,1

+2,6

+2,2

7,6

+1,5

+1,7
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Alternativa scenarier: Penningpolitikens
paverkan pa den svenska ekonomin

Efter mer 4n ett decennium med ett stabilt rdnteldge pa en lag
niva har centralbankerna borjat hoja sina styrrantor f6r att be-
kimpa den hoga inflationen och férankra inflationsférvintning-
arna. Att inflationen 4r den hégsta sedan tidigt 1990-tal, leder till
stor osdkerhet om hur snabbt och hur mycket rintorna behéver
héjas for att stivja inflationen. Centralbankerna i bade Sverige
och i omvirlden stir dirfor infor svira avvigningar. Samtidigt
som en hog inflation som biter sig fast kan orsaka stor skada, ris-
kerar for stora rintehdjningar leda till kostnader i termer av ligre
BNP. Den kostnad som riskerar drabba svensk ekonomi illustre-
ras 1 detta avsnitt via tva alternativa scenarier. I det forsta alter-
nativscenariot héjs styrrintan i omvirlden mer 4n i Konjunktur-
institutets huvudscenario. I ett andra alternativscenario héjs styr-
rintan i Sverige mer dn i huvudscenariot. Scenarierna dr gjorda
med allmin-jimviktsmodellen SELMA.

SCENARIOANTAGANDEN

Svensk penningpolitik antas i scenarierna f6lja en penningpoli-
tisk regel ddr nivan pd styrrintan beror pd inflationens avvikelse
fran inflationsmalet och arbetsloshetens avvikelse fran jimvikts-
arbetslésheten. Det sistndimnda dr ett matt pa resursutnyttjan-
det i ekonomin. Omvirldens centralbanker har en liknande pen-
ningpolitisk regel, men i omvirlden mits resursutnyttjandet med
BNP-gapet i stillet f6r med arbetslosheten.

I Konjunkturinstitutets huvudscenario antas att rintehdjning-
arna som gors ricker for att fa ner inflationen mot mer historiskt
normala nivéaer i sdvil Sverige som utlandet. I det fOrsta alterna-
tivscenariot antas dock att omvirldens centralbanker bedémer
att ytterligare dtstramning kravs for att stdvja inflationen och fa
ner inflationsférvintningarna, det vill sdga att rintenivdn blir
hégre dn vad som 1 huvudscenariot behdvs f6r att né inflations-
milet. Antagandet dr att styrrdntan 1 omvirlden blir 0,5 procent-
enheter hégre dn i huvudscenariot det frsta kvartalet 2023, f6r
att sedan gradvis atergd till huvudscenariots rintenivier genom
den penningpolitiska regeln (se diagram 97).

I det andra scenariot dr det i stillet Riksbanken som héjer
styrrantenivan med 0,5 procentenheter mer 4n i huvudscenariot
det forsta kvartalet 2023. Efter den ovintade héjningen antas
penningpolitiken i Sverige gradvis dterga till huvudscenariots
rintenivder genom den penningpolitiska regeln.

HOGRE STYRRANTA I OMVARLDEN

En hoégre styrrinta i omvirlden ddimpar omvirldens konsumtion
och investeringar, vilket gor att BNP-tillvixten 1 omvirlden blir

34 Regeln &r konstruerad s& att chocker till styrréntan klingar av gradvis.
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Vad ar ett alternativscenario?

I detta avsnitt beskrivs alternativa utvecklingar
av ekonomin jamfoért med prognosen for aren
2022-2023 samt det medelfristiga scenario som
foljer for de narmaste dren darpa. I avsnittet be-
skrivs ett exempel pa hur de ekonomiska forut-
séttningarna kan skilja sig frén prognosen och
huvudscenariot, och vilka effekter dessa alterna-
tiva forutsattningar kan ha pa den svenska eko-
nomin.

Alternativscenarierna ar framtaget med Konjunk-
turinstitutets allman-jamviktsmodell SELMA. Ana-
lysen som presenteras ar helt och hallet modell-
baserad och dérmed en konsekvens av de anta-
ganden som gjorts i modellen. Fér mer informat-
ion om SELMA, se "SELMA - Technical
documentation” och "SELMA - Icke teknisk be-
skrivning” p& www.konj.se.

Antaganden om finanspolitiken i
scenarierna

Den diskretiondra finanspolitiken bedrivs i enlig-
het med huvudscenariot samt att transferering-
arna till hushallen justeras s att 6verskottsmalet
(definierat som ett strukturellt sparande pa en
tredjedels procent av potentiell BNP) nds. Vidare
tilldts de automatiska stabilisatorerna verka bade
via offentliga inkomster och utgifter. Inkomsterna
varierar éver konjunkturen genom att skattein-
takterna varierar med den ekonomiska aktivite-
ten. Till exempel &r inkomsterna fran skatt pa ar-
bete hogre nér sysselsattningen &r hégre och vice
versa. Utgifterna varierar éver konjunkturen via
transfereringarna till hushallen. En arbetsloshet
som ar lagre an jamviktsarbetslosheten ger lagre
transfereringar till hushallen, medan en arbets-
I6shet som &r hdgre an jamviktsarbetslosheten i
stallet ger hogre transfereringar till hushallen.

Diagram 97 Omvarldens styrranta
Procent
3,0 3,0

2,5 4

2,0 4

1,5 1

1,0 1

0,5 -

0,0 4

-0,5

——Hdogre styrranta i Sverige
——H®ogre styrranta i omvérlden
——Huvudscenario

Anm. Omvaérlden representeras av KIX6.
Kallor: Bank of England, Bank of Japan, ECB,
Federal Reserve, Norges Bank, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.
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ligre 4n i huvudscenariot 2023 (se diagram 98). Aven inflationen
1 omvirlden blir ligre 4n i huvudscenariot till f6ljd av den hogre
styrrantan (se diagram 99). Den ldgre inflationen tillsammans
med det svagare resursutnyttjandet jaimfort med huvudscenariot
leder till att omvirldens centralbanker direfter sinker styrrintan
gradvis sa att den blir marginellt ligre 4n i huvudscenariot under
négra ar fran och med 2025.

Den ligre efterfrigan i omvirlden leder till en ldgre exporttill-
vixt 1 Sverige jimfort med huvudscenariot. Den ligre efterfragan
1 svensk ekonomi leder till att sysselsdttningen, och didrmed hus-
hallens inkomster, blir ldgre, vilket gor att hushallens konsumt-
ion ocksa vixer langsammare. Dirmed blir ocksa BNP-tillvixten
1 Sverige 2023 ligre 4n 1 huvudscenariot (se diagram 100).

Den hoga rintan i omvirlden leder dessutom till att den
svenska vixelkursen blir svagare dn i huvudscenatiot (se diagram
101). Detta medfér i sin tur hégre importpriser och tillsammans
med en ldgre efterfragan pa importerade konsumtionsvaror en
ligre importefterfragan. Den ligre importtillvixten tillsammans
med en marginellt hégre investeringstillvixt haller tillbaka
minskningen i BNP-tillvixten nagot. Vidare leder de hégre im-
portpriserna till en marginellt hégre KPIF-inflation (se diagram
102), samtidigt som den ldgre efterfragan pa svensk export mins-
kar efterfrigan pa arbetskraft i Sverige. Dérf6r minskar syssel-
sittningen, vilket gor att arbetslésheten blir hogre dn 1 huvudsce-
nariot (se diagram 103). Eftersom arbetslosheten blir hgre och
inflationen endast paverkas marginellt sa bedriver Riksbanken en
mindre dtstramande penningpolitik, med en ndgot ldgre styrrinta
in 1 huvudscenariot (se diagram 104).

I offentlig sektor dr skatteintidkterna 1 stort sett oférdndrade i
torhallande till huvudscenariot. Transfereringarna blir ddremot
hégre till £6ljd av den hogre arbetslésheten. Dirmed blir det fi-
nansiella sparandet i offentlig sektor ldgre och den offentliga
skulden som andel av BNP hégre

HOGRE STYRRANTA I SVERIGE

Den ovintade héjningen av styrrantan i Sverige paverkar inte ut-
vecklingen 1 omvirlden, som didrmed dr den samma som i hu-
vudscenariot (se diagram 97-diagram 99). Svensk exporttillvixt
ar dirfor ocksd i stort sett opaverkad.

Riksbankens héjning av styrrantan leder till en svagare ut-
veckling av hushallens konsumtion och ligre investeringar dn i
huvudscenariot. Rintehdjningen innebir ocksa att kronan stirks
jamfort med huvudscenariot (se diagram 101). Dirmed blir im-
portpriserna ligre 4n 1 huvudscenariot. Detta motverkar delvis
dimpningen av importtillvixten som sker till f6ljd av den ldgre
efterfriagan pd importerade konsumtions- och investeringsvaror.
Sammantaget 4r BNP-tillvixten ldgre 4n 1 huvudscenariot bade
2023 och 2024 (se diagram 100).

Jamtort med huvudscenariot dimpas BNP tillvixten 2023
ungefir lika mycket 1 bdda alternativscenarierna. Ddmpningen
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Diagram 98 Omvarldens BNP
Procentuell férandring, fasta priser
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Anm. Omvarlden representeras av KIX6.
Kallor: OECD, Eurostat, Macrobond och

Konjunkturinstitutet.

Diagram 99 KPI-inflation i omvériden
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Anm. Omvaérlden representeras av KIX6.
Kallor: OECD, Eurostat, Macrobond och

Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Svensk BNP

Procentuell féréndring, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
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sker dock av olika anledningar. I det forsta scenariot dr BNP till-
vixten ldgre pd grund av den svagare utveckling av svensk ex-
port. I det andra scenariot dr det framfor allt den ldgre efterfra-
gan pé hushillskonsumtion och investeringar som ligger bakom
den svagare utveckling av BNP.

Den ldgre efterfragan pa svenska produkter leder till en ligre
efterfrigan pd arbetskraft och dirmed till en ligre sysselsittning
an 1 huvudscenariot. Arbetslésheten blir dirmed hogre 4n i hu-
vudscenariot (se diagram 103). Den ldgre efterfragan pd arbets-
kraft haller i sin tur ner 16neutvecklingen och didrmed inhemska
priser. Eftersom importpriserna dr ldgre blir dven inflationen
ldgre under hela scenarioperioden. Dock dr skillnaden jamfort
med huvudscenariot marginell eftersom den inhemska prissitt-
ningen ér forhallandevis trogrorlig (se diagram 102).

Arbetslsheten dr hégre dn i huvudscenariot medan inflat-
ionen bara dr marginellt ligre. Efter den ovintade héjningen i
bétjan av 2023 sinker Riksbanken styrrintan gradvis sa att den
atergdr till huvudscenariots niva (se diagram 104).

Den hégre arbetslosheten leder till hégre transfereringar till
hushallen och dirmed till hégre primira utgifter 4n i bade hu-
vudscenariot och alternativscenariot med hégre styrrinta i om-
virlden. Det finansiella sparandet i1 offentlig sektor blir ddirmed
ligre och den offentliga skulden som andel av BNP hogre.

ANTAGANDEN KRING TROGRORLIGHET I PRISSATTNINGEN
PAVERKAR RESULTATEN

I de tva scenarierna har de hogre rintorna en negativ effekt pa

BNP-tillvixten men effekten pd inflationen 4r mycket begrinsad.

Forklaringen till detta ér att foretagens prissittning i SELMA ér
trogrorlig, vilket innebir att det tar tid £6r priserna att anpassa
sig till férdandringar i den ekonomiska miljén. Trogrorligheten i
prissittningen dr baserat pé skattningar av det historiska monst-
ret.3s Dagens situation med hoga energipriser och snabbt 6kande
inflation implicerar dock att trégrorligheten kan ha minskat be-
tydligt under 2022, bland annat eftersom hégre priser pa in-
satsvaror har gjort det mer nédvindigt f6r foretagen att hoja pri-
serna. Om det 1 alternativscenarierna i stillet skulle antagits att
prisernas trogrorlighet for tillfillet dr ldgre dn de varit historiskt
hade en rinteh6jning haft en stérre dimpande effekt pa inflat-
ionen. Styrrintorna skulle dd sidnkas tillbaka snabbare till huvud-
scenariots niva och de negativa effekterna pa BNP skulle vara
mer begrinsade.

35 Att en rantehdjning har en relativt sett storre effekt pd realekonomin an pd in-
flationen &r ett vanligt resultat i allman-jamviktsmodeller av samma typ som
SELMA.
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Diagram 101 Vaxelkurs (KIX6)
Index
148

146 A

144

142 4

140 +

138 A

136 A

134 4

132 4

130 t + + + t 130
21 22 23 24 25 26

——Hdbgre styrrénta i Sverige

——Haégre styrranta i omvérlden
——Huvudscenario

Anm. Hbégre index motsvarar en svagare krona.
Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 KPIF-inflation
Procent
9,0 9,0

7,5 4

6,0

4,5

3,0 4

1,5 1

0,0

——Hogre styrrénta i Sverige
——Hdgre styrranta i omvarlden
——Huvudscenario

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 103 Arbetsldshet
Procent av arbetskraften

9,0 9,0
8,5 1
8,0 1
7,5 1
7,0 ; ! ! : : 7,0

21 22 23 24 25 26
——Hdgre styrranta i Sverige
——Hogre styrrénta i omvarlden
—Huvudscenario

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 104 Riksbankens styrranta
Procent, 5rsgenomsnitt

3,0 3,0
2,5 4 t 2,5
2,0 t 2,0
1,5 1 r 1,5
1,0 t 1,0
0,5 1 r 0,5
0,0 0,0

21 22 23 24 25 26
——H®ogre styrranta i Sverige
——Hagre styrranta i omvérlden
——Huvudscenario

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Internationell konjunktur

Tabell A1 BNP i varlden

Procent av kopkraftsjusterad global BNP respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade
varden

ikt
:(I)I;tl 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Varlden? 100,0 -3,1 6,1 2,8 2,4 3,1 3,2 3,1
KIX-végd3 75,3 -4,1 5,2 2,7 1,0 2,3 2,3 2,2
USA 15,7 -3,4 5,7 1,7 0,8 1,8 2,1 2,1
Euroomradet 13,8 -6,2 5,2 3,1 0,1 1,8 1,9 1,7
Japan 3,8 -4,6 1,7 1,5 1,2 1,1 0,8 0,7
Storbritannien 2,3 -9,3 7,4 3,4 -0,2 1,5 1,6 1,6
Sverige 0,4 -2,4 4,9 2,7 0,1 2,0 2,7 2,8
Norge 0,3 -1,3 4,0 2,2 1,4 1,9 1,8 1,8
Danmark 0,3 -2,0 4,9 2,5 0,0 1,8 2,0 1,7
Kina 18,6 1,8 8,6 3,1 5,0 5,3 5,2 5,0
Svensk exportmarknad* . -9,0 8,6 6,6 2,1 3,7 3,4 3,2

tvVikterna anger varje lands eller regions kdpkraftskorrigerade andel av varldens BNP. 2 I tabellen visas ett urval av de lénder
Konjunkturinstitutet gér prognoser for. Varldsaggregatet beraknas med hjélp av tidsvarierande kopkraftsjusterade BNP-vikter
fran IMF. 3 KIX-vagd BNP &r ett aggregat som véags samman med hjélp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ingdr Sveriges 32 viktig-
aste handelspartners (for information om vilka ldnder som ingdr i KIX, se www.konj.se). ¢ Den svenska exportmarknaden avser
den samlade importefterfrdgan i de 32 lander som &r Sveriges viktigaste handelspartners. Respektive lands vikt utgors av dess
andel i svensk varuexport.

Kéllor: Eurostat, IMF, OECD, Macrobond, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Tabell A2 Konsumentpriser i varlden
Procentuell férandring

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

USA 1,8 1,2 4,7 8,1 3,9 2,4 2,3 2,3
Euroomradet 1,2 0,3 2,6 8,3 6,2 1,6 2,0 2,0
Japan 0,5 0,0 -0,2 2,1 1,6 1,3 1,3 1,3
Storbritannien 1,7 1,0 2,5 8,5 7,3 1,7 2,0 2,0
Sverige 1,7 0,5 2,4 7,7 4,6 0,5 1,5 1,7
Norge 2,3 1,2 3,9 5,9 3,9 1,9 2,0 2,0
Danmark 0,7 0,3 1,9 8,4 4,9 1,7 2,0 2,0
Kina 2,9 2,4 1,0 2,2 2,6 3,0 3,0 3,0

Anm. For EU-Iander och Norge avses harmoniserade index fér konsumentpriser (HIKP). For Storbritannien avses CPIH, vilket
innefattar kostnader for egna hem. Foér Sverige avses KPIF. Aggregatet for euroomradet &r vagt med konsumtionsvikter fran
Eurostat.

Kallor: OECD, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.



Tabell A3 Nyckeltal fér euroomradet

Procentuell férandring, fasta priser, procent respektive nivd

2019
BNP?* 1,6
HIKP 1,2
Styrrénta? 0,00
Dagslénerénta, euroomradet? -0,5
Tio%rig statsobligationsranta* -0,2
Dollar per euro® 1,12

2020
-6,2
0,3
0,00
-0,6
-0,5
1,14

2021
5,2
2,6

0,00
-0,6
-0,3
1,18

2022
3,1
8,3

2,25
1,8
1,0

1,04

2023
0,1
6,2

2,50
2,0
1,7

0,98
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2024 2025 2026
1,8 1,9 1,7
1,6 2,0 2,0

2,00 1,75 1,75
1,5 1,3 1,3
1,8 2,0 2,2

0,98 0,98 0,98

! Kalenderkorrigerade vérden. 2 Procent, vid slutet av dret. Avser refirdntan. 3 Procent, vid slutet av 8ret. Avser €str. ¢ Procent,

&rsgenomsnitt. Avser Tyskland. 5 Niva.

Kéllor: ECB, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Tabell A4 Nyckeltal for USA

Procentuell férandring, fasta priser, procent respektive nivd

2019
BNP! 2,3
KPI 1,8
Styrrénta? 1,8
Tiodrig statsobligationsranta3 2,1
Dollar per euro* 1,12

2020
-3,4
1,2
0,25
0,9
1,14

2021
5,7
4,7

0,25
1,4
1,18

2022
1,7
8,1

4,25
2,8
1,04

2023
0,8
3,9

4,25
3,2
0,98

2024 2025 2026
1,8 2,1 2,1
2,4 2,3 2,3

3,75 3,25 2,75
3,1 3,1 3,1
0,98 0,98 0,98

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent, vid slutet av 8ret. Avser 6vre grénsen i Federal Reserves styrréntespann. 3 Procent. 4 Niva.

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

Rantor och vaxelkurser

Tabell A5 Rédntor och vaxelkurser

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

2019
Vid slutet av aret
Riksbankens styrranta -0,25
Styrranta i omvarlden, KIX6-
vagd?! -0,05
Arsgenomsnitt
Riksbankens styrranta -0,25
5-8rig svensk
statsobligationsranta -0,4
10-8rig svensk
statsobligationsranta 0,1
KIX 122,1
Euro per krona 10,59
Dollar per krona 9,46

2020

0,00

-0,38

0,00

-0,3

0,0
118,5
10,49

9,21

2021

0,00

-0,36

0,00

0,0

0,3
114,3
10,14

8,58

2022

2,25

1,66

0,76

1,6

1,5
121,2
10,62
10,19

2023

2,25

2,34

2,40

2,2

2,0
123,6
10,80
10,97

2024 2025 2026
1,75 1,75 1,75
1,88 1,60 1,55
1,91 1,75 1,75

2,1 2,2 2,3
2,1 2,3 2,4

120,1 116,5 112,9

10,48 10,16 9,84

10,65 10,32 9,99

! Avser ett genomsnitt av €str for euroomraddet samt styrrantor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan. Danmark be-

traktas i sammanvagningen som ett euroland.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen 1 Sverige

Tabell A6 Forsorjningsbalans
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser

Niva
2021 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Hushéllens konsumtionsutgifter 2 393 -3,2 6,0 3,0 -0,6 1,3 2,6 3,1
Varor 1135 1,0 6,4 -0,3 -0,7
Tjanster exkl. bostadstjanster 725 -9,7 7,3 9,0 -1,7
Bostadstjanster 459 0,6 1,0 2,5 2,8
Offentliga konsumtionsutgifter 1411 -1,8 2,8 0,1 2,1 1,9 1,4 1,7
Staten 369 -0,1 2,9 -0,6 3,4
Kommunsektorn 1042 -2,4 2,8 0,3 1,6
Fasta bruttoinvesteringar? 1397 1,7 6,3 5,2 -2,2 2,3 4,0 4,3
Naringslivet exkl. bostader 856 1,4 7,6 6,3 -1,9
Industrin 192 -4,6 14,9 5,8 -2,1
Ovriga varubranscher 144 6,7 -9,8 9,1 3,1
Tjansterbranscher exkl.
bostdder 520 2,0 10,7 5,6 -3,2
Bostader 290 1,6 10,4 8,5 -9,1
Offentliga myndigheter 244 2,0 -1,9 -2,2 5,9
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 5201 -1,5 52 2,8 -0,3 1,8 2,6 3,1
Lagerinvesteringar? 16 -0,7 0,4 0,9 -0,8 -0,1 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 5217 -2,3 5,6 3,8 -1,1 1,7 2,6 3,0
Export 2 480 -5,5 7,9 5,3 1,4 3,4 3,1 3,6
Varor 1784 -3,8 8,6 3,3 1,7
Bearbetade varor 1378 -5,5 10,8 3,3 2,2
Révaror 406 3,1 -0,2 3,5 0,2
Tjanster 696 -9,3 6,2 10,3 0,6
Total efterfr8gan 7 698 -3,3 6,3 4,3 -0,3 2,3 2,8 3,2
Import 2 246 -6,0 9,6 8,1 -0,7 2,8 3,4 3,8
Varor 1570 -4,3 10,5 3,2 -0,5
Bearbetade varor 1172 -6,0 14,5 4,9 -1,3
Révaror 398 0,5 0,1 -1,6 2,1
Tjanster 676 -9,8 7,6 19,4 -1,3
Nettoexport? 235 0,0 -0,3 -0,9 1,0 0,4 0,0 0,1
BNP 5452 -2,2 5,1 2,7 -0,1 2,0 2,5 3,0
BNP per invanare* 523 -2,9 4,4 2,0 -0,7 1,5 2,0 2,5

! Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer samt nettot av hushallens konsumtion i utlandet och utlandsk konsumt-
ion i Sverige. 2 Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer. 3 Férandring i procent av BNP féregdende &r. * Tusental
kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser.

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A7 Hushdllens inkomster, konsumtionsutgifter och sparande
Miljarder kronor, 16pande priser, respektive procentuell forandring

Niv

202? 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Lénesumma, justerad for utland 2138 0,8 5,8 5,7 4,0 4,1 4,3 4,9
TimlI6n enligt NR2 274 4,6 2,7 3,6 2,6 3,1 3,3 3,5
Arbetade timmar?3 7771 -3,7 3,1 2,0 1,4 1,0 0,9 1,3

Transfereringar fr@n offentlig
sektor, netto 712 5,4 2,1 4,2 5,1 2,6 0,3 1,6
Kapitalinkomster, netto 349 -15,7 26,3 2,0 -1,8 6,3 2,7 8,5
Ovriga inkomster, netto* 332 -3,5 2,0 6,3 10,7 1,5 5,2 2,8
Inkomster fore skatt® 3531 -0,3 6,3 51 4,3 3,7 3,4 4,4
Skatter och avgifter® 953 0,8 -1,3 1,2 0,6 -0,2 -0,1 -0,1
Disponibel inkomst 2579 0,5 5,0 6,3 4,9 3,6 3,3 4,2
Konsumentpris’ . 0,8 1,9 7,0 4,6 0,5 1,6 1,8
Real disponibel inkomst 2579 -0,4 3,1 -0,7 0,2 3,1 1,7 2,4
per invénare® 248 -1,1 2,5 -1,3 -0,3 2,5 1,2 2,0
Konsumtionsutgifter® 2393 -3,2 6,0 3,0 -0,6 1,3 2,6 3,1
Sparande?® 438 17,0 15,5 11,2 12,4 13,8 13,1 12,4

Nettosparande i avtals- och
premiepensioner? 252 8,1 8,9 7,8 8,3 8,2 8,2 8,1
Eget sparande?® 185 8,9 6,5 3,4 4,2 5,6 4,9 4,3
Finansiellt sparande'® 312 13,0 11,0 5,8 8,0 9,5 8,6 7,9

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Kronor per timme. 3 Avser anstélldas timmar, miljontals. * I denna post ingé’r aven berdknings-
teknisk dverforing till hushallen genom andrade skatter och/eller transfereringar, se tabell A20. 5 Tillvéxten i inkomster fore skatt
ar en vagd summa av tillvéxttakterna for Ionesumma, transfereringar, kapitalinkomster och 6vriga inkomster. ® Skatter och av-
gifters bidrag till disponibelinkomstens forandring, uttryckt i procentenheter. I denna post ingdr statlig och kommunal inkomst-
skatt, kapitalskatt, allman pensionsavgift, skattereduktioner, fastighetsskatt och fastighetsavgift. 7 Implicitprisindex for hushal-
lens konsumtionsutgifter. & Tusental kronor. ° Fasta priser. ° Férsta kolumnen avser sparande i miljarder kronor, resterande ko-
lumner avser sparandet i procent av summan av disponibel inkomst och nettosparandet i avtals- och premiepensioner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A8 Bytesbalans och finansiellt sparande
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procent

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Nettoexport 211 226 235 155 212 230 223 216
Varor 197 204 214 200 237
Tjanster 14 22 21 -46 -25
Léner, netto 10 11 9 11 12 12 11 11
Kapitalavkastning, netto 134 160 145 139 140 138 123 113
Transfereringar med mera, netto -89 -98 -97 -89 -96 -100 -104 -113
Bytesbalans 263 296 288 216 268 280 253 227
Procent av BNP 5,2 5,9 5,3 3,6 4,4 4,4 3,8 3,3
Kapitaltransfereringar 0 2 8 -1 -1 -1 -1 -1
Finansiellt sparande 263 298 296 215 268 279 252 226
Procent av BNP 5,2 5,9 5,4 3,6 4,4 4,4 3,8 3,3

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A9 Bruttonationalinkomst (BNI)
Miljarder kronor, 16pande priser samt tusental respektive procentuell férandring

Niva
2021
BNI 5608
Deflator, inhemsk anvandning
Real BNI
Befolkning? 10 416
Real BNI per invanare? 538

! Tusentals personer. 2 Tusentals kronor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A10 Produktion

2020
0,3
1,8

-1,5
0,7
-2,2

2021
7,6
2,6
4,8
0,6
4,2

2022
8,7
7,0
1,6
0,6
1,0

2023
3,1
3,5

-0,3
0,6
-0,9
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2024 2025 2026
2,8 3,8 4,6
1,0 1,8 2,0
1,8 2,0 2,5
0,5 0,5 0,5
1,2 1,5 2,1

Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niva

2021

Varubranscher 1301
varav industri 740
byggverksamhet 324
Tjanstebranscher 2 499
Néringsliv 3 800
Offentliga myndigheter 967
BNP till baspris? 4 826
Produktskatter/subventioner 613
BNP till marknadspris 5440

2020
-0,9
-5,7

2,3
-3,1
-2,4
-4,3
-2,8

0,9
-2,4

2021
5,3
8,3
0,8
5,9
5,7
2,0
4,9
5,3
4,9

! Inklusive produktion i hushllens icke-vinstdrivande organisationer.

Anm. Med produktion avses foradlingsvarde.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A11 Arbetade timmar

2022
1,5
0,9
2,6
4,8
3,7
0,6
3,1
0,0
2,7

2023
-0,3
0,2
-2,2
-0,6
-0,5
2,9
0,2
-0,8
0,1

Miljoner timmar respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

Niva

2021

Varubranscher 1901
varav industri 959
byggverksamhet 640
Tjanstebranscher 3772
Naringsliv 5674
Offentliga myndigheter 2 203
Hela ekonomin? 8 052

2020
-3,9
-6,1
-3,0
-5,4
-4,9
-1,1
-3,8

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2021
2,0
4,5
1,8
3,6
3,1
0,0
2,3

2022
1,8
1,9
1,5
3,2
2,7
0,0
1,9

2023
-0,2
0,4
-2,3
1,3
0,8
3,0
1,4

2024 2025 2026
2,2 3,1 3,3
2,0 1,0 0,9
2,1 2,7 2,8
1,3 2,7 2,8
2,0 2,7 2,8

2024 2025 2026
0,8 1,0 1,5
1,6 0,9 0,8
1,0 0,9 1,3



Tabell A12 Produktivitet
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Kronor per timme respektive procentuell forandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niva

2021

Varubranscher 684
varav industri 771
byggverksamhet 507
Tjanstebranscher 662
Néringsliv 670
Offentliga myndigheter 439
Hela ekonomin? 599

2020
3,1
0,4
5,5
2,5
2,7

-3,2
1,0

!Inklusive hush8llens icke-vinstdrivande organisationer.

2021
3,2
3,7

-1,0
2,1
2,5
2,0
2,6

Anm. Avser foradlingsvardet berdknat till baspris per arbetad timme.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A13 Arbetsmarknad

Tusental personer respektive procentuell férandring

Niva
2021
Arbetade timmar! 8 052
Medelarbetstid for sysselsatta? 30,6
Sysselsatta 5059
Sysselsattningsgrad?
Arbetskraft 5 547
Arbetskraftsdeltagande*
Arbetslshet® 489
Befolkning 15-74 &r¢ 7 512

2020
-3,8
-2,4
-1,4
66,7

0,3
73,0
8,5
0,4

2021
2,3
1,3
0,9

67,3
1,3
73,8
8,8
0,0

2022
-0,4
-1,0

1,0
1,6
0,9
0,6
1,1

2022
1,9
-1,0
3,0
69,1
1,4
74,7
7,4
0,3

2023
-0,1
-0,2

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

2023
1,4
1,3
0,1

68,9
0,4
74,6
7,7
0,4

2024 2025 2026
1,4 2,2 1,8
0,4 0,1 0,1
1,1 1,7 1,5

2024 2025 2026
1,0 0,9 1,3
0,6 0,1 0,0
0,4 0,8 1,4

68,9 69,2 69,8
0,8 0,6 0,6

74,9 75,1 75,2
8,0 7,9 7,2
0,4 0,5 0,5

! Miljoner timmar, kalenderkorrigerade véarden. 2 Timmar per vecka, kalenderkorrigerade vérden. > Andelen sysselsatta av be-
folkningen 15-74 &r, procent. * Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15-74 &r, procent. 5 Procent av arbetskraften.
5 Enligt AKU:s definition av befolkningen, befolkningsprognos exklusive ukrainska flyktingar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A14 Resursutnyttjande
Procent respektive procentuell forandring

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Arbetsmarknad
Jamviktsarbetsloshet? 7,0 7,0 7,1 7,2 7,3 7,3 7,2 7,1
Faktisk arbetsléshet? 7,0 8,5 8,8 7,4 7,7 8,0 7,9 7,2
Potentiellt arbetade timmar 0,6 -0,3 0,5 1,0 1,3 1,2 0,8 0,6
varav potentiell sysselsattning 1,0 0,9 0,9 0,9 0,8 0,6 0,6 0,7
Faktiskt arbetade timmar3 -0,2 -3,8 2,3 1,9 1,4 1,0 0,9 1,3
Arbetsmarknadsgap* 0,1 -3,4 -1,7 -0,8 -0,7 -0,9 -0,8 -0,1
Produktivitet
Potentiell produktivitet 1,5 0,6 1,8 1,5 0,9 1,2 1,2 1,3
varav potentiell produktivitet,
naringslivet 1,5 1,6 1,7 1,7 1,5 1,4 1,5 1,6
Faktisk produktivitet® 2,2 1,5 2,6 0,8 -1,3 1,0 1,7 1,5
Produktivitetsgap? 0,7 1,5 2,3 1,6 -0,6 -0,7 -0,2 0,0
BNP
Potentiell BNP 2,2 0,3 2,3 2,5 2,2 2,4 2,0 1,9
Faktisk BNP3 2,0 -2,4 4,9 2,7 0,1 2,0 2,7 2,8
BNP-gap® 0,7 -2,0 0,6 0,8 -1,3 -1,6 -1,0 -0,1

1 Niv8 i procent av potentiell arbetskraft. 2 Niva i procent av arbetskraften. 3 Kalenderkorrigerade varden. # Skillnaden mellan
faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. ° Skillnaden mellan faktisk och potenti-
ell produktivitet uttryckt i procent av potentiell produktivitet. ¢ Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av
potentiell BNP.

Anm. De potentiella variablerna &r ocks8 kalenderkorrigerade, i bemérkelsen att de ska spegla den kalenderkorrigerade nivan
som hade observerats vid ett balanserat konjunkturlage.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A15 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken
Procent respektive procentuell forandring

Vikt

2021 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Néringsliv 69 2,0 2,8 2,8 3,3 3,1 3,3 3,5
Varubranscher 21 1,2 2,7 2,6 3,3
varav industri 14 1,1 2,7 2,7 3,5
byggverksamhet 7 1,5 2,5 2,2 3,0
Tjanstebranscher 48 2,4 2,8 3,0 3,3
Kommunal sektor 25 2,3 2,6 2,3 3,2
Stat 6 2,3 1,7 2,5 3,2

Totalt 100 2,1 2,6 2,7 3,3 3,1 3,3 3,5

Real timlon (KPI)! . 1,6 0,5 -5,7 -3,3 2,2 1,6 1,7

Real timlén (KPIF)? . 1,7 0,2 -5,0 -1,3 2,6 1,9 1,9

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

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A16 Timlon och arbetskostnad i naringslivet enligt nationalrakenskaperna
Kronor per timme, procent respektive procentuell férandring
Niva
2021 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Ej kalenderkorrigerade varden

Timlont 281 4,6 1,8 3,6 3,3 3,2 4,0 2,9
Arbetsgivaravgifter?

(i procent av I6nen) . 41,4 42,7 41,9 43,1 44,0 43,7 44,0
Arbetskostnad per timme3 402 3,8 2,7 3,1 4,2 3,8 3,8 3,1
Produktivitet* 648 2,3 2,5 1,0 -1,0

Justerad enhetsarbetskostnad? . 1,4 0,1 2,1 5,2

Kalenderkorrigerade varden

Timlont 283 5,3 2,1 3,6 2,7 3,1 3,3 3,5
Arbetskostnad per timme3 404 4,5 3,0 3,0 3,6 3,7 3,3 3,5
Produktivitet* 650 2,8 2,7 1,0 -1,3
Justerad enhetsarbetskostnad® . 1,6 0,2 2,0 5,0

! Beréknat med enbart anstélldas arbetade timmar. 2 Kollektiva avgifter och loneskatter. > NR-16n och arbetsgivaravgifter. * Ex-
klusive smé&- och fritidshus. ® Exklusive sma- och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av egenforetagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A17 Tillforsel- och anvandningspriser
Procent respektive procentuell forandring

Vik
2021t 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
BNP 70,8 2,0 3,0 6,2 3,3 0,8 1,6 1,7
Offentliga myndigheter?® 2 13,4 5,9 2,9 5,4 3,7 2,7 3,4 3,3
N&ringsliv? 49,5 1,4 3,0 6,3 2,9 0,3 1,2 1,3
Skattenetto 8,0 -0,8 2,9 7,5 5,2
Import 29,2 -4,2 3,3 17,9 -1,2 -1,7 -1,7 -1,9
Bearbetade varor 15,2 -1,1 0,6 15,0 -2,5
Ravaror 5,2 -16,3 20,8 45,5 -3,4
Tjanster 8,8 -1,7 -0,5 8,9 1,8
Tillférsel/anvandning? 100,0 0,2 3,1 9,8 1,8 0,0 0,6 0,6
Offentliga konsumtionsutgifter 18,3 4,3 3,0 5,7 4,1 2,9 3,0 3,0
Hushéllens konsumtionsutgifter 31,1 0,8 1,9 7,0 4,6 0,5 1,6 1,8
Fasta investeringar 18,1 1,0 3,8 8,9 0,1 -0,1 1,0 1,2
Export 32,2 -3,2 4,1 15,5 -1,3 -1,8 -1,8 -2,1
Bearbetade varor 17,9 -2,0 -0,4 14,5 -2,3
R8varor 53 -12,4 32,5 32,0 -3,8
Tjanster 9,0 -0,7 0,3 8,5 2,3

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer. 2 Féradlingsvérdepris beraknat till baspris. 3 Inklusive lagerinvesteringar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A18 Priser, kostnader och vinster i ndaringslivet
Miljarder kronor I6pande priser, procentuell utveckling respektive procent

Niv

202? 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Foradlingsvarde! 3842 0,8 8,2 9,5 2,6 2,4 4,1 4,9
Arbetade timmar, anstéllda? 5425 -4,3 4,7 2,8 0,2 0,8 0,4 2,2
Arbetskostnad per timme3 402 3,8 2,7 3,1 4,2 3,8 3,8 3,1
Total arbetskostnad* 2178 -0,6 7,5 6,0 4,4 4,6 4,2 53
Bruttodverskott 1663 2,7 9,1 14,0 0,5
Vinstandel . 42,9 43,3 45,1 44,2 43,0 43,0 42,8
Justerad vinstandel® . 37,5 38,9 40,9 39,9 38,7 38,7 38,5

! Berdknat till faktorpris. 2 Miljoner timmar. 3 Kronor. * Inkluderar I6neberoende évriga produktionsskatter for anstéllda. > Exklu-
sive sma- och fritidshus och justerad for antalet arbetade timmar utforda av egenféretagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A19 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell utveckling

Vikt
2022 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
KPI 100,0 0,5 2,2 8,4 6,5 0,9 1,8 1,8
Rantekostnader, bostadsranta . 0,4 -6,5 18,9 49,1 5,5 3,6 2,2
KPIF 100,0 0,5 2,4 7,7 4,6 0,5 1,5 1,7
Varor 46,4 0,8 0,3 6,6 3,7
Tjénster 27,3 1,5 2,3 4,7 5,2
Boende exkl. réntekostnader
och energi 17,0 1,6 2,1 4,0 3,8
Energi 5,9 -9,7 17,0 37,0 8,3
Réntekostnader, kapitalstock 3,4 5,6 5,9 6,8 4,7 3,5 3,4 3,4
KPIF exkl. energi 94,1 1,3 1,4 5,6 4,2
HIKP . 0,7 2,7 8,0 4,9
R&olja (Brent)! . 41,8 70,7 101,2 85,7 81,6 88,4 93,4

! Dollar per fat, 8rsgenomsnitt.
Anm. Rantekostnader i KPI utgdrs av produkten av kapitalstock och bostadsranta.

Kéllor: U.S. Energy Information Administration, SCB, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Offentliga finanser

Tabell A20 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inkomster 2454 2430 2 640 2819 2959 3034 3138 3274
Procent av BNP 48,6 48,2 48,4 47,4 48,2 48,1 47,7 47,5
Skatter och avgifter 2156 2132 2 323 2434 2519 2 607 2713 2 845
Procent av BNP 42,7 42,3 42,6 40,9 41,1 41,3 41,3 41,3
Skattekvot! 42,8 42,4 42,7 41,1 41,2 41,5 41,4 41,4
Kapitalinkomster 75 68 67 105 88 99 108 116
Ovriga inkomster 223 230 249 281 352 328 317 313
Utgifter 2426 2569 2645 2770 2933 3 044 3 140 3 256
Procent av BNP 48,0 51,0 48,5 46,6 47,8 48,2 47,8 47,2
Konsumtion 1 300 1332 1411 1493 1587 1 665 1739 1821
Transfereringar 850 967 960 965 1032 1041 1043 1 058
Hushall 673 711 725 755 793 813 816 830
Féretag 96 163 138 120 145 129 125 122
Utland 81 93 97 90 94 98 102 106
Investeringar? 246 246 252 273 286 292 300 309
Kapitalutgifter 29 23 22 38 29 46 58 67
Overforing till hushallen3 1] 1] 0 1] 25 15 15 3
Finansiellt sparande* 28 -139 -5 49 0 -24 -17 15
Procent av BNP 0,6 -2,8 -0,1 0,8 0,0 -0,4 -0,3 0,2
Primart finansiellt sparande® -18 -184 -50 -17 -59 -77 -67 -34
Procent av BNP -0,3 -3,7 -0,9 -0,3 -1,0 -1,2 -1,0 -0,5
Strukturellt sparande 20 -105 -45 61 67 32 21 23
Procent av potentiell BNP 0,4 -2,0 -0,8 1,0 1,1 0,5 0,3 0,3
Maastrichtskuld 1762 1977 1974 1785 1733 1810 1 895 1968
Procent av BNP 34,9 39,2 36,2 30,0 28,3 28,7 28,8 28,6
BNP, I6pande pris 5050 5039 5452 5946 6 135 6 311 6 574 6 890
Potentiell BNP, 16pande pris 5012 5139 5420 5 898 6 215 6 415 6 639 6 896
Finansiell nettostéllining 1424 1342 1675 1511 1 664 1706 1754 1834
Procent av BNP 28,2 26,6 30,7 25,4 27,1 27,0 26,7 26,6

! Skattekvoten berdknas som totala skatter, inklusive EU-skatter, dividerat med BNP. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinveste-
ringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Ber&kningsteknisk 6verforing till hushallen genom andrade skatter och/eller
transfereringar. Avser de belopp som under kommande &r behéver dverforas mellan hushll och offentlig sektor fér att uppna
prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt tal innebar ett 3tstramningsbehov i offentlig sektor, det vill saga
att atgarder vidtas med negativ effekt p& hush8llens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebé&r ett utrymme for expansiva
dtgarder. “ Finansiellt sparande berdknas som inkomster minus summan av utgifter och éverforing till hushallen. 5 Primért finan-
siellt sparande berdknas som finansiellt sparande minus kapitalnettot. Kapitalnettot &r kapitalinkomster minus kapitalutgifter.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A21 Statens finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inkomster 1290 1 253 1392 1491 1577 1585 1624 1 690
Skatter och avgifter 1123 1078 1211 1263 1299 1336 1391 1462
Kapitalinkomster 27 31 27 56 39 37 35 37
Ovriga inkomster 140 144 154 173 238 212 198 190

Utgifter 1222 1394 1440 1483 1534 1563 1590 1637
Transfereringar 753 912 923 916 943 927 914 920

Alderspensionssystemet? 23 26 27 26 26 28 28 29
Kommunsektorn 278 336 364 365 339 330 326 329
Hushall 313 338 345 363 387 391 384 387
Foretag 62 123 94 77 102 85 79 74
Utland 77 89 92 86 89 94 97 101
Konsumtion 333 338 366 390 419 449 478 507
Investeringar? 114 127 135 147 153 158 164 170
Kapitalutgifter 22 17 16 30 19 30 35 40
varav rédnteutgifter 17 11 10 24 12 23 27 33

Overforing till hushallen3 (V] 0 0 0 35 51 64 60

Finansiellt sparande? 68 -141 -48 9 8 -28 -30 -6

Procent av BNP 1,3 -2,8 -0,9 0,1 0,1 -0,4 -0,5 -0,1

Statsskuld 1 054 1218 1145 942 846 889 941 973

Procent av BNP 20,9 24,2 21,0 15,8 13,8 14,1 14,3 14,1

Finansiell nettostallning -29 -221 -244 -96 -50 -50 -51 =27

Procent av BNP -0,6 -4,4 -4,5 -1,6 -0,8 -0,8 -0,8 -0,4

! Statliga lderspensionsavgifter. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berak-
ningsteknisk dverforing till hushdllen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. I tabellen &r statsbidragen till kommun-
sektorn beraknade enligt oforandrade regler. I den man som statsbidragen till kommunerna 6kas i forhallande till oférandrade
regler kommer den berakningstekniska Gverforingen frén staten till hushallen minska i motsvarande grad, samtidigt som den
berédkningstekniska 6verféringen frdn kommunerna till hushllen dkar i motsvarande grad genom mindre omfattande hojningar
av det kommunala skatteuttaget (eller eventuellt 6kat ekonomiskt bistdnd). Den totala berakningstekniska dverféringen frén
offentlig sektor till hushallen, som redovisas i tabell A20, paverkas inte.  Finansiellt sparande berdknas som inkomster minus
summan av utgifter och 6verforing till hushallen.

Kéllor: Riksgadlden, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A22 Alderspensionssystemets finanser
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inkomster 328 325 347 369 379 400 419 440
Socialférsakringsavgifter 267 269 284 302 313 326 340 356
Statliga 8lderspensionsavgifter 23 26 27 26 26 28 28 29
Kapitalinkomster 36 27 32 39 37 43 48 51
Ovriga inkomster 2 3 3 3 4 4 4 4

Utgifter 322 334 340 352 363 377 387 398
Inkomstpensioner 315 326 332 344 354 368 377 387
Kapitalutgifter 0 1 1 1 1 1 1 1
Ovriga utgifter 7 7 8 8 8 9 9 9

Finansiellt sparande 6 -9 7 17 16 23 32 42

Procent av BNP 0,1 -0,2 0,1 0,3 0,3 0,4 0,5 0,6

Finansiell nettostallning 1617 1718 2 036 1691 1813 1867 1930 2 005

Procent av BNP 32,0 34,1 37,3 28,4 29,6 29,6 29,4 29,1

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A23 Kommunsektorns finanser
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procent av BNP

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inkomster 1147 1224 1303 1359 1379 1418 1 460 1514
Skatter 748 766 807 848 885 923 959 1002
Kommunal fastighetsavgift 19 19 21 21 22 23 24 25
Statsbidrag inkl. kompensation
for mervardesskatt 276 333 361 362 336 327 323 326
Kapitalinkomster 12 10 9 10 12 19 26 28
Ovriga inkomster 93 95 106 118 125 127 130 133

Genomsnittlig

kommunalskattesats! 32,19 32,28 32,27 32,24 32,24 32,24 32,24 32,24

Utgifter 1193 1213 1 266 1336 1413 1473 1529 1591
Transfereringar 90 98 102 103 107 111 113 115

Hushall 47 49 49 50 53 56 56 56
Ovriga transfereringar 43 49 53 53 54 55 57 59
Konsumtion 964 990 1042 1100 1164 1213 1257 1310
Investeringar? 132 119 116 126 133 134 136 139
Kapitalutgifter 7 6 6 7 9 15 23 26

Overforing till hushallen3 0 1] 1] 0 -10 -36 -49 -56

Finansiellt sparande* -45 11 37 23 -24 -19 -20 -21

Procent av BNP -0,9 0,2 0,7 0,4 -0,4 -0,3 -0,3 -0,3

Finansiell nettostallning -164 -155 -117 -84 -99 -111 -126 -144

Procent av BNP -3,3 -3,1 -2,1 -1,4 -1,6 -1,8 -1,9 -2,1

! Procent. ? Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berédkningsteknisk éverféring
till hushallen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. I tabellen &r statsbidragen till kommunsektorn beradknade enligt
oférandrade regler. I den m&n som statsbidragen till kommunerna &kas i forhllande till oférandrade regler kommer den berék-
ningstekniska 6verféringen frdn kommunsektorn till hush&llen éka i motsvarande grad genom mindre omfattande héjningar av
det kommunala skatteuttaget (eller eventuellt 6kat ekonomiskt bistdnd). Eftersom den berdkningstekniska éverféringen fran
staten till hush&llen minskar i motsvarande grad kommer den totala berékningstekniska overféringen fran offentlig sektor till
husha8llen, som redovisas i tabell A20, inte att paverkas. * Finansiellt sparande berdknas som inkomster minus summan av utgif-
ter och 6verforing till hushallen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A24 Offentliga sektorns inkomster

Procent av BNP

2019
Hushallens direkta skatter 14,9
Foretagens direkta skatter 3,2
Arbetsgivaravgifter! 12,0
Mervardesskatt 9,1
Punktskatter 2,1
Ovriga skatter 1,6
Skattekvot? 42,8
EU-skatter? -0,1
Ovriga inkomster* 4,4
Primdra inkomster 47,1
Kapitalinkomster 1,5
Inkomster 48,6

2020
15,1
3,0
11,5
9,2
2,0
1,6
42,4
-0,1
4,6
46,9
1,3
48,2

2021
15,0
3,4
11,7
9,2
1,9
1,6
42,7
-0,1
4,6
47,2
1,2
48,4

2022
14,0
3,2
11,3
9,3
1,7
1,7
41,1
-0,2
4,7
45,7
1,8
47,4

2023
13,9
3,0
11,5
9,2
1,8
1,7
41,2
-0,2
5,7
46,8
1,4
48,2
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2024 2025 2026

14,1 14,0 14,0
3,0 3,0 3,0
11,7 11,7 11,7
9,2 9,2 9,2
1,8 1,8 1,8
1,7 1,7 1,7
41,5 41,4 41,4
-0,2 -0,2 -0,2
5,2 4,8 4,5
46,5 46,1 45,8
1,6 1,6 1,7
48,1 47,7 47,5

! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt sarskild I6neskatt. 2 Skattekvoten berédknas som totala skatter, inklusive EU-skat-
ter, dividerat med BNP. 3 Skatter till EU, ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns inkomster. ¢ Bland annat transfe-

reringar fran utlandet och frén a-kassorna.

Anm. Avser offentliga sektorns inkomster vid oforéandrade skatteregler, det vill sdga utifr@n regelverket i senaste budgetproposit-
ion. Eventuella urfasningar av tempordra dndringar ar beaktade.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP

2019

Konsumtion 25,8
Transfereringar 16,8
Hushall 13,3
Féretag 1,9
Utland 1,6
Investeringar! 4,9
Priméra utgifter 47,5
Kapitalutgifter 0,6
Utgifter 48,0

! Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm.

2020
26,4
19,2
14,1

3,2
1,8
4,9
50,5
0,5
51,0

2021
25,9
17,6
13,3

2,5
1,8
4,6
48,1
0,4
48,5

2022
25,1
16,2
12,7

2,0
1,5
4,6
45,9
0,6
46,6

2023
25,9
16,8
12,9

2,4
1,5
4,7
47,3
0,5
47,8

2024 2025 2026

26,4 26,5 26,4
16,5 15,9 15,4
12,9 12,4 12,0
2,0 1,9 1,8
1,6 1,5 1,5
4,6 4,6 4,5
47,5 46,9 46,3
0,7 0,9 1,0
48,2 47,8 47,2

Anm. Avser offentliga sektorns utgifter vid bibeh8llen personaltéthet inom offentligt finansierade verksamheter och en standard-

héjning i linje med historiskt moénster samt oférandrade regler for transfereringarna.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A26 Transfereringar fran offentlig sektor till hushall
Procent av BNP

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Pensioner! 7,4 7,7 7,3 7,0 7,2 7,3 7,1 7,0

varav inkomstpension 6,2 6,4 6,1 5,8 5,8 5,8 5,7 5,6
Arbetsmarknad? 0,6 0,9 0,8 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
Ohalsa® 1,5 1,6 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4
Familj och barn* 1,7 1,7 1,6 1,5 1,5 1,5 1,4 1,3
Studier® 0,3 0,4 0,4 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4
Ekonomiskt bistdnd® 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,3 0,2 0,2
Ovrigt” 1,5 1,6 1,5 1,6 1,8 1,5 1,3 1,2
Transfereringar till hushdllen 13,3 14,1 13,3 12,7 12,9 12,9 12,4 12,0

t Inkomst- och tillaggspension, garantipension, efterlevandepension, pensionstillagg, offentliganstélldas avtalspensioner och bo-
stadstillagg till pensionarer. 2 Ersattning vid arbetsldshet, aktivitetsstéd, etableringsersattning och lénegaranti. 3 Sjuk- och reha-
biliteringspenning, aktivitets- och sjukerséattning, arbetsskadeersattning, handikapperséattning, merkostnadserséattning. 4 Foérald-
rapenning, barnbidrag, vardbidrag, bostadsbidrag. ® Studiebidrag och 6vrig studiehjélp. ¢ Socialbidrag. 7 Assistansersattning och
aldreforsorjningsstdd samt 6vriga transfereringar till hushll, s& som elpriskompensationer.

Anm. For prognosaren avses transfereringar fran offentlig sektorn till hushall vid oférandrade regler for transfereringarna.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A27 Basbelopp
Tusental kronor, |[6pande priser

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Prisbasbelopp 46,5 47,3 47,6 48,3 52,5 55,7 56,2 57,2
Forhojt prisbasbelopp 47,4 48,3 48,6 49,3 53,5 56,9 57,4 58,4
Inkomstbasbelopp 64,4 66,8 68,2 71,0 72,9 75,7 78,0 80,6

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A28 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och dampat balanstal
Procentuell fordndring respektive niva

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inkomstindex 3,1 3,8 2,2 4,1 2,6 3,9 3,1 3,3
Balansindex 3,1 3,8 2,2 4,1 2,6 3,9 3,1 3,3
D&mpat balanstal® 1,012 1,017 1,027 1,028 1,040 1,046 1,043

Nominell inkomstpension? 1,4 2,1 0,5 2,5 1,0 2,2 1,5 1,7

! Niva. 2 Féljsamhetsindexering, det vill siga procentuell forandring av inkomstindex minus 1,6 procentenheter.

Kéllor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.



Tabell A29 Statens budgetsaldo och skuld

Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

Budgetsaldo
Avgransningar
Forséljning av aktier med mera
Extraordinara utdelningar
Delar av Riksgaldens nettoutldning
Ovriga avgransningar
Periodiseringar
varav skatteperiodiseringar
ranteperiodiseringar
Ovrigt
Finansiellt sparande i staten
Statens I&nebehov!
Vardeférandringar i statsskulden
Statsskuldens foréndring
Statsskuld
Procent av BNP

2019
112

-62
0

-2
-58
-2
20
16

6

-2
68
-112
-31
-143
1054
20,9

! Statens I&nebehov &r lika med budgetsaldot med omvént tecken.

2020
-221

35

34

49
42

-4
-141
221
-57
164
1218
24,2

Kéllor: Ekonomistyrningsverket, Riksgdlden, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A30 Utgiftstak for staten

Miljarder kronor, 16pande priser

Utgiftstak for staten
Procent av potentiell BNP
Takbegransade utgifter
Procent av potentiell BNP
Budgeteringsmarginal

Procent av takbegrdnsade utgifter

2019
1743

33,9
1501
29,2
242
16,1

2020 2021
1 695 1634

31,3 27,7
1551 1562

28,6 26,5
144 72
9,3 4,6

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.

2021

1145
21,0
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2022 2023
230 87
-147 -145
-1 0
-7 0
-145 -116
6 -29
-73 6
-59 6
-14 -1
-1 59

9 8
-230 -87
27 -9
-203 -96
942 846
15,8 13,8

2022 2023 2024
1539 1595 1720

24,8 24,9 25,9

1626 1 655 1682

26,2 25,8 25,3
-87 -60 38
-5,4 -3,6 2,2
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Tabell A31 Finanspolitisk prognos och scenario i offentlig sektor
Miljarder kronor

2023-
2023 2024 2025 2026 2026
Budgetutrymme néar 6verskotts-mal nas fréan och
med 2023 98 -12 18 22 127
Sparat budgetutrymme fran aret innan! 46 10 -2
Utgifts8tgarder 27 34 30 32 123
Staten 17 6 16 25 65
Konsumtion 23 11 12 22 68
Investeringar -6 -5 4 3 -4
Finansiering av kommunsektorns utgifter 10 27 14 7 59
Overforing till hushillen genom dndrade skatter
och/eller transfereringar 25 -10 0 -12 3

Strukturellt sparande? 1,1 0,5 0,3 0,3

Anm. Beloppen avser férandring jamfort med féregdende ar.

1 Om strukturellt sparande ett &r ligger 6ver 6verskottsmalet med den av Konjunkturinstitutet prognosticerade finanspolitiken
finns det ett sparat budgetutrymme till ndstkommande 8r (positivt tecken). Om strukturellt sparande i stallet &r under 6ver-
skottsmalet tas av framtida budgetutrymme (negativt tecken). 2 Procent av potentiell BNP.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Marginalrutor

Antaganden om atgirder till f6ljd av de hoga elpriserna

De europeiska elpriserna, inklusive de i elprisomréde 3 och 4 i Sverige, har det senaste &ret m8ngdubblats. Priserna forvantas
vara hdga under en I§ng tid framdver. Ett flertal 5tgérder har féreslagits, bade i Sverige och inom EU, for att mildra konsekven-
serna for hushall och féretag av dessa héga priser.

I prognosen antas att den huvudsakliga 8tgérden som péverkar svensk ekonomi blir en elpriskompensation som betalas ut till
svenska hushdll och féretag. Kompensationen antas bestd av 80 miljarder kronor 8r 2023, 40 miljarder 2024 och 20 miljarder
2025. Av dessa finansieras 60, 30 respektive 10 miljarder av de s8 kallade flaskhalsintékterna som inkommit till Svenska kraft-
n&t, och resterande del genom statsbudgeten. Av stédet antas 60 procent férdelas till hush8llen och 40 procent till féretag. Sto-
det betalas ut som en transferering, och har ddrmed ingen direkt inverkan pa KPI.

Utdver denna elpriskompensation gors inga konkreta antaganden om 8tgérder pa nationell niva eller EU-niva.

Vad skiljer scenario fran prognos?

Prognos ar Konjunkturinstitutets bedémning av den mest troliga utvecklingen for svensk ekonomi och omvarldsekonomin de
allra narmaste aren, i nulaget till och med 2023.

Scenariot baseras p& att inga nya stérningar drabbar ekonomin och att den vid avvikelser frén ett normalt resursutnyttjande vid
scenariots inledning ror sig mot konjunkturell balans. N&r det uppnatts &r BNP-tillvaxten utbudsbestdmd och féljer i huvudsak av
hur produktivitetstillvixten och utbudet av arbetskraften utvecklas. Scenariot fér svensk ekonomi bygger dessutom pé féljande
specifika antaganden:

e Penningpolitiken anpassas s8 att inflationsmalet n8s p& nagra &rs sikt.

o Finanspolitiken anpassas s& att verskottsmalet nds pd ett par &rs sikt. Som en del av detta antas att offentlig konsumtion
och offentliga investeringar utvecklas i linje med det demografiskt betingade behovet. Det innebar bland annat oférdndrad
personaltathet och konstanta kostnadsandelar for arbetskostnader respektive férbrukning av insatsvaror i offentligt finansi-
erade verksamheter. Darmed sker en viss standardhdjning i verksamheterna eftersom prisutvecklingen i férbrukningen nor-
malt ar lagre an 6kningen av arbetskostnaderna.

Begrepp och antaganden

Strukturellt sparande visar vad offentlig sektors finansiella sparande skulle vara om ekonomin var i konjunkturell balans.

Budgetutrymmet visar utrymmet for nya ofinansierade finanspolitiska 8tgarder. Det beraknas enligt Konjunkturinstitutets defi-
nition som den del av det strukturella sparandet som vid oférandrade regler dverstiger en tredjedels procent av potentiell BNP.

oférandrade regler innebar frénvaro av nya finanspolitiska beslut av riksdag, regering, regioner, kommuner eller EU.

Demografiskt betingad efterfrdgan ar det behov av offentlig konsumtion och investeringar som uppkommer frén antagandet
om bibeh&llen standard utifrn befolkningens storlek och sammanséttning.

Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario bygger p8 foljande antaganden (se tabell 13):

e  Stat och kommunsektor beslutar om utgiftsdtgarder inom offentlig konsumtion och investeringar i linje med den demo-
grafiskt betingade efterfrdgan. Det innebar bland annat oféréndrad personaltathet och konstanta kostnadsandelar for arbets-
kostnader respektive forbrukning av insatsvaror i offentligt finansierade verksamheter.

e  Stat och kommunsektor beslutar om atgérder som okar eller minskar hushallens disponibla inkomster sd att det strukturella
sparandet uppgdr till en tredjedels procent av potentiell BNP. I scenariot sker detta genom en berékningsteknisk éverforing
mellan offentlig sektor och husha&llen. Vid storre avvikelser sker vanligtvis en stegvis 8tergang till ett strukturellt sparande
pa en tredjedels procent av potentiell BNP.

e Kommunsektorns skulder antas p& sikt stabiliseras som andel av BNP. Givet nuvarande investeringsnivaer innebar antagan-
det att ett finansiellt sparande i kommunsektorn p& -0,3 procent av BNP nds pd nagra ars sikt.

En utférligare beskrivning av dessa begrepp och antaganden finns p& www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/an-
taganden-gallande-offentliga-finanser.

Konjunkturinstitutets definition av offentlig konsumtion vid
oférandrade regler

For statlig konsumtion finns det regler och praxis fér vad som hander i frnvaron av nya finanspolitiska beslut. Det finns dock
inte motsvarande regler for den kommunala konsumtionen.
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Statlig konsumtion skrivs fram med pris- och [6neomrakning (PLO) av statliga myndigheters anslag vid oféréndrade regler.

Kommunsektorn antas uppna god ekonomisk hushallning. Detta har Konjunkturinstitutet operationaliserat s8 som att kommun-
sektorns finansiella sparande pa sikt nar -0,3 procent av BNP. I fr&nvaro av nya finanspolitiska beslut minskar kommunsektorns
inkomster som andel av BNP. Detta eftersom statsbidragen &r oférdndrade om inte riksdagen fattar beslut om férandring. Om
kommunsektorn vid fallande inkomster ska uppnd god ekonomisk hush&llining och en viss nivd i sparandet behéver utgifterna
minska.

Kommunal konsumtion beriknas séledes residualt for att kommunsektorn ska nd god ekonomisk hushallning vid oférandrade
regler.

Hur offentlig sektor utvecklas vid oférandrade regler beskrivs mer ingdende i férdjupningen “Automatisk budgetférstarkning ger
utrymme for ofinansierade reformer” i Konjunkturléget, oktober 2019.

Budgetutrymmet paverkas av osikerhet 1 det strukturella sparandet

Beddmningen om det strukturella sparandet dndras ofta dver tid. Det kan bero p& dndrade metoder, reviderade utfallsdata eller
andrade prognoser. Det har utvecklats olika metoder for att berdkna strukturellt sparande och dessa &r baserade pa olika anta-
ganden.

Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet anvénder i grunden samma metod for att berakna det strukturella sparandet, men
bedémningarna av det strukturella sparandet och dédrmed budgetutrymmet kan &nd3 skilja sig at, till féljd av dels vissa metod-
skillnader, dels olika berdkningsantaganden samt vad som ingar i aviserad politik.

Vad ar ett alternativscenario?

I detta avsnitt beskrivs alternativa utvecklingar av ekonomin jamfort med prognosen for aren 2022-2023 samt det medelfristiga
scenario som foljer for de narmaste dren darpa. I avsnittet beskrivs ett exempel p& hur de ekonomiska forutsattningarna kan
skilja sig fran prognosen och huvudscenariot, och vilka effekter dessa alternativa forutsattningar kan ha p8 den svenska ekono-
min.

Alternativscenarierna ar framtaget med Konjunkturinstitutets allméan-jamviktsmodell SELMA. Analysen som presenteras ar helt
och hallet modellbaserad och dérmed en konsekvens av de antaganden som gjorts i modellen. Fér mer information om SELMA,
se "SELMA - Technical documentation” och “SELMA - Icke teknisk beskrivning” p& www.konj.se.

Antaganden om finanspolitiken 1 scenarierna

Den diskretionara finanspolitiken bedrivs i enlighet med huvudscenariot samt att transfereringarna till hushallen justeras s8 att
Sverskottsmalet (definierat som ett strukturellt sparande p& en tredjedels procent av potentiell BNP) nds. Vidare tilldts de auto-
matiska stabilisatorerna verka bade via offentliga inkomster och utgifter. Inkomsterna varierar ver konjunkturen genom att
skatteintékterna varierar med den ekonomiska aktiviteten. Till exempel ar inkomsterna frén skatt p& arbete hégre nér syssel-
sattningen &r hégre och vice versa. Utgifterna varierar ver konjunkturen via transfereringarna till hushallen. En arbetsloshet
som ar lagre &n jamviktsarbetslosheten ger lagre transfereringar till hushéllen, medan en arbetsloshet som &r hégre an jam-
viktsarbetslosheten i stallet ger hégre transfereringar till hushallen.
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