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Detta nummer av Konjunkturliget blir det sista som trycks. Sedan tidigare trycks
inte heller vira andra dterkommande rapporter Konjunkturbarometern, Lone-
bildningsrapporten och den Miljdekonomiska rapporten. Precis som tidigare gar
det att ladda ned och ldsa alla vara rapporter pa www.konj.se.

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

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik Gver foretagens och hus-
hallens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturba-
rometern gors i alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturldget ir frimst en prognos for svensk och internationell eko-
nomi, men innehdller ocksd djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor.
Konjunkturldget publiceras fyra ginger per 4r. The Swedish Economy ir den eng-
elska dversittningen av delar av rapporten.

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

Den arliga rapporten Miljé, ekonomi och politik dr en 6versyn och analys av milj6-
politiken ur ett samhillsekonomiskt perspektiv.

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

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

I Konjunkturliget september 2020 presenteras en prognos fér den ekonomiska ut-
vecklingen 2020—2021 i Sverige och i omvirlden. Dirtill gbr Konjunkturinstitutet ett
scenario for utvecklingen 2022-2029, varav 2022—2024 beskrivs i rapporten. Progno-
sen och scenariot for hela perioden 2020—2029, samt mer detaljerade prognoser, finns
att himta i Konjunkturinstitutets prognosdatabas.

I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med den prognos som presenterades i
Konjunkturldget 17 juni 2020.

Arbetet med Konjunkturldget har letts av prognoschef Ylva Hedén Westerdahl. I be-
rikningarna har inkommande statistik beaktats till och med den 24 september 2020.

Stockholm 30 september 2020

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor






Innehall

SAMMANTALENING .....ocviieiee et 7
Prognostevideringat 2020—202T.......cccvueueurieirieenieirienieinieineeiieesseae st sese e ssesessesesseaessesesseas 11
Internationell KONJUNKEUIUEVECKING ....ucvviviierieiiiiiiiii e ssss s 13
Konjunkturen i Sverige 2020—2021 .......cccouriimiiiniiiiiiieeieee et nsans 21
Arbetsmarknad och £eSULSUNYTHANAC. c...vucveeiirecircirecirecrece ettt ese e eeaeseeaes 26
J IS ot oY ol Lot - u Lo s WU 31
Scenario f6r svensk ekonomi och ekonomisk POLtIK.....c.cveeueviveeiueeiieeiieieeeteeee s 35
Scenario for svensk ekonomi 2022—2024 .......cooveieieieieieieeeeeeeeee et ens 35
Ekonomisk politik 2020—2024..........ccccoriiiiniiiiii e 39
Offentliga fINANSEL ....ciiiiiiiii bbb 41
Prognos £O1 2020—2021 ..ottt 41
Offentligfinansiella foérutsattningar 2022—2024 ..o 45
Finanspolitik 2022—2024.........ccoiviiiiiiiiiii s 46
Offentliga inkomster och utgifter 2020—2024...........ccouemririmriiriiirieeeeeeeeeee e 47
OSEKETNE I PLOZNOSEIL. ..euvreeiriiiiiieieiriee ettt seaes 51
Prognosfelens Storlek ... ..o 53
AJLEINATIVSCENATIO cuvviviieeetieeeeeeetteteete ettt ettt eatest st esseseestestesteseesseseessessessessensessansensessensensensessansensans 54
RUTOR
Kraftiga BNP-fall dven i Norden det forsta halVAret. ... 15
Arbetsproduktiviteten hélls uppe av korttidspermitteringar och sammansittningseffekter ............... 30
Litteraturéversikt 6ver covid-19-pandemins effekter pd ekonomisk tillvixt pd medellang sikt......... 37
AtrbetsIOShet OCh SELMA ......ooioieeeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt ettt aeeassstessessessensensensensensensenis 57
FORDJUPNINGAR
Budgetpropositionen fOr 2021 ..o 58
TABELLBILAGA

TADEIDIIAGA ... 66






Sammanfattning

Svensk BNP foll som vantat dramatiskt det andra kvartalet i ar
till féljd av covid-19-pandemin. Det finns nu tydliga tecken pa att
det blir en kraftig rekyl uppat det tredje kvartalet. Regeringens
atgarder héller foretag och hushdll under armarna. Minskad
smittspridning, kraftigt utokad testning for covid-19, ekonomisk-
politiska dtgdrder och en gradvis anpassning av hushdllens och
foretagens beteende for att forena fortsatt ekonomisk aktivitet
med hinsyn till smittriskerna bidrar till att hushallens konsumt-
ion det tredje kvartalet tar igen stora delar av nedgangen tidi-
gare under aret. Okad efterfrdgan frdn omvirlden och leverans-
kedjor som ater fungerar bidrar till att dven exporten tar igen
mycket av den tidigare nedgdngen. Ldgkonjunkturen bestar dock
och aterhdamtningen gar framéver in i en lugnare fas. P& arbets-
marknaden dréjer viandningen dnnu ett tag. Det stora antalet
korttidspermitterade arbetstagare gor att foretagens behov att
nyanstadlla ar litet trots att produktionen dkar. Arbetslosheten
fortsitter darfor att viaxa och toppar pa niara 10 procent det
fjarde kvartalet i dr. Den ekonomiska politiken fortsitter att ge
stod &t dterhdmtningen nédsta &r, men det drdjer till 2023 innan

l1dgkonjunkturen &r 6ver.

Covid-19-pandemin ledde till att Sveriges BNP 61l med 8,3 pro-
cent det andra kvartalet i 4r (se diagram 1). Nedgdngen skedde
pé bred front. Oro for att smittas och sociala restriktioner f6r att
bromsa smittspridningen gjorde att hushallens konsumtion av
olika tjinster foll dramatiskt. Stora efterfragefall frin omvirlden
och leveransproblem fick exporten att minska kraftigt, vilket bi-
drog till att industriproduktionen f&ll tillbaka med hela 23 pro-
cent.

SCB:s aktivitetsindikator och annan hogfrekvent statistik pe-
kar pd att det blir en kraftig rekyl uppét i BNP det tredje kvarta-
let (se diagram 1). Bade hushillens konsumtion och exporten
aterhdmtar stora delar av nedgdngen det andra kvartalet. Expot-
ten har fatt draghjilp av minskade nedstingningar i omvirlden
och stigande efterfriagan, samtidigt som leveransproblemen har
blivit mindre. P4 hemmaplan bidrar en minskad smittspridning
och beteendeférindringar hos hushall och féretag samt de eko-
nomisk-politiska atgirder som genomforts till att hushallen 6kar
konsumtionen med ca 5 procent det tredje kvartalet. Olika indi-
katorer, si som Konjunkturbarometern och inképschefsindex,
pekar pa att aterhdmtningen fortsitter det fjarde kvartalet (se di-
agram 1 och diagram 2). Jamfért med det tredje kvartalet blir
dock BNP-tillvixten betydligt ldgre.

ARBETSLOSHETEN FORTSATTTER ATT OKA UNDER HOSTEN

Regeringens krisstdd hjilper biade hushall och féretag att Gver-
brygga den djupa ligkonjunkturen och bidrar till att halla uppe
framtidsférvintningarna. Framfor allt det inférda systemet med
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Grundlaggande antaganden for
prognosen

Den pagdende covid-19-pandemin innebar att
den foreliggande prognosen &r patagligt mer osa-
ker &n normalt. Prognosen baseras pa ett antal
grundlaggande antaganden. De mest betydande
antagandena foér prognosen for den svenska eko-
nomin ar:

e Covid-19-pandemin kulminerar i &r i varlden
och avtar sedan under loppet av 2021, aven
om nya vagor av 6kad smittspridning kan
blossa upp i olika lander och regioner.

e Spridningen av covid-19 i Sverige var som
storst det andra kvartalet i 8r. Spridningen
fortsatter pa nationell niva i en jamforelsevis
1&g takt resterande delen av 2020 och 2021,
dven om smittspridningen kan blossa upp i
olika regioner.

o  Ett sakert vaccin mot covid-19 antas vara pa
plats sommaren 2021, varefter en vaccine-
ringskampanj kommer att pabérjas i Sverige.

o De restriktioner som inforts och de pabud
om social distansering som utférdats i Sve-
rige for att bromsa smittspridningen kommer
i allt vasentligt att fasas ut under loppet av
2021.

e I Sverige kommer i genomsnitt ca 170 000
personer att ga ner i arbetstid efter 6verens-
kommelse om korttidspermittering under det
tredje och det fjarde kvartalet i &r. Det &r
forenligt med att manga fler kan vara kort-
tidspermitterade under vissa manader. De
som ar permitterade antas i genomsnitt
minska sin arbetstid med ca 40 procent un-
der perioden. Permitteringarna antas i stort
sett upphora efter arsskiftet.

Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP

Index medelvirde=100, manadsvarden
respektive procentuell férdandring,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



korttidspermitteringar har bidragit till att bromsa fallet i syssel-

sittningen och begrinsa uppgangen i arbetsldsheten, som det

tredje kvartalet uppgir till i genomsnitt 9,2 procent (se diagram

3). Sysselsittningen har minskat sdrskilt mycket f6r visstidsan-

stillda, som ofta dr unga personer och utrikes f6dda, vilket delvis

kan forklaras av att nuvarande korttidspermitteringssystem kré-

ver att fOretagen forst och frimst gor sig av med visstidsanstilld

personal. De stora neddragningarna av visstidsanstillda har

drabbat kvinnor i stérre utstrackning dn min. Detta forklaras

delvis av att en storre andel av de visstidsanstillda 4r kvinnor,

men dessutom har krisen slagit hart mot branscher med jamfoé-

relsevis manga visstidsanstillda kvinnor, som hotell- och restau-

rangbranschen.

Tabell 1 Nyckeltal

Procentuell férandring om inget annat anges

Utfall

2019
BNP till marknadspris 1,3
BNP per inv8nare 0,2
BNP, kalenderkorrigerad 1,3
BNP i varlden 2,9
Bytesbalans! 4,2
Arbetade timmar? -0,3
Sysselsattning 0,7
Arbetsldshet? 6,8
Arbetsmarknadsgap* 0,0
BNP-gap® 0,5
Timlén® 2,6
Arbetskostnad per timme?7 4,0
Produktivitet? 1,7
KPI 1,8
KPIF 1,7
Reporénta®® -0,25
Tiodrig statsobligationsranta® 0,1
Kronindex (KIX)?° 122,1
Offentligt finansiellt sparande?! 0,4
Strukturellt sparande!! 0,3
Maastrichtskuld?! 35,2

Prognos Scenario
2020 2021 2022 2023 2024
-3,4 3,6 3,3 1,9 1,7
-42 28 25 1,2 1,1
-3,6 3,5 3,3 2,2 1,8
-4,3 5,2 3,8 3,6 3,4
54 43 44 4,1 3,8
-3,7 20 22 1,3 0,7
-1,9 0,1 2,1 1,3 0,7
8,7 9,1 7,9 7,2 7,1
-40 -24 -08 -0,1 0,0
-4,3 -2,2 -0,5 0,0 0,0
1,9 2,2 2,5 2,7 3,2
34 03 25 27 3.2
-0,1 1,4 1,1 09 1,0
0,6 1,3 1,5 2,0 2,3
06 1,3 1,5 1,9 2,0
0,00 0,00 0,00 0,00 0,25
0,0 0,2 0,6 1,0 1,4
119,3 117,2 115,8 1139 111,5
-3,6 -26 -1,0 -0,1 0,3
-1,8 -1,1 -0,5 0,0 0,3
39,9 40,0 40,1 39,7 39,0

! Procent av BNP. 2 Kalenderkorrigerad. 3 Procent av arbetskraften. * Skillnaden
mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt ar-
betade timmar. ° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av
potentiell BNP. © Enligt konjunkturlénestatistiken. 7 Avser anstélldas timmar. & Pro-
cent. °Vid 8rets slut. Beslut i slutet av december implementeras i januari. ° Index
1992-11-18=100. ! Procent av potentiell BNP.

Kallor: IMF, Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet

Produktionen fortsitter att vixa framéver, men fOretagens an-

stallningsplaner dr fortsatt mycket negativa (se diagram 4). Det
beror bland annat pa att de omfattande permitteringarna gor att
manga féretag kan 6ka produktionen utan att nyanstalla. Nér

aterhdmtningen saktar in det fjirde kvartalet kommer en del
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Diagram 2 Inképschefsindex i
tillverkningsindustrin

Diffusionsindex, sdsongsrensade ménadsvérden

70 pommm oo

r70

30 T T T T T T T T T T T T
07 09 11 13 15 17 19
— USA
—— Euroomrédet
— Kina
— Sverige

Kallor: Institute for Supply Management, NTC
Research Ltd, National Bureau of Statistics of
China och Macrobond.

Diagram 3 Arbetsloshet
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 4 Anstdllningsplaner
Nettotal, sdsongsrensade ménadsvérden
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personer som tidigare varslats om uppsigning att férlora jobbet,
vilket bidrar till att arbetslésheten fortsitter att 6ka det fjirde
kvartalet till ndgot under 10 procent.

REKYL AVEN I OMVARLDEN DET TREDJE KVARTALET

Aven i stora delar av omvirlden bétjar ekonomierna att dter-
himta sig det tredje kvartalet. De pa mdnga héll omfattande ned-
stingningarna och sociala restriktionerna under mars och april
har mildrats, vilket har bidragit till att efterfragan har tagit mera
fart. Liksom f6r Sverige pekar indikatorer (se diagram 2) och an-
nan statistik pa att det blir en kraftig rekyl uppat det tredje kvar-
talet i flertalet OECD-ldnder. Bland annat har bade férséljningen
1 detaljhandeln och industriproduktionen aterhdmtat sig snabbt
de senaste médnaderna i savil USA som euroomridet (se diagram
5 och diagram 6).

Aterhimtningen gir in i en lugnare fas det fjirde kvartalet
och fortsitter nista dr, men i de flesta OECD-linderna bestar
ligkonjunkturen dnnu vid utgangen av 2021. Osikerheten om
hur pandemin utvecklas 4r dock mycket stor. Prognosen baseras
p4 antagandet att pandemin kulminerar i 4r, att vigor av 6kad
smittspridning kan blossa upp i olika linder och regioner och att
ett sikert vaccin blir tillgdngligt f6r stora delar av befolkningen i
atminstone utvecklade ekonomier nista sommar (se marginalru-
tan ”Grundliggande antaganden f6r prognosen”). Under sen-
sommaren har smittspridningen tagit fart igen i bland annat delar
av Europa och atgirderna for att bromsa smittspridningen har
ater skirpts. Om lidget fortsitter att forvirras under hésten och
vintern ir risken pataglig att den ekonomiska aterhimtningen
forsenas eller till och med bryts i bidde omvirlden och i Sverige
(se kapitlet ”Osikerhet i prognosen).

Prognosen baseras dessutom pi antagandet att brexit sker
under ordnade former och att Storbritannien sluter ett handels-
avtal med EU f6re arsskiftet. Detta bedéms fortfarande vara den
mest troliga utvecklingen, men sannolikheten for att s inte blir
fallet har 6kat den senaste tiden. Skulle Storbritannien krascha ut
ur EU kommer framfor allt den brittiska ekonomin att ta skada,
men dven den svenska ekonomin kommer att paverkas negativt
via minskad export och turbulens pa de finansiella marknaderna.

DEN EKONOMISKA POLITIKEN FORTSATTER ATT STODJA
ATERHAMTNINGEN I SVERIGE NASTA AR

De genomforda krisatgirderna fOr att stodja hushall och féretag
i Sverige innebir att det offentliga finansiella sparandet blir kraf-
tigt negativt 1 dr och att finanspolitiken far en mycket expansiv
inriktning (se diagram 7). En del av dtgirderna upphor vid ars-
skiftet, till exempel den f6rh&jda subventionsgraden vid korttids-
permittering, medan exempelvis det f6rhéjda taket i a-kassan
kommer att forlingas. Budgetpropositionen f6r 2021 innebir
ofinansierade atgirder om knappt 100 miljarder kronor. Med
tanke pa pandemin och den djupa ligkonjunkturen dr detta inte

Diagram 5 Detaljhandeln i valda lander
och regioner
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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Kallor: China National Bureau of Statistics (NBS),
Eurostat och U.S. Consensus Bureau.

Diagram 6 Industriproduktion i valda
lander och regioner
Arlig procentuell féréandring, ménadsvéarden
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Kallor: Eurostat, Federal Reserve och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 7 Finansiellt sparande och
strukturellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP
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1 Foréndring i strukturellt sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



omotiverat. Det innebir samtidigt att det offentligfinansiella spa-
randet f6rblir rejalt negativt 2021, om 4n inte fullt lika negativt
som i 4r. Det dr ddrfoér rimligt att finanspolitiken stramas 4t dren
dirpa si att ett sparande i linje med 6verskottsmalet nds 2024.

Den pédgiende ligkonjunkturen bidrar till att 16nerna fortsit-
ter att Gka relativt ldingsamt de ndrmaste aren. Samtidigt dr olika
aktorers inflationstérvintningar generellt sett liga. Detta bidrar
till att KPIF-inflationen kommer att fortsitta att ligga betydligt
ligre 4n Riksbankens mdl de nirmaste dren och ldgrintepolitiken
kommer dirmed att ligga fast (se tabell 1).

LAGKONJUNKTUREN OVER FORST 2023

Konjunkturaterhimtningen som pabdrjats i omvirlden ger drag-
hjilp at den svenska exporten. Den svenska exportmarknaden
vixer nista 4r med 6ver 7 procent och stérre delen av fallet 1 ar
tas igen. Exporten fortsitter dirmed att vara en avgbrande driv-
kraft f6r dterthdmtningen nista ar (se diagram 8). Den starka ex-
portutvecklingen bidrar till att produktionen i industrin i stort
sett har aterhdmtat sig helt vid slutet av 2021 efter den kraftiga
nedgangen tidigare i ar (se diagram 9).

Forutsittningarna pa hemmaplan for en fortsatt aterhamt-
ning nista ir dr ocksd relativt gynnsamma, givet att pandemin
klingar av sa som antagits och att de sociala restriktionerna kan
fasas ut (se marginalrutan ”Grundliggande antaganden f6r pro-
gnosen”). De atgirder som har vidtagits for att stodja foretag
och hushill under pandemin har bidragit till att Stockholmsbér-
sen har aterhdmtat sig till nivier som ridde i borjan av aret.
Dessutom har bostadspriserna fortsatt att stiga under aret, trots
pandemin. Tillsammans med ett hégt sparande i utgingsliget
och sinkta skatter innebdr detta att hushéllen har goda forutsitt-
ningar att 6ka konsumtionen nista ar. Konsumtionsuppgangen
stodjs dessutom av omsvingningen pa arbetsmarknaden (se dia-
gram 3) och hushillens konsumtion ger ett stort bidrag till BNP-
tillvixten ndsta ar (se diagram 8).

Det ldga kapacitetsutnyttjandet i féretagen och den stora osi-
kerhet som rader om den framtida utvecklingen gor att féretagen
fortsatt dr forsiktiga med att investera under inledningen av
nista ar, varefter investeringarna succesivt tar mera fart. Samti-
digt fortsitter de offentliga investeringarna att vixa relativt starkt
nésta dr och de totala investeringarna bidrar dirmed substantiellt
till BNP-tillvixten 2021. Trots att BNP 6kar med 3,6 procent
nista dr dr resursutnyttjandet i ekonomin som helhet, mitt som
BNP-gapet, fortfarande patagligt ligre 4n normalt vid slutet av
aret och det drjer tills 2023 innan ekonomin har dterhimtat sig
fullt ut.
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Diagram 8 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentuell férédndring respektive procentenheter

N o

06 08 10 12 14 16 18 20

wem Hush8llens konsumtion
Offentlig konsumtion
Fasta bruttoinvesteringar

@ Lagerinvesteringar
Export

—— BNP

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Produktion i naringslivet
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Prognosrevideringar 20202021

Sedan Konjunkturliget juni 2020 har bilden av hur covid-19-
pandemin paverkar den ekonomiska utvecklingen i Sverige och i
omvirlden klarnat nagot. De ekonomiska utsikterna har generellt
sett forbattrats sedan Konjunkturldget juni 2020 presenterades.
Nedan beskrivs kortfattat ndgra av de mest betydelsefulla revide-
ringarna (se tabell 2).

e  Utfallsdata f6r det andra kvartalet och annan ny inform-
ation tyder pa att BNP faller mindre i ar i stora delar av
omvirlden dn vad som f6rutsdgs i juni. Fér euroomra-
det har BNP-tillvixten reviderats upp med ca 2 procent-
enheter och £6r USA med ca 3 procentenheter. Fér
Kina 4r upprevideringen ca 4 procent och det dr virt att
notera att prognosen nu innebir att BNP i Kina 6kar
helaret 2020, trots covid-19-pandemin.

o Aven for Sverige tyder utfallsdata for det andra kvartalet
och annan ny information péd att BNP faller mindre i ar
in vad som forutsigs 1 juni. Liksom f6r euroomradet
har BNP-tillvixten reviderats upp med ca 2 procenten-
heter.

e Upprevideringen av BNP-tillvixten i omvirlden 1 ar bi-
drar till att svensk export faller betydligt mindre i r dn
vad som foérutsigs 1 juni.

e Utfallsdata f6r investeringarna det andra kvartalet och
upprevideringen av den svenska BNP-tillvixten i 4r har
foéranlett en stor upprevidering av tillvixten i de fasta
bruttoinvesteringarna f6r 2020 (se diagram 10).

e  Upprevideringen av den svenska BNP-tillvixten i ar in-
nebir att dven antalet arbetade timmar revideras upp
markant.

e  Sysselsittningsutvecklingen 2020 revideras knappt alls
jamfort med i juniprognosen. Anledningen ér att féreta-
gen har permitterat manga anstillda, vilka forst tas i an-
sprak for att 6ka produktionen. Av samma skdl dr dven
prognosen for arbetslosheten 2020 i det ndrmaste ofor-
andrad jaimfort med prognosen i juni (se diagram 11).
Nista ar 6kar dock sysselsittningen snabbare och ar-
betslosheten faller tillbaka mer 4n vad som forutsdgs i
juni.

e Det offentligfinansiella sparandet f6r 2020 har revide-
rats upp med 2 procent som andel av BNP (se diagram
12). Upprevideringen férklaras bland annat av att BNP
inte faller lika mycket i 4r som fO&rutsags i juni och att de
atgirder som inforts for att stodja foéretag och hushall
inte anvinds i den omfattning som férutsdgs 1 juni.
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Diagram 10 Fasta bruttoinvesteringar i
nadringslivet
Procentuell férédndring

10 + 10
54—\ f e\ -5
0 0
B R Sl B --5
210 +------- --10
B e --15
-20 -20
06
—— September 2020
—— Juni 2020
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 11 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Diagram 12 Offentliga sektorns
finansiella sparande
Procent av BNP
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Tabell 2 Prognos och revideringar jamfort med prognosen i juni 2020
Procentuell férandring respektive procentenheter om inget annat anges

2020

Sep Jun Diff Sep
Internationellt
BNP i varlden -4,3 -5,9 1,6 5,2
BNP, KIX-vagd -5,5 -8,1 2,6 5,3
BNP i euroomradet -7,9 -9,8 1,9 5,2
BNP i USA -3,9 -7,0 3,1 4,2
BNP i Kina 1,8 -2,9 4,6 8,0
Federal funds target rate!s? 0,3 0,3 0,0 0,3
ECB:s refirdntal? 0,0 0,0 0,0 0,0
Oljepris? 41,4 38,8 2,6 47,9
KPI, KIX-vagd 1,3 1,2 0,1 1,5
Forsorjningsbalans
BNP, kalenderkorrigerad -3,6 -5,7 2,1 3,5
BNP -3,4 -5,4 2,1 3,6
Hushéllens konsumtionsutgifter -4,7 -5,1 0,4 4,8
Offentliga konsumtionsutgifter -0,3 0,9 -1,2 2,5
Fasta bruttoinvesteringar -3,2 -11,2 8,0 2,4
Lagerinvesteringar* -0,6 -1,1 0,5 0,1
Export -6,3 -10,3 4,0 7,2
Import -7.3 -12,1 4,9 7,5
Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera
Arbetade timmar® -3,7 -5,2 1,5 2,0
Sysselsattning -1,9 -1,9 0,0 0,1
Arbetsloshet® 8,7 8,5 0,2 9,1
Arbetsmarknadsgap’ -4,0 -5,1 1,1 -2,4
BNP-gap? -4,3 -6,3 2,0 -2,2
Produktivitet® -0,1 -0,7 0,6 1,4
Timlén? 1,9 1,8 0,0 2,2
KPI 0,6 0,4 0,2 1,3
KPIF 0,6 0,4 0,2 1,3
Reporantal? 0,00 0,00 0,00 0,00
Tiogrig statsobligationsranta! 0,0 0,0 -0,1 0,2
Kronindex (KIX)° 119,3 120,3 -1,0 117,2
Bytesbalans!! 5,4 4,9 0,5 4,3
Offentligt finansiellt sparande!! -3,6 -5,6 2,0 -2,6
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2021
Jun Diff
4,5 0,6
5,2 0,1
5,7 -0,5
3,6 0,6
6,8 1,3
0,3 0,0
0,0 0,0
44,2 3,7
1,2 0,3
3,4 0,1
3,5 0,0
4,3 0,4
1,4 1,1
1,6 0,8
0,9 -0,8
6,0 1,2
6,8 0,7
2,1 -0,1
-0,7 0,8
9,6 -0,4
-3,3 0,9
-3,8 1,6
1,3 0,1
2,2 0,0
1,1 0,2
1,1 0,2
0,00 0,00
0,4 -0,1

118,0 -0,8
3,6 0,7
-3,6 0,9

1 procent. 2Vid 8rets slut. 3 Brent, dollar per fat, 8rsgenomsnitt. 4 Férandring i procent av BNP féreg8ende &r. 5 Kalenderkorrigerade
vérden. ® Procent av arbetskraften. 7 Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt ar-
betade timmar. & Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP. ° Enligt konjunkturlénestatisti-

ken. *®Index 1992-11-18=100. ! Procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i juni 2020. Ett positivt vérde innebar en upprevide-

ring.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.



Internationell konjunkturutveckling

Aterhidmtningen fran de stora nedstingningarna under varen har
paborjats i mdnga lander och omvirldens efterfrdgan pa svenska
produkter 6kar under hosten. Ledande i dterhamtningen &r indu-
strin och varubranscher medan tjdnstesektorn sldpar efter i ater-
hamtningen. I bland annat euroomrddet har omfattande atgéar-
der satts in for att begransa uppgdngen i arbetslésheten som
darfor inte stigit lika mycket som den gjort i till exempel USA.
Trots den pdgdende aterhdmtningen vintas global BNP falla med
4,3 procent heldret 2020, vilket foljs av en uppgéng pa 5,2 pro-
cent 2021.

ATERHAMTNINGEN HAR BORIAT

Det andra kvartalet noterades stora fall pd global nivé i savil in-
dustriproduktionen som virldshandeln med varor (se diagram
13). Global BNP £6ll kraftigt det andra kvartalet ndr smittsprid-
ningen 6kade i vildigt méinga linder och flertalet linder stingde
ner delar av ekonomin. Storleken pé fallet skiljer sig mycket mel-
lan linderna. Vissa linder klarade sig relativt vil, till exempel
Finland och Sydkorea, medan BNP {61l med sd mycket som 25
procent i Indien och med 20 procent i Storbritannien. Aven om
nedgingen skiljer sig 4t 1 stotlek har den varit relativt synkronise-
rad.

Kina var det forsta landet som drabbades av smittan och har
sedan dess legat fére Gvriga virlden, bide vad giller nedsting-
ningar av ekonomin samt med att dter 6ppna upp den. Landet
fick dock tidigt aterinfora restriktioner nir smittan sag ut att ta
fart igen och under sommarmanaderna har relativt harda re-
striktioner aterinforts £6r att halla smittan under kontroll (se dia-
gram 14). Detta stir i motsats till i USA och i Europa, dir de
flesta linderna littade pa restriktionerna i bérjan av sommaren. I
flera linder dr antalet rapporterade nya smittfall kvar pa h6ga ni-
véer eller har 6kat frin ldgre nivier under sommaren, medan re-
striktionerna dr mindre omfattande 4n den nivd som ridde under
véren.

I Europa, USA och Kina har varuproduktionen varit ledande
1 aterthamtningen. Inkopschefsindex pekade pa en snabb rekyl i
tillverkningsindustrin (se diagram 15), vilket bekriftades genom
att industriproduktionen steg relativt snabbt efter att nedsting-
ningarna slippt (se diagram 16). Produktionen sjonk dock vil-
digt mycket under inledningen av pandemin och det kommer att
ta lang tid innan produktionen ater nir upp till den niva som
ridde fére pandemin brét ut.

Littnaderna av restriktionerna har fatt detaljhandeln att ater-
himta sig och forsiljningen 4r nu pa flera hall pa nivder jamfor-
bara med slutet av forra aret (se diagram 17). Aven om detalj-
handelsforsiljningen har stigit till mer normala nivaer 4r dter-
himtningen bricklig och de hégre smittalen har gjort avtryck pa
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Diagram 13 Global varuhandel och
industriproduktion

Procentuell féréndring, 3-mé&naders glidande
medelvirde, sdsongsrensade manadsvéarden

—— Varuhandel
—— Industriproduktion

Kallor: CPB Netherlands Bureau for Economic
Policy Analysis och Macrobond.

Diagram 14 Stringency index
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Diagram 15 Inkopschefsindex i
tillverkningsindustrin i valda lander
Index, m&nadsvéarden
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konsumentfértroendet som r6rt sig i sidled i USA och euroom-
ridet de senaste manaderna (se diagram 18).

Inflationen i omvirlden har fallit tillbaka sedan mars. Ned-
gangen beror bland annat pa att oljepriset har minskat och att ef-
terfragan pé varor och tjanster har ddmpats av de pa méinga hall
omfattande nedstingningarna och en hég grad av social distan-
sering. Likt 6vriga delar av ekonomin har priserna borjat ater-
himta sig och inflationstakten vintas fortsitta stiga under hos-
ten. Det dréjer dock till 2023 innan inflationen allmdint dr féren-
lig med centralbankernas mal.

Stora stédpaket har lanserats fran i princip alla utvecklade
linder i virlden f6r att minska de ekonomiska konsekvenserna
till £6ljd av covid-19 (se diagram 19). Stéden har varierat i om-
fattning men gemensamt 4r att man f&rsoker halla tillbaka ar-
betslésheten genom att stodja foretag som paverkats av det kraf-
tiga fallet i efterfragan, stodja sjukvirden och hoja ersittningen
vid fétlorat arbete. Aterhimtningen som pabérjat har till viss
man mdoijliggjorts genom stéden.

Den sammantagna bedémningen ir att global BNP minskar
med 4,3 procent i ar fOr att sedan vixa med 5,2 procent 2021.
Osilkerheten i prognosen ar fortsatt hog. I prognosen gors anta-
gandet att ett vaccin blir tillgingligt £6r stora delar av befolk-
ningen i dtminstone utvecklade ekonomier vid halvarsskiftet
2021. Fram till dess antas nya utbrott av covid-19 och nedsting-
ningar av hirt drabbade regioner dga rum. Fér en diskussion om
riskerna kring covid-19 (se kapitlet ”Osikerhet i prognosen”).

DJUP LAGKONJUNKTUR I EUROOMRADET

I Euroomridet f61l BNP det forsta kvartalet hela 11,8 procent.
Konsumtionen minskade med 12,4 procent, investeringarna med
17 procent, exporten med 18,8 procent och importen med 18,0
procent. Skillnaden mellan linderna har dock varit stor. Spaniens
BNP £6ll exempelvis med 18,5 procent medan Finlands BNP
endast f6ll med 4,5 procent. Fér en genomgéng av hur de nor-
diska linderna utvecklades det forsta halviret 2020, se rutan
”Kraftiga BNP-fall d&ven i Norden det férsta halvaret”.

De stora fallen i BNP har inte 4tf6ljts av en motsvarande
uppgang i arbetslosheten (se diagram 20). En anledning dr att
stddprogram i form av korttidsarbete har héllit uppe sysselsitt-
ningen. Arbetsldsheten har stigit till 7,9 procent i juli frin 7,2 1
mars och foérvintas som hogst nd 6ver 10 procent 1 botjan av
nasta ar.

De offentliga stédatgirder som har vidtagits i de olika lin-
derna (se diagram 19) har hjilpt till att dimpa konjunkturned-
gangen och kommer dven att bidra till en snabbare aterhdmtning
de kommande kvartalen. Europeiska radet kom i slutet av juli
Overens om en f6r EU gemensam aterhdmtningsfond. Fonden
uppgar till 750 miljarder euro, varav 390 miljarder utgérs av
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Diagram 16 Industriproduktion i valda
lander och regioner
/irlig procentuell férandring, m8nadsvéarden
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Diagram 17 Detaljhandeln i valda
lander och regioner
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Diagram 18 Konsumentfortroende i
USA och euroomradet
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bidrag och resten utgdrs av lin, och kommer att ge ett viktigt bi-
drag till aterhdmtningen fran och med nista 4r.1,2

I takt med att ekonomierna har 6ppnat upp har olika senti-
mentindikatorer stigit snabbt och dterhimtningen ser ut att bli
stark det tredje kvartalet. Europeiska kommissionens fortroen-
deindikator f6r ekonomin som helhet (Economic Sentiment In-
dicator) steg 1 augusti med Gver 5 enheter till indexnivéin 87,7
och har didrmed atertagit ca 60 procent av det tidigare fallet un-
der krisen. Delindex visar tydliga uppgangar for savil industrin
som tjinstebranscherna och detaljhandeln. Konsumentfértroen-
det var dock i stort sett oférindrat i augusti. Trots det dimpade
konsumentfortroendet dr detaljhandel tillbaka pd nivaer som
ridde fore krisen (se diagram 17).

Aven om tillvixten blir hég under andra halvaret i ar och
aterhdmtningen fortsitter under 2021 bedéms det drdja till hos-
ten 2022 innan BNP ir tillbaka pd samma niva som fére krisens
utbrott.

Kraftiga BNP-fall @dven i Norden det forsta halvaret?

BNP-fallen i de nordiska linderna har varit stora det forsta
halvaret 2020, men dndd mindre 4n i manga andra europe-
iska linder. En bidragande orsak till detta 4r att de inte ar
lika beroende av turismen som exempelvis de sydeurope-
iska linderna. Atgirderna som inférdes for att begrinsa
smittspridningen var ocksd 6verlag mildare och restriktion-
erna littades pa fortare 4n i manga andra europeiska linder
(se diagram 14 och diagram 21). Vidare f6refaller de not-
diska linderna ha haft bittre forutsittningar f6r arbete
hemifrin och en jimforelsevis stor del av arbetskraften har
kunnat uppritthélla en social distansering samtidigt som
produktionen har kunnat bedrivas hemifran. Nedsting-
ningar av produktionen har ddrmed troligtvis inte varit lika
omfattande som i manga andra europeiska linder.

Av de nordiska linderna har nedgiangen i BNP det
forsta halvaret varit minst i Finland och Notge (se tabell 3).
Sverige har drabbats ndgot hardare, liksom Danmark, trots
att de foreskrivna sociala restriktionerna i Sverige har varit
mindre omfattande dn i de Gvriga nordiska linderna (se dia-
gram 21). Det forsta kvartalet f6ll inte svensk BNP, vilket
den gjorde i de Gvriga nordiska linderna, delvis som en

! Direkt budgetpdverkan avser beslut som innebar hogre offentliga utgifter och/eller
lagre inkomster. Uppskov avser atgarder som leder till en férsamring av budgetsal-
dot 2020 men som kompenseras senare. Ovriga likviditetstgarder och garantier
avser atgarder som inte nddvéandigtvis leder till sémre budgetsaldo men kan inne-
béra framtida utgifter vid kompensation av kreditférluster. Data &r uppdaterad for
Sverige 24/9, Danmark 1/7, Frankrike 18/6, Tyskland 4/8, Italien 22/6, Spanien
23/6, Storbritannien 16/7 och USA 27/4.

2 Detta paket ska nu vidare for behandling i EU-parlamentet och de nationella par-
lamenten.

3 Héar analyseras endast de storsta nordiska landerna Danmark, Finland, Norge och
Sverige.

4 Se Eurofound (2020), Living, working and COVID-19: First findings - April 2020,
Dublin.
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Diagram 19 Finanspolitiska
stodatgarder
Procent av BNP 2019
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Kallor: Brugel och Konjunkturinstitutet.

Diagram 20 Arbetsléshet i euroomradet
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foljd av att atgirderna for att dimpa smittspridningen in- Diagram 21 Stringency index

fordes relativt sent i Sverige och att de inledningsvis inte Index, dagsvarden

var sirskilt strikta. I grannlinderna sattes relativt hirda 4t- S ""‘"“I ””””””””””””” 80
girder mot virusspridningen in nagot tidigare vilket bidrog [ 1

till att BNP 6l redan det férsta kvartalet. I Sverige blev Y
BNP-fallet darfor desto storre det andra kvartalet.
Hushallens konsumtion minskade i Sverige 1 ungefar

40 f--------o-

samma utstrickning som i de 6vriga nordiska linderna. J
Trots stora fall 6verlag har hushallens konsumtionsutgifter
fallit betydlig mindre i de nordiska linderna 4n exempelvis i e ,‘IL ””””””””””””””””” r20

euroomradet. I Notden ir det frimst tjainstekonsumtionen
som har fallit tillbaka medan detaljhandeln har utvecklats

Jan Feb' Mar ' Apr ' Maj ' Jun ' Jul ' Aug ' Sep

jamforelsevis starkt. — Sverige — Norge
Investeringarna har 6vetlag fallit mindre 4n konsumt- - Danmark — Finland
ionen. Norge paverkades i hog utstrickning av fallande ol- Kalla: Macrobond.

jeinvesteringar, bland annat som en f6ljd av det fallande ol-
jepriset. I Finland har investeringarna sammantaget bara
fallit med 0,5 procent det f6rsta halvéret i dr, vilket dr en
betydligt mindre nedging dn i de 6vriga linderna.
Utrikeshandeln har utvecklats mycket svagt i samtliga
nordiska linder. Sdvil exporten som importen f6ll med
sammantaget 10 procent eller mer de forsta tva kvartalen i
ar. I Finland har dock exporten fallit tillbaka betydligt mer
dn importen, medan det omvinda giller i Norge, frimst
beroende pa en svag utveckling av den norska tjansteim-
porten. I Finland f6ll bade varuexporten och tjdnsteexpor-
ten, men tjansteexporten féll mer. Aven i Danmark sjénk
exporten kraftigt det andra kvartalet med storst fall 1 tjdns-
teexporten. I Sverige f6ll exporten mycket kraftigt det
andra kvartalet. Nedgingen skedde pa bred front och varu-
exporten och tjinsteexporten minskade ungefir lika
mycket.
Tabell 3 BNP och forsorjningsbalans i valda lander
Procentuell foréndring fr&n 2019 kvartal 4 till 2020 kvartal 2

Danmark Norge Finland Sverige
BNP -8,8 -6,7 -5,7 -8,1
Hushallens konsumtion ~ -10,5 -14,6 -8,3 -10,4
Offentlig konsumtion -3,4 -2,4 -0,2 -2,1
Investeringar -7,1 -8,3 -0,5 -5,2
Export -15,4 -9,5 -15,7 -15,0
Import -14,9 -20,1 -12,6 -13,1

Kéllor: Eurostat och nationella kallor.

SNABB FORBATTRING AV ARBETSMARKNADEN I USA

BNP i USA f6ll med 9,1 procent det andra kvartalet 1 ar. Kon-
sumtionen, som péaverkades kraftigt av nedstingningarna, stod
tillsammans med exporten f6r de stérsta negativa bidragen till
BNP-utvecklingen. Aven importen foll kraftigt det andra kvarta-
let men den har dterhidmtat sig relativt snabbt sedan dess. Trots
torsok fran politiskt hall att minska handelsunderskottet med



hjilp av handelshinder var det i juli det stérsta sedan finanskri-
sen. Industrin har borjat dterhdmta sig och ett allt starkare in-
kopschefsindex tyder pd att bade inhemsk och utlindsk efterfra-
gan har bérjat stiga. Bilsektorn, som varit hart drabbad, har sett
Okningar av produktionen med omkring 100 procent jamfort
med april nir nedstingningarna av produktionen var som mest
omfattande.

Arbetslésheten 1 USA steg kraftigt nir nedstdngningarna in-
fordes (se diagram 22). De senaste manaderna har arbetsmark-
naden dterhdmtat sig snabbt och arbetslésheten har sjunkit till
8,4 procent i augusti. Samtidigt har ungefir hilften av det stora
fallet i sysselsittningen under inledning av krisen tagits igen. De
finanspolitiska dtgirderna och nedgingen i arbetslésheten har bi-
dragit till att hushallens konsumtion har aterhimtat sig snabbt.
Den ovintat snabba dterhimtningen pé arbetsmarknaden inne-
bir att en 6verenskommelse 1 kongressen om utdkat arbetslos-
hetsstéd i samma omfattning som under véren dr mindre sanno-
lik. Sammantaget har dock hushillens ekonomiska férhallanden
forbittrats och hushéllens konsumtion vintas vixa snabbt det
tredje och fjirde kvartalet i 4r och konsumtionen kommer d4 att
std for det storsta bidraget till BNP-tillvixten.

Lagkonjunkturen i USA bottnade i april/maj och dterhimt-
ningen bérjade ta fart i juni nir de mest omfattande restriktion-
erna littades upp (se diagram 23). Aven om aterhimtningen ir i
gang i USA ir det langt kvar till dess att BNP ér pd den nivd som
ridde i bérjan av dret. Under andra halvaret 2020 vintas tillvix-
ten bli hég men pé grund av det svaga forsta halvéret faller BNP
med 3,9 procent helaret 2020. Tillvixttakten blir hogre dn nor-
malt under 2021 och tillsammans med den starka tillvixten det
andra halvaret 2020 innebdr detta att BNP-tillvixten blir 4,2 pro-
cent nista ar. Det innebér att BNP ir tillbaka pa samma niva
som fjirde kvartalet 2019 i slutet av 2021.

KINAS KONSUMENTER AR ATERHALLSAMMA

Covid-19 spreds tidigt i Kina och myndigheterna satte snabbt in
harda dtgirder f6r att bromsa smittspridningen. Nir smittsprid-
ningen var lag beslutades det om att litta pa begrinsningarna i
fri rérlighet, men vissa av liattnaderna har sedan dragits tillbaka
till £8ljd av 6kad smittspridning och landet har haft relativt
strikta restriktioner under sommaren. Efter ett stort BNP-fall
det forsta kvartalet aterhdmtade sig ekonomin snabbt och BNP
nivan var tillbaka pd samma niva som i slutet av 2019 redan det
andra kvartalet i ar. Tack vare stora stodprogram fran statens si-
dan har dterhimtningen drivits av industrin (se diagram 16).
Konsumenterna har varit mer forsiktiga vilket avspeglas i in-
kopschefsindex for tjdnstesektorn och statistik f6r detaljhandeln
som utvecklats svagare dn industrin. En viktig férklaring till
detta 4r att manga konsumenter fortsatt drar sig fr att besoka
affirer och att arbetslosheten har stigit mycket (se diagram 24).
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Diagram 22 Arbetsloshet i USA

Procent av arbetskraften 16 &r och &ldre,
sésongsrensade manadsvéarden
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Kallor: Bureau of Labor Statistics och Macrobond.

Diagram 23 Weekly economic indicator
Index, veckovarden
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Anm. Indextalen motsvarar BNP-utveckling i &rlig
procentuell férandring. Om indexet har vardet -2
procent under ett helt kvartal indikerar det att
BNP kommer att vara 2 procent lagre jamfort
med motsvarande kvartal féreg8ende &r.

Kallor: Macrobond och New York Fed.

Diagram 24 Arbetsléshet i Kina
Procent av arbetskraften
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Anm. Enké&tbaserat matt pa arbetslshet.

Kallor: China National Bureau of Statistics (NBS)
och Macrobond.



Den sjilvpatagna distanseringen kommer troligen tynga ekono-

min s linge smittspridningen inte bromsas av ett vaccin.

Tabell 4 BNP och KPI i vdiriden

Procent av kdpkraftskorrigerad global BNP respektive procentuell

forandring
Vikt! BNP?2 KPI3
2019 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Véarlden 100 2,9 -4,3 5,2
KIX-vagd* 75,0 1,9 -5,5 53 2,0 1,3 1,5
USA 15,1 2,2 -3,9 4,2 1,8 1,2 1,7
Euroomradet 12,9 1,3 -7,9 5,2 1,2 0,4 0,9
Japan 4,1 0,7 -5,6 1,9 0,5 0,1 0,1
Storbritannien 2,2 1,5 -10,2 7,2 1,7 0,9 1,5
Sverige 0,4 1,3 -3,6 3,5 1,7 0,8 1,3
Norge 0,3 1,2 -3,4 3,1 2,3 1,2 1,8
Danmark 0,2 2,3 -4,0 3,8 0,7 0,4 0,8
Kina 19,3 6,2 1,8 8,0 2,9 3,1 2,0
Svensk
exportmarknad® 2,8 -10,0 7,2
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Diagram 25 Borsutveckling
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!t 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 frdn IMF. 3 Aggregatet for euroomradet &r vagt med konsumtionsvikter
fran Eurostat. Sveriges siffra avser KPIF. ¢ KIX-vagd 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 importef-
terfrdgan i de 32 lander som &r Sveriges viktigaste handelspartners. Respektive
lands vikt utgérs av dess andel i svensk varuexport.

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

PENNING- OCH FINANSPOLITISKA STODPAKET HAR
STABILISERAT FINANSMARKNADERNA

De finansiella marknaderna har stabiliserats sedan i mars. Stora
penning- och finanspolitiska stodpaket har hjilpt till att stabili-
sera obligationsmarknaderna, sdrskilt marknaden f6r féretagsob-
ligationer. Borserna har 6verlag dterhdmtat sig efter de stora fal-
len i varas (se diagram 25). Centralbankernas stod till kredit-
marknaderna och mer positiva investerare har bidragit till ligre
rintor pd mer riskfyllda obligationer sedan i mars.
Centralbankernas kép av tillgangar och det laga rinteliget ger
stod at aterhdmtningen i omvirlden.s Styrrantorna i omvirlden
blir ldga i flera ar framdver fOr att stddja efterfragan. I euroomra-
det stiger resursutnyttjandet lingsamt och ECB hdjer styrrintan,
refi, f6rst 2025 fOr att inflationen ska stanna pé inflationsmalet.
Dagslinerintan, estr, borjar stiga 1 samband med att refirintan
hojs. I USA stiger resursutnyttjandet snabbare 4n i euroomradet.
Federal Reserves nya flexibla genomsnittsmal f6r inflationen gor
att mer vikt 4n tidigare liggs pa att stimulera realekonomin och
resursutnyttjandet tillats bli ndgot hogre dn normalt under en tid.

5 For ECB:s och Federal Reserves tillgdngskép, se marginalrutan.
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Kéllor: Standard & Poor’s, STOXX och Macrobond.

Diagram 26 Styrrantor
Procent, dags- respektive manadsvarden
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Kallor: Bank of England, Bank of Japan, ECB,
Federal Reserve, Norges Bank, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.



Diirfor hojer Federal Reserve styrrantan forst 2024 (se diagram
20).

HOGRE TILLVAXT AN NORMALT 2022-2024

Ar 2020 har priglats av pandemin och BNP-tillvixten vintas bli
historiskt svag i stora delar av virlden (se diagram 27). De stora
nedstingningarna och den sociala distanseringen har slagit hart
mot handeln och importefterfrigan hos Sveriges viktigaste han-
delspartners har varit rekordsvag. Nedgingen i svensk exportef-
terfragan under 2020 vintas bli ungefir lika stor som vid finans-
krisen (se diagram 28). Ar 2021 priglas av en aterhimtning av
den globala ekonomin samtidigt som smittspridningen successivt
avtar. Efter att effekterna av pandemin klingat av kvarstir dock
faktorerna som tyngde virldshandeln under 2018-2019. Det bi-
drar till bedémningen att svensk exportmarknad utvecklas rela-
tivt svagt under scenariodren 2022-2024 (se tabell 5).

Tabell 5 Nyckeltal for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

Prognos Scenario

2019 2020 2021 2022 2023 2024
BNP i varlden 29 -4,3 5,2 3,8 3,6 3,4
BNP i USA 2,2 -3,9 4,2 3,1 2,5 2,0
BNP i euroomradet 1,3 -79 52 31 24 14
Svensk exportmarknad 2,8 -10,0 7,2 4,5 3,5 3,2
KPI i USA 1,8 1,2 1,7 2,0 2,5 2,4
HIKP i euroomradet 12 04 09 1,3 1,9 1,9
Styrrénta i USA!? 1,8 0,3 0,3 0,3 0,3 0,8
Styrrénta i euroomradet?:3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Styrranta, KIX6-vagd!+ -0t -04 -04 -04 -04 -0,3

11 slutet av dret. 2 Avser den 6vre gransen i Federal Reserves styrrantespann 3 Av-
ser estrrantan. 4 Avser ett genomsnitt av dagsl8nerantan ester for euroomradet
samt styrrantor 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 frén IMF.

Kallor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

I prognosen antas att ett handelsavtal mellan Storbritannien och
EU sluts. Handelskonflikten mellan USA och Kina antas deska-
lera de kommande aren och prognosen vilar pa antagandet att
parterna kommer Gverens om ett fas 2-avtal. Aven om en del, el-
ler huvuddelen, av de tullar som héjts under 2018-2019 fortfa-
rande skulle gilla, vintas antalet protektionistiska dtgirder
minska nagot vilket dr positivt f6r virldshandeln och svensk ex-
port. Nir osikerhetsfaktorer sa som det amerikanska
presidentvalet och brexitférhandlingarna faller ur kommer vill-
koren for den internationella handeln sannolikt att bli mer tyd-

liga och svensk exportmarknad kommer vixa snabbare dn 2018—
2019.6

6 For en utforligare diskussion om osédkerheten kring det brittiska uttradet fr&n EU,
se kapitlet "Osékerhet i prognosen”.
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ECB:s och Federal Reserves
tillgdngskop

ECB:s PEPP (Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme) annonserades i mars 2020 och omfat-
tar nettokop av vardepapper for totalt 1350 mil-
jarder euro fram till i slutet av juni nasta ar. Ett
tidigare startat program, APP (Asset Purchase
Programme), 16per nu med nettokdp fér 20 mil-
jarder euro per manad. ECB avser att fortsatta
programmet tills kort innan styrréntan hojs. I
mars 2020 beslutade ECB dessutom att utoka
APP tillfalligt med ytterligare totalt 120 miljarder
euro. De senare kopen pagar fram till slutet av
aret.

Federal Reserve ¢kade sina direkta innehav av
vardepapper med ca 2200 miljarder dollar fran i
mitten av mars till i mitten av juni i dr. Sedan i
juni har 6kningstakten av innehaven varit ca 120
miljarder dollar per manad. I september medde-
lade Federal Reserve att takten ska 6ka.

Konjunkturinstitutet gér ingen prognos pd
centralbankernas tillgdngskop.

Diagram 27 BNP i valda lander
Procentuell férandring
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Kallor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunktur-

institutet.

Diagram 28 KIX-vdagd BNP och svensk

exportmarknad
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Konjunkturen 1 Sverige 2020-2021

Efter ett rekordstort fall i BNP det andra kvartalet befinner sig
den svenska ekonomin nu i en djup ldgkonjunktur. Botten &r
dock redan passerad och en dterhamtning har inletts. Det ar
framst exporten som driver dterhamtningen, men dven den in-
hemska konsumtionen bidrar starkt. Osdakerheten ar dock bety-
dande, inte minst vad gédller pandemins fortsatta forlopp. Ef-
tersom foretagen har behdllit manga anstillda i korttidspermit-
tering har de inga storre behov av att nyanstdlla den ndarmaste
tiden. Darfor stiger arbetslosheten till nara 10 procent i slutet av

2020, trots att produktionen 6kar jamforelsevis snabbt.

Den svenska ekonomin har drabbats hért av covid-19-pandemin
och befinner sig nu i en ligkonjunktur. BNP {61l med 8,3 pro-
cent det andra kvartalet i 4r (se diagram 29). Nedgangen skedde
pé bred front, men framfor allt utrikeshandeln och delar av hus-
héllens konsumtion f6ll markant. Produktionen inom mototfor-
donsindustrin tvirnitade.

Nedgangen ir inte i forsta hand orsakad av underliggande
ckonomiska obalanser, vilket talar f6r att dterhdmtningen kan
ske jimforelsevis snabbt. Nyinkommen statistik och enkitbase-
rade indikatorer tyder pa att ekonomin bottnade i maj och att
aterhimtningen har inletts. Omvirldens efterfrigan pa svenska
produkter kommer att stiga i takt med att ekonomierna 6ppnas
upp och effekterna av pandemin successivt avtar, samtidigt som
det finns en uppdimd efterfragan. Vid sidan av exporten dr det
hushallens konsumtion och offentlig konsumtion som driver
aterhdmtningen, medan investeringsuppgangen blir dimpad (se
diagram 30). Osikerheten kring pandemins fortsatta fétlopp dr
dock stor. Om pandemin utvecklas simre dn vad som antas i
prognosen, eller ett sikert vaccin dréjer, riskerar det att fordréja
aterhimtningen (se marginalrutan ”Grundlidggande antaganden
for prognosen” i kapitlet ”Sammanfattning” och kapitlet Osi-
kerhet i prognosen”).

SNABB EXPORTATERHAMTNING

Den globala konjunkturnedgangen paverkar svensk export bade
genom minskad efterfrigan och genom stérningar i de globala
leveranskedjorna. Det andra kvartalet foll exporten med 18 pro-
cent, den i sdrklass storsta nedgangen sedan dtminstone 1981.7
Exporten av motorfordon rasade, men dven maskinexporten f6ll
rejilt. Men nedgangen var bred och exporten av manga tjinster
minskade ocksi kraftigt. Exempelvis f6ll exporten av frakttjins-
ter med 6ver 30 procent, inte minst till f6ljd av ett stort ras i an-
talet flygresor, samtidigt som utlindska medborgares konsumt-
ion i Sverige sjonk med Gver 40 procent. Botten ndddes dock
snabbt och primirstatistik pekar pd att exporten dterhimtar

7 SCB publicerar inte kvartalsdata fér exporten fére 1981.
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Diagram 29 Barometerindikatorn och
BNP

Index medelvdrde=100, manadsvarden
respektive procentuell férandring,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 30 Importjusterat bidrag till

BNP-tillvaxten
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



ungefir hilften av det tidigare fallet det tredje kvartalet. Inte
minst exporten av motorfordon och maskiner stiger snabbt.

Exportorderingingen rasade under varen, men statistik fran
SCB visar pa en rekyl i juni och en ytterligare forbattring i juli.
Enligt Konjunkturbarometern har missnéjet med exportorder-
stockarna hos industriféretagen minskat betydligt de senaste ma-
naderna (se diagram 31). Bedémningen ér dock att orderin-
gangen kommer att fortsitta att stiga 1 takt med att efterfragan i
andra linder stiger och utbudsstérningarna mildras. Marknaden
for svensk export 6kar med lite drygt 7 procent nista ar och
svensk export stiger ungefir lika mycket (se diagram 32). Bide
varuexporten och tjansteexporten Skar starkt. Saval utlindska
medborgares konsumtion i Sverige som efterfragan pa transport-
tjdnster Okar kraftigt nista ir. Detsamma giller bade {61 expot-
ten av motorfordon och maskiner i och med att investeringar i
omvirlden ater tar fart.

Aven importen f6ll markant det andra kvartalet och liksom
f6r exporten noterades stora fall i importen av motorfordon och
maskiner. Importen av motorfordon nistintill halverades medan
maskinimporten f6ll med mer dn 20 procent. Samtidigt mins-
kade svenska medborgares konsumtion i utlandet, vilken riknas
som tjdnsteimport, med nira 60 procent. Precis som f6r expor-
ten tyder den senaste tidens statistik pa en stor importdkning det
tredje kvartalet. Okade nybilsregistreringar indikerar att det blir
en rekyl f6r motorfordonsimporten. Nista ar fortsitter upp-
gangen i efterfrigan, framfor allt till £8]jd av 6kad export och
hushallskonsumtion, vilket bidrar till att importen Skar med 7,5
procent.

DAMPAD INVESTERINGSUTVECKLING FRAMOVER

Aven de fasta bruttoinvesteringarna foll det andra kvartalet.
Nedgingen var dock mindre dn f6r exporten och hushillens
konsumtion. De offentliga investeringarna och bostadsinveste-
ringarna steg diremot. Stérst nedgang noterades i tjanstebran-
scherna dir framfGr allt investeringarna i hotell- och restaurang-
branschen rasade. Men dven inom industrin f6ll investeringarna.
Maskininvesteringarna foll kraftigt, i huvudsak till f6ljd av en
stor minskning av investeringarna i transportmedel.

Nedgangen i investeringarna vintas bli ganska liten i relation
till nedgangen 1 resten av efterfragan. Anledningen dr att manga
foretag troligen utgér ifran att konjunktursvackan blir djup men
kortvarig. De relativt mattliga neddragningarna i ar medfor att
foretagen 1 niringslivet kommer att vara ganska dterhallsamma
med att Oka sina investeringar nista ar tills efterfrigan har ater-
himtat sig. Exempelvis ir kapacitetsutnyttjandet i industrin lagt i
utgdngsliget (se diagram 33). Den fortsatta osikerheten kring
pandemin och dess effekter verkar dessutom aterhallande pa be-
ndgenheten att planera f6r nya investeringar. Sammantaget bi-
drar dirmed niringslivets investeringar exklusive bostider
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Diagram 31 Industrins omdéme om
exportorderstocken

Standardiserade avvikelser frén medelvarde,
sésongsrensade manadsvéarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 32 Bearbetade varor,
varldsmarknad respektive svensk
export

Procentuell férandring, fasta priser
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 33 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sdsongsrensade kvartalsvarden

5 e r95
90 +
85+
80 -

757

707

5 T T T T T T T T T T T T T T T 65
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

— SCB

— = SCB, medelvéarde 2000-2020

—— Konjunkturinstitutet

— - Konjunkturinstitutet, medelvarde 2000-2020

Anm. Konjunkturinstitutets kapacitetsutnyttjande
avser tillverkningsindustrin.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



mindre till sévil nedgingen som dterhdmtningen 4n vad som dr
normalt under en konjunkturcykel.

Bostadsinvesteringarna, som redan fére det att pandemin
slog till hade fallit kraftigt under en period, steg nagot det andra
kvartalet. Bakom uppgingen lag 6kade ombyggnadsinveste-
ringar. Fallande antal bygglov tyder dock p4 att nybyggnadsinve-
steringarna faller framéver och sammantaget bedéms de totala
bostadsinvesteringarna minska ndgot i nértid (se diagram 34). P
négot lingre sikt talar ldga rintor, fortsatt stigande bostadspriser
och bostadsbrist for att bostadsinvesteringarna dter bérja stiga.

De offentliga investeringarna vixer i god takt de kommande
aren. Det beror pi att staten investerar kraftigt i framfor allt in-
frastruktur bide 2020 och 2021. Kommunsektorns investeringar
har vixt snabbt i flera érs tid och stabiliseras framéver pa en hog
niva (se kapitlet ”Offentliga finanser”).

OVANLIGT STORA SVANGNINGAR I HUSHALLENS
KONSUMTION

Den svenska ekonomin ir liten och 6ppen och normalt sett ér
det exporten och, med en viss f6rdr6jning, investeringarna som
fluktuerar mest 6ver konjunkturcykeln. Hushéllens konsumtion
brukar utvecklas betydligt jimnare, dven om konsumtionen av
sillanképsvaror och motorfordon dr konjunkturkinsliga. Det
ovanliga 1 den hir konjunkturnedgingen ér dels det stora fallet i
hushillens totala konsumtion (se diagram 35), dels att det var
konsumtionen av tjanster som foll mest. Anledningen ir att pan-
demin och den sociala distanseringen innebar att hushallen un-
der en period i det nirmaste upphoérde att efterfraga tjanster
inom bland annat restaurang, hotell, transport och kultur. De
storsta rasen det andra kvartalet noterades fér charterresor och
lufttransporter som 61l med i det ndrmaste 100 procent jaimfort
med det f&rsta kvartalet 2020. Samtidigt finns det konsumtion
som gynnas av pandemin som till exempel sillanképsvaror som
anvinds i hemmet.

I och med att hushéllen och féretagen har blivit mer vana att
hantera den sociala distanseringen, 6kar konsumtionen av tjins-
ter under resten av dret. Konsumtionen av vissa mer kontaktnira
tjdnster kommer dock troligtvis att fortsitta att paverkas negativt
ett bra tag framdver. Den stérsta 6kningen 1 nértid syns emeller-
tid inte i tjdnstekonsumtionen, utan i konsumtionen av bilar.

I takt med att pandemin ebbar ut kommer ekonomiska fun-
dament gradvis att spela en allt stérre roll £6r konsumtionsut-
vecklingen. Priserna pd hushillens tillgingar som aktier och bo-
stider har utvecklats vil. Stockholmsbé&rsen har stigit rejalt se-
dan bottennoteringarna i slutet pa mars och édn s linge har bo-
stadsmarknaden stitt emot pandemin vil. Bedémningen ir att
bostadspriserna kommer att stiga i en lugn takt framéver.

Utvecklingen pé arbetsmarknaden ér betydligt mer dyster.

I 4r utvecklas hushallens I6neinkomster svagt. Dessutom mins-
kar hushéllens utdelningar fran aktier jAimfort med forra aret.
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Diagram 34 Fasta bruttoinvesteringar,
bostader

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

Diagram 35 Hushallens
konfidensindikator och hushdllens
konsumtion
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 36 Hushallens reala
disponibla inkomst
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Sammantaget resulterar detta i att hushallens reala disponibla in-
komst i 4r minskar med 1,4 procent (se diagram 30). Antalet sys-
selsatta minskar i dr och arbetslésheten toppar pa 9,7 procent
det fjirde kvartalet. Under loppet av nista dr sjunker arbetslos-
heten men dr fortsatt kvar pa en hog niva. Tillsammans med
dimpade I6nedkningar pressar detta hushallens reala disponibel-
inkomster dven 2021. Detta motverkas dock av att hushallens er-
héllna utdelningar dtergér till en mer normal nivd. Dessutom in-
nebdr budgetpropositionen f6r 2021 hégre transfereringar och
ldgre skatter f6r hushallen, vilket 6kar deras disponibla inkomst
med drygt 30 miljarder kronor. Sammantaget innebir detta att
hushillens reala disponibla inkomster 6kar med 3,4 procent
2021.

Hushallen, som mer eller mindre frivilligt 6kar sitt sparande i
ar, drar ndsta ar ned en del pa sparandet och konsumtionen 6kar
déd med strax under 5 procent (se diagram 37).

OFFENTLIG KONSUMTION VAXER LANGSAMT I AR TROTS
HOG BELASTNING I VARDEN

Till £6ljd av covid-19-pandemin har virden varit under hog be-
lastning under varen. Det totala antalet vardtillfillen har dock
varit firre 4n normalt under viren och sommaren och vintas
fortsatt vara sa under resten av dret. Antalet barn pa férskolan
var betydligt firre 4n normalt under mars och april till £6ljd av
skarpare riktlinjer om sjukdomssymtom och néirvaro pé férsko-
lan. Detta g6r att produktionen inom offentlig konsumtion har
fallit jAimfort med 2019 (se marginalruta ”’Sa mits offentlig kon-
sumtion”). Frinvaron av elever i grundskolan var endast margi-
nellt hégre 4n normalt. Fér gymnasieskolan likstills varens di-
stansundervisning med pa-plats-undervisning enligt Eurostat.
Konsumtionsutvecklingen f6r gymnasieundervisning paverkades
dirfor inte av att gymnasieskolorna bedrev distansundervisning
under varen.

Tillvixten inom den offentliga konsumtionen vintas tillta un-
der andra halvan av 2020. Atgirder inom utbildning och arbets-
marknadspolitik bidrar till en 6kning i den statliga konsumt-
ionen. Antalet vardtillfillen kommer att 6ka nir den vardskuld
som byggts upp hittills under dret borjar betas av i host. Trots
det kommer den offentliga konsumtionen i fasta priser att falla
ndgot i ar.

I budgetpropositionen fér 2021 skjuter staten till medel till
regionerna for att de ska ha stérre mojlighet att beta av vardskul-
den. Regionernas konsumtion kommer darfor att vixa starkt
2021. Aven primirkommunerna far stora tillskott i budgetpro-
positionen for 2021, framfor allt till dldreomsorgen (se vidare 1
kapitlet ”Offentliga finanser”” och férdjupningen “Budgetpropo-
sitionen fér 20217). Aven inom staten vintas konsumtionen ¢ka
under 2021 till £6ljd av atgiarder inom forsvar, rittsvisende och
underhdll av infrastruktur. Sammantaget vixer den offentliga
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Diagram 37 Hushallens konsumtion och
sparande

Procentuell férandring respektive procent av
disponibel inkomst, I6pande priser

!
i
R e S e o e B e e e e B
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
s Hush8llens konsumtion

— Eget finansiellt sparande (héger)

-6

Anm. I eget finansiellt sparande ing&r inte
sparande i avtals- och premiepensioner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 38 Offentlig konsumtion

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring
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1100 ~

1050 Ffl - oo F-1

1000 - -2
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—— Miljarder kronor
wm Procentuell férandring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

S3 maéts offentlig konsumtion

Den offentliga konsumtionen kan delas upp i
kollektiv och individuell konsumtion. Individu-
ell konsumtion, som definieras som nar det
finns en specifik mottagare av tjansten, mats i
nationalrakenskaperna utifran den volym som
utfors (volymmetoden). Exempel pd detta &r
antalet vardtillfallen eller inskrivna elever i
skolan. Med kollektiv konsumtion menas nar
det inte finns en specifik mottagare av den of-
fentliga konsumtionen. Exempel pd kollektiv
konsumtion &r polis och férsvar. Kollektiv of-
fentlig konsumtion mats utifrén vad den kostar
att utféra (kostnadsmetoden).

Se vidare i férdjupningen "Produktivitetsut-
veckling i offentlig sektor” i Konjunkturlédget,
december 2018.



konsumtionen nista dr med 2,5 procent (se diagram 38 och ta-

bell 6).

Tabell 6 Forsorjningsbalans

Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férandring, fasta

priser

Hush&llens konsumtionsutgifter
Offentliga konsumtionsutgifter
Fasta bruttoinvesteringar
Inhemsk efterfr8gan utom lager
Lagerinvesteringar!

Inhemsk efterfr8gan

Export

Total efterfr8gan

Import

Nettoexport!

BNP

BNP, kalenderkorrigerad

BNP per inv8nare?

Bytesbalans?

Niva
2019
2278
1298
1230
4 806

37
4843

2 361
7 204
2183

178
5021

489
209

2018 2019 2020 2021

1,8 1,3 -4,7 4,8
0,8 01 -0,3 2,5
1,4 -1,0 -3.22 2,4
1,5 0,4 -3,1 3,5
03 -01 -06 0,1
1,7 0,3 -3,7 3,6
4,2 33 -6,3 7,2
2,5 1,2 -4,6 4,8
3,8 1,1 -7,3 7,5
0,3 1,0 0,2 0,1
2,0 1,3 -3,4 3,6
2,1 1,3 -3,6 3,5
0,8 02 -4,2 2,8
2,4 4,2 5,4 4,6

! Miljarder kronor respektive forandring i procent av BNP féregdende ar. 2 Tusental
kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser. 3 Miljarder
kronor respektive i procent av BNP, I6pande priser.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

INDUSTRIN LEDER ATERHAMTNINGEN

Produktionen i niringslivet minskade med i det ndrmaste

10 procent det andra kvartalet. Hotell- och restaurang, rese- och
beséksniringar tillhor de tjdnstebranscher dir produktionen £l

dramatiskt. Produktionen 1 dessa delbranscher star dock endast
tor knappt 10 procent av den totala tjdnsteproduktionen och
andra delar av tjinstesektorn holl emot férhillandevis vél. Pro-
duktionen i industrin f6ll betydligt mer 4n i tjinstebranscherna,
inte minst till f6ljd av produktionsstoppen i motorfordonsindu-

strin (se diagram 39 och diagram 40).

Fran och med det tredje kvartalet stiger produktionen i ni-

ringslivet igen. Produktionsvirdesindex 6r juli visade pa en rejil

Okning i bade industrin och tjanstebranscherna. Extrafragorna i
Konjunkturbarometern pekar pa att omsittningstappet har
minskat under sommaren, framfor allt i industrin.

I och med att efterfragan bade i Sverige och i omvirlden kar
snabbare nista ar 6kar industriproduktionen relativt snabbt. Det
giller inte minst motorfordonsindustrin. Den bilden ges stéd av

att de flesta enkitbaserade indikatorer har stigit en hel del de

senaste méinaderna (se diagram 41). Eftersom manga tjinstefore-
tag dr leverantorer till industrin, bade i form av insatstjanster och

personal via bemanning, stiger dven tjanstesektorns produktion.

Konjunkturldget September 2020 25

Diagram 39 Produktion i ndaringslivet

Procentuell férandring, fasta priser,
sasongsrensade varden

I T r 20
i
i
10+ - - 10
|
0- 0
-10 --10
-20 --20
-30 -30
—— Industri
—— Byggverksamhet
—— Tjanstebranscher

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 40 Produktion i
motorfordonsindustrin

Index 2010=100, sdsongsrensade manadsvarden
enligt produktionsvardeindex

160 - 160
140 4 - 140
120 1 F120
100 + - 100
80 - 80
60 - 60
40 = mmmmmmmmmmm oo --+40
20 e S B et T 20

Anm. Motorfordonsindustrin avser bransch C29.
Kéalla: SCB.



Partihandeln, tekniska konsulter och personaluthyrningsféretag
tillhor de delbranscher som péverkas mest. Rekylen blir dock
mer dimpad 4n i industrin. Aven produktionen av IKT-tjinster
bidrar till aterhdmtningen, inte minst pa grund av den fortsatta
utbyggnaden av 5G-niit.

I linje med utvecklingen f&r bostadsinvesteringarna var ned-
gangen 1 byggproduktion mittlig det andra kvartalet. Byggtoreta-
gen dr dock ganska pessimistiska om framtiden (se diagram 42)
och byggproduktionen ékar langsamt de nirmaste kvartalen fér
att ta mera fart det andra kvartalet 2021.

Tabell 7 Produktion

Miljarder kronor, respektive procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden

Nivd 2018 2019 2020 2021

2019
Naringsliv 3 503 2,5 1,7 -4,3 3,9
Varubranscher 1188 0,5 1,6 -4,7 4,5
varav Industri 688 2,6 0,4 -7,9 7,0
Byggverksamhet 303 2,4 3,1 0,3 1,4
Tjanstebranscher 2 315 3,5 1,8 -4,0 3,6
Offentliga myndigheter 906 1,0 0,3 -2,1 1,8

Hela ekonomint

BNP till baspris 4 467 2,1 1,4 -3,8 3,5
BNP till marknadspris 5028 2,1 1,3 -3,6 3,5

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

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Arbetsmarknad och resursutnyttjande

TYDLIG NEDGANG I SYSSELSATTNINGEN I AR

Den markanta produktionsnedgingen det andra kvartalet 1 ar har
gjort avtryck pa arbetsmarknaden. Jamfért med det forsta kvar-
talet 1 4r minskade sysselsdttningen med 1,9 procent, eller drygt
95 000 personer (se diagram 43). Det dr frimst bland unga och
utrikesfédda som sysselsdttningsminskningen har varit stor.
Sysselsittningen har minskat framf6r allt bland visstidsanstillda,
vilket kan férklaras av att det nuvarande systemet f6r korttids-
permittering riktar sig mot tillsvidareanstillda och att féretagen
inte far ha kvar visstidsanstéllda som inte har en s kallad verk-
sambhetskritisk funktion nir de anvinder systemet. De stora ned-
dragningarna av visstidsanstillda har drabbat kvinnor i storre ut-
strickning dn man. Detta forklaras delvis av att en stérre andel
av de visstidsanstallda 4r kvinnor, men dessutom har krisen sla-
git hart mot branscher med jimférelsevis manga visstidsanstillda
kvinnor, som hotell- och restaurangbranschen. Manadsutfall f6r
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Diagram 41 Konfidensindikatorer

Index medelvdrde=100, sdsongsrensade
ménadsvarden

140 = r 140
120 + 120
100 + r 100
80 4 - 80
60 4 r 60
40 T T T T T T T T T T T T T 40
06 08 10 12 14 16 18 20
— Tillverkningsindustrin
—— Privata tjanstenaringar
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 42 Utsikterna pa
byggmarknaden pd ett ars sikt
Nettotal, sdsongsrensade kvartalsvarden
80 1 r 80
60 - 60
40 4 - 40
20+ - 20
0 0
-20 --20
-40 - -40
-60 - -60
- LU R S A St S e e B e S s B e
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Utsikterna p& byggmarknaden
—— Medelvarde 2000-2020
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 43 Sysselsdttning
Miljoner personer respektive procentuell
forandring, sdsongsrensade kvartalsvarden
R S 1.5
sa-p 1.0
524 0.5
5.0 0.0
48—+ --0.5
N e i T --1.0
4.4 - r-1.5
4.2 171 -2.0
i
i
4.0 - -2.5

LR S S S St e e s e s e
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
—— Antal sysselsatta

wmm Procentuell féréandring (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



juli och augusti indikerar att sysselsdttningen kommer att fort-
sdtta minska det tredje kvartalet 1 ar.

Aven om sysselsittningen minskade markant det andra kvar-
talet innebar méjligheten att korttidspermittera personal att ned-
gangen i antalet arbetade timmar var betydligt stérre (se diagram
44). Eftersom arbetade timmar minskade mer dn sysselsitt-
ningen minskade dven medelarbetstiden, det vill siga den ge-
nomsnittliga arbetade tiden per sysselsatt.

ACKUMULERADE VARSEL I PARITET MED UPPGANGEN
UNDER FINANSKRISEN

Trots att méjligheten att korttidspermittera har riddat ménga
jobb var varslen rekordhéga under mars och april, och fran mars
till och med augusti varslades drygt 90 000 personer (se diagram
45). Jimfort med varseluppgangen under finanskrisen har ut-
vecklingen under inledningen av nuvarande ligkonjunktur varit
skarpare, men sex manader efter de férsta hdga varselnotering-
arna var de ackumulerade varslen i paritet med utvecklingen un-
der finanskrisen. Den ackumulerade utvecklingen av varslen un-
der savil nuvarande ligkonjunktur som under inledningen pa fi-
nanskrisen visar pa betydligt hégre varsel 4n genomsnittet.s

Under det andra kvartalet 6kade arbetslésheten patagligt som
en f6ljd av att sysselsittningen minskade mer dn arbetskraften.
Det var i synnerhet unga (15-24 ar) som stod bakom upp-
gangen, men dven bland utrikes f6dda 6kade arbetslésheten. Ma-
nadsutfall indikerar att arbetslosheten kommer att fortsitta 6ka
det tredje kvartalet 1 4r, vilket dr vintat givet den fortsatta reali-
seringen av de tidigare varslen.

SYSSELSATTNINGEN FORTSATTER MINSKA FRAMOVER MEN
ANTALET ARBETADE TIMMAR BORJAR ATERHAMTA SIG

Sysselsittningen kommer att fortsitta minska det andra halvaret
1 4r, men inte 1 samma utstrickning som det forsta halvaret. Bil-
den bekriftas av Konjunkturbarometern som visar pa fortsatt
negativa, om 4n nigot forbittrade, anstillningsplaner inom samt-
liga av niringslivets branscher (se diagram 46). Konjunkturinsti-
tutets kvartalsmodeller indikerar sammantaget en fortsatt minsk-
ning av sysselsdttningen under sivil det tredje som det fjarde
kvartalet (se tabell 8). Samtidigt 6kar antalet arbetade timmar.
Denna utveckling drivs frimst av att foretag med korttidspermit-
terad personal avslutar eller reducerar permitteringarna nir pro-
duktionen aterhimtas. Konjunkturinstitutet bedémer att syssel-
sdttningen 4ter stiger inom savil industrin, tjidnstebranscherna
som byggbranschen nista dr (se diagram 47).

8 Serierna i diagram 45 avser ackumulerade ménadsvarden under respektive 18g-
konjunktur och satts i relation till ett ackumulerat historiskt genomsnitt. M8nad 0
definieras som sista m&naden med lagre varsel &n det historiska genomsnittet. For
finanskrisen &r den forsta manaden augusti 2008. For nuvarande 18gkonjunktur ar
den forsta manaden februari 2020. Det ackumulerade historiska genomsnittet visar
nivén ackumulerade varsel i ett normallage.
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Diagram 44 Arbetade timmar

Miljoner timmar respektive procentuell
forandring, sdsongsrensade kvartalsvarden
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1700 === --T-6
i
i
1600+ T T rrrTrr T T T T T T T T 1 -8
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
—— Arbetade timmar
mmm Procentuell forandring (hdger)
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 45 Ackumulerade varsel
Tusental, sdsongsrensade manadssvérden
140 4 r 140
120 1 -120
100 - 100
80 4 - 80
60 4 r 60
40 40
20 4 r20
0

0’1 2 3 4 s 6 7 8 9
—— Covid-19-pandemin
—— Finanskrisen
—— Ackumulerat genomsnitt 2000-2019

Anm. Se fotnot 8.

Kallor: Arbetsformedlingen och Konjunktur-
institutet.

Diagram 46 Anstdllningsplaner
Nettotal, sasongsrensade m&nadsvérden

BT T 71— T T T T 1 1 —1__—-80
10 12 14 16 18 20
— Tillverkningsindustri
—— Bygg- och anléggningsverksamhet
—— Handel
—— Privata tjanstenéaringar

Kalla: Konjunkturinstitutet.



Tabell 8 Utfall och prognoser for sysselsdttning

Procentuell férandring jamfort med foregdende kvartal, sdsongsrensade
varden

Utfall Prognos Prognos

2020 kv. 2 2020 kv. 3 2020 kv. 4

Konjunkturinstitutets prognos -1,9 -0,3 -0,6
Bayesiansk VAR-modell* -0,3 -0,3
Bayesiansk VAR-modell? 0,4 -0,4
VAR-modeller? -0,5 -1,0

! Se Raoufinia, K. "Forecasting employment growth in Sweden using Bayesian VAR
models”, Working Paper No. 144, Konjunkturinstitutet, 2016, fér en redogdrelse av
denna BVAR-modell.

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

3 Modellprognosen &r ett genomsnitt av 21 modeller som inkluderar féregdende
kvartalsutfall och andra arbetsmarknadsindikatorer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ARBETSMARKNADEN BORJAR ATERHAMTA SIG NASTA AR

Arbetskraften fortsitter att 6ka nagot i ar och nista ar (se tabell
9). Tillsammans med den fallande sysselsittningen det andra
halviret i ar innebdr detta att arbetslosheten stiger till 9,7 procent
det fjirde kvartalet i 4r. Nista ar blir arbetslésheten 1 genomsnitt
9,1 procent, vilket dr betydligt hégre dn Konjunkturinstitutets
bedémning av jaimviktsarbetslsheten (se diagram 48).

Pandemin vintas fa varaktiga effekter pa arbetsmarknaden.
Vid djupa och utdragna konjunkturnedgangar kan tillfilligt hég
arbetsléshet orsaka sa kallade persistenseffekter. Persistenseffek-
ter innebdr att en del av de som blivit arbetslésa under lagkon-
junkturen av olika skal har svért att hitta ett nytt jobb, till exem-
pel £6r att de varit arbetslésa under en lingre tid och férlorat
kompetens. Konjunkturinstitutets beddmning dr dirfor att jam-
viktsarbetslésheten blir ndgot hégre framéver till £6ljd av pande-
min.?

HOG ARBETSLOSHET RISKERAR LEDA TILL
LANGTIDSARBETSLOSHET BLAND UTSATTA GRUPPER

Redan fére pandemins utbrott fanns problem med matchning pa
den svenska arbetsmarknaden. Av de inskrivna arbetslosa 2018
tillhérde omkring 260 000 personer en utsatt grupp (se diagram
49).10 Arbetsl6sa personer som tillhér dessa grupper har histo-
riskt haft lig sannolikhet att fa jobb. P4 grund av pandemin har
antalet inskrivna arbetslosa 6kat kraftigt 1 ar, bade bland perso-
ner som tillhor utsatta grupper och personer som ej tillhor

9 Se "Covid-19-pandemin leder till hégre jamviktsarbetsldshet och lagre tillvaxt i
potentiell arbetskraft” i Konjunkturlédget, juni 2020.

10 Arbetsférmedlingen definierar utsatta grupper som personer vars jobbchanser &r
jamforelsevis I8ga. Dessa grupper &r dldre (55-64 3r), utomeuropeiskt fédda, indi-
vider med som mest forgymnasial utbildning samt personer med funktionsnedsatt-
ning.
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Diagram 47 Bidrag till
sysselsattningstillvaxten
Procentenheter, sdsongsrensade kvartalsvarden

B 1.0
(BEE B & 0 TE St et 0.5
0.0 0.0
0.5 R r-0.5
L e RS r-1.0
B (Rl r-1.5
i
i
-2.0 T T T T — -2.0
15 17 19 21
wsm Offentliga myndigheter och HIO
wem Tjénstebranscher
wm Industri

wem Ovriga varubranscher inkl. bygg

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 48 Arbetsléshet

Procent av arbetskraften respektive procent av
potentiell arbetskraft, sdsongsrensade
kvartalsvérden

124 -12
114 F11
101 -10
9 9
8 -8
74 L7
6 -6

|

i

93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21

— Arbetsléshet som andel av arbetskraften
—— Jamviktsarbetsléshet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 49 Inskrivna arbetsldsa vid
Arbetsformedlingen
Tusental, sdsongsrensade manadsvarden

500 T --===--===--=mmmmmomemooemeoooe - 500

400 4o A - 400

05 07 09 11 13 15 17 19

mmm Antal tillhérande utsatta grupper
Antal tillhérande ej utsatta grupper

Kéllor: Arbetsformedlingen och Konjunktur-
institutet.



utsatta gruppet. Att manga personer som statt nirmare arbets-
marknaden blivit arbetslésa i1 ar 6kar risken for att arbetslésa
som tillhor utsatta grupper blir lingtidsarbetslésa. Det medfor
sannolikt att dessa personers kompetens och firdigheter f6rsim-
ras och att de fir dn svirare att fa ett jobb lingre fram.

Dessutom har manga jobb med jimfé&relsevis liga krav pa ut-
bildning och andra kvalifikationer inom tjanstebranscherna till-
talligt slagits ut av covid-19-pandemin, exempelvis i hotell- och
restaurangbranschen. Foretagen vintas anvinda sin befintliga
personalreserv, snarare 4n att nyanstilla, och darfor skapas fa
nya jobb inom dessa sektorer den nirmaste tiden. Det spir ytter-
ligare pa svarigheterna fOr utsatta grupper att fi en anstillning.
Problemet f6rstirks dessutom av att unga och utrikes fédda ar
overrepresenterade inom de tjdnstebranscher som drabbats
hérdast av pandemin. Den ldga efterfragan pa arbetskraft i dessa
branscher férsvirar situationen framéver f6r de personer som i
vanliga fall séker sig dit.

Tabell 9 Arbetsmarknad

Tusental personer respektive procentuell forandring, om inget annat
anges

Niva

2019 2018 2019 2020 2021
BNP till baspris! 4 467 2,1 1,4 -3,8 3,5
Produktivitet i hela ekonomin? 541 0,3 1,7 -0,1 1,4
Produktivitet i naringslivet? 598 0,5 1,9 0,5 1,7
Arbetade timmar3 8 261 1,9 -0,3 -3,7 2,0
Medelarbetstid for sysselsatta* 31,0 0,3 -0,9 -1,8 1,9
Sysselsattning 5132 1,5 0,7 -1,9 0,1
Sysselsattningsgrad® 68,3 68,3 66,8 66,5
Arbetskraft 5504 1,1 1,1 0,2 0,6
Arbetskraftsdeltagande® 72,9 73,3 73,1 73,2
Arbetslshet” 373 6,3 6,8 8,7 9,1
Befolkning 15-74 ar 7 510 0,8 0,7 0,4 0,5
Produktivitetsgap i naringslivet 0,2 0,9 0,1 0,5
Arbetsmarknadsgap® 0,9 -0,0 -4,0 -2,4
BNP-gap® 1,1 0,5 -43 -2,.2

! Miljarder kronor, kalenderkorrigerad. 2 Kronor per timme, kalenderkorrigerade vér-
den. 3Miljoner timmar, kalenderkorrigerade vérden. 4 Timmar per vecka, kalen-
derkorrigerade vérden. 5 Andelen sysselsatta av befolkningen 15-74 &r, procent.

6 Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15-74 ar, procent. ” 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.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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DJUP LAGKONJUNKTUR I AR Diagram 50 BNP-gap och
- . ) . resursutnyttjandeindikator
Det andra kvartalet f6ll resursutnyttjandet i ekonomin som hel- Procent av potentiell BNP respektive

normaliserade sasongsrensade kvartalsvarden

het kraftigt till 6ljd av den svaga efterfriagan (se diagram 50).11. 12

Aven produktiviteten i niringslivet foll det andra kvartalet. Fallet T [
var dock mindre dramatiskt 4n vid tidigare kriser, fraimst till £6ljd 2 r2
av de omfattande korttidspermitteringarna (se rutan ”Arbetspro- o 0
duktiviteten halls uppe av korttidsarbete och sammansittnings-
effekter”). 27 [
Nedgangen i resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden ér dju- -4+ -4
pare dn under finanskrisen 2008-2009 (se diagram 51). En 4dter- . | ¢
himtning inleddes det tredje kvartalet i ar och under 2021 stiger
resursutnyttjandet (se diagram 50). Lagkonjunkturen dr dock By | -
fortsatt djup dven nista ar (se tabell 9). B e S s R et S e ST
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
—— BNP-gap
—— KI:s resursutnyttjandeindikator
Arbetsproduktiviteten hdlls uppe av korttidspermitte- Anm. BNP-gapet definieras som faktisk BNP:s

avvikelse fr&n potentiell BNP.

ringar och sammansattningseffekter Kalla: Konjunkturinstitutet.

Vanligtvis varierar arbetsproduktiviteten cykliskt med kon- Diagram 51 Arbetsmarknadsgap
. . o . - .. Procent av potentiellt arbetade timmar,
junkturen. Vid nedgangar hinner foretagen sillan reducera sisongsrensade kvartalsvarden
arbetsstyrkan lika snabbt som efterfragan faller. En del per- 4-

sonal behills ocksa inom féretaget vid tillfalliga produkt-
ionsnedgangar, eftersom kostnaden for att dteranstilla och 21
ldra upp ny personal dr hog. Det ger ett cykliskt forlopp i

arbetsproduktiviteten. Konjunkturinstitutet gér regelmass-
igt en bedémning av konjunkturens betydelse f6r den fak-
tiska arbetsproduktiviteten med det sa kallade produktivi-
tetsgapet. 41
Utvecklingen 2020 skiljer sig fran tidigare konjunktur-

nedgingar pa tva viktiga punkter. For det fOrsta sd ger sto- -6
det till korttidsarbete méjligheten till féretag att mycket

1 1 3 '8 TrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrTTrorT '8
snabbt reducera antalet arbetade timmar till en lag kostnad, S

vilket resulterat i en snabb nedgang i medelarbetstiden (se
diagram 52).
For det andra har arbetsintensiva tjdnstebranscher drab-

Kalla: Konjunkturinstitutet.

bats mer dn vanligt. Detta eftersom kontaktnira tjanster till
sin natur dr arbetsintensiva och utgér en hogre smittsprid-
ningsrisk 4n andra verksamheter. Kontaktnira branscher
har generellt sett en ldg produktivitetsnivé jamfort med mer
kapitalintensiv verksamhet. Darf6r blir produktiviteten to-
talt sett hdgre jimftort med ett konjunkturférlopp da ar-
betsintensiva branscher drabbats mindre. Det medfér alltsa
en positiv sammansiattningseffekt pa arbetsproduktiviteten
i ndringslivet som helhet.

11 Det I&ga resursutnyttjandet illustreras av att BNP-gapet, det vill séga faktisk
BNP:s avvikelse frén potentiell BNP, var patagligt lagre &n normalt.

12 Konjunkturinstitutets resursutnyttjandeindikator baseras pa en principalkompo-
nentsanalys. Foér beskrivning av indikatorn, se férdjupningen “En sammanfattande
indikator for resursutnyttjandet i ekonomin”, Konjunkturldget, juni 2016. En av de
ing8ende indikatorerna, som avser data frén arbetsformedlingen p& andel féretag
som kan 6ka produktionen med som mest 10 procent utan att rekrytera, har ute-
slutits fran berakningen eftersom den publiceras betydligt senare &n den andra sta-
tistiken som ingdr i resursutnyttjandeindikatorn.



Den si kallade shift-share-metoden kan anvindas f6r
att gora en ungefirlig uppskattning av denna effekt (se
marginalrutan “Berikning av den statiska sammansitt-
ningseffekten pa arbetsproduktiviteten” f6r en definition).13
Beridkningen dr gjord for ndringslivet uppdelat pa 29
branscher och resultaten visas i diagram 53. Den redovi-
sade effekten ska tolkas som bidrag i procentenheter till
arstakten 1 arbetsproduktivitetens utveckling. Resultaten
ska tolkas med viss fOrsiktighet eftersom de paverkas av
den branschindelning som anvinds, och av tillfilliga f6r-
andringar i produktiviteten berdknad i l6pande priser. Men
resultatet visar inda att det fanns en ovanligt stor positiv
sammansittningseffekt det andra kvartalet 2020.

L.oner och inflation

DAMPADE LONEOKNINGAR I AR TILL FOLID AV PANDEMIN

Arets stora avtalsrorelse skulle i huvudsak ha genomforts under
viren men till f6ljd av pandemin har férhandlingarna skjutits
upp till i hést och de gamla avtalen har f6rldngts. For de berdrda
l6ntagarna innebir det att den avtalade I6netillvixten tills vidare
blir noll. Det innebdr att 16netillvixten i nuldget mestadels kom-
mer frin 16nedkningar utéver centrala avtal, vilka dimpas av lag-
konjunkturen pa arbetsmarknaden. LoneSkningstakten f6ll dér-
tor kraftigt det andra kvartalet i dr (se diagram 54).

INDUSTRIAVTALET MINSKAR SKILLNADERNA I
LONEUTVECKLINGEN NASTA AR

Hoéstens avtalsrorelse sker 1 en djup lagkonjunktur men under en
relativt snabb aterhimtningsfas. Liget kompliceras ytterligare av
att effekterna av ligkonjunkturen drabbat olika branscher olika

hart. Trots detta skiljer sig l6neutvecklingen nista dr — savil 1 ge-
nomsnitt som i olika branscher — férhallandevis lite fran utveckl-

ingen de senaste fem dren. Det beror framf6r allt pa tva faktorer.

For det forsta motverkar den 16nebildningsmodell som sj6-
sattes 1997 genom Industriavtalet stora skillnader i 16neutveckl-
ingen mellan branscher och grupper av arbetstagare. Utan nor-
merande avtal inom industrin skulle hostens avtalstérhandlingar
sannolikt resultera 1 betydande skillnader 1 I6neutveckling mellan
olika branscher.

For det andra har staten genom den flora av stéd som erbju-
dits lyft bort en betydande del av de ekonomiska konsekven-
serna av krisen fran parterna och jimnat ut férutsittningarna

13 se Produktivitet och Iéner till 2015, Specialstudie nr. 6, Konjunkturinstitutet maj
2005. Beskrivningen dar avser drsdata, men kan anpassats till kvartalsdata om
mittdrspriser anvands istallet for |6pande priser, vilket &r fallet har. Aven den dyna-
miska produktivitetseffekten &r positiv det andra kvartalet 2020, om an inte lika
stor som den statiska. Notera att shift-share-metoden inte &r lamplig for att be-
rakna sammansattningseffekter dver langre tid.
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Diagram 52 Medelarbetstid for
sysselsatta och personer i arbete

Timmar per vecka, sdsongsrensade
kvartalsvarden

31

31.5+ -37.5
31.0 5 -37.0
30.5 -36.5
30.0 1 -36.0
29.5 -35.5
29.0 T—r—r—r—T—T—T—T T 11— 11— 35.0

06 08 10 12 14 16 18 20

—— Medelarbetstid, sysselsatta

—— Medelarbetstid, i arbete (hoger)
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 53 Statisk
sammansittningseffekt pa
produktiviteten i naringslivet
Procentenheter, kvartalsvarden
2.5 oo -2.5
2.0 -2.0
1.5+ -1.5
1.0 - -1.0
0.5 +0.5
0.0 - 0.0
-0.5 + --0.5
-1.0 - --1.0
15T -1.5

Anm. Effekt pd &rstakten i

produktivitetstillvaxten uttryckt i procentenheter.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 54 Timlon
Procentuell férandring, kvartalsvérden
4.0 7

3.5
3.0
2.5+
2.0+
1.5

1.0 1

0.5

—— Naringsliv
—— Kommunal sektor
—— Statlig sektor

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.
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mellan branscher. Det innebir sammantaget att de kriseffekter
som arbetsmarknadens parter behéver beakta dr mindre 4n vad
som annars hade varit fallet.

Den successiva ekonomiska aterhimtningen bidrar tillsam-
mans med de nya l6neavtalen till stigande 16neékningstakt mot
slutet av 2020. Nista ar 6kar 16nerna i ndringslivet med i genom-
snitt 2,2 procent medan 16nerna i offentlig sektor vixer med
2,3 procent (se tabell 10). En bidragande faktor till ndgot hégre
l6netillvixt i offentlig sektor dr avtalsférhandlingarna i kommu-
nal sektor, dir Konjunkturinstitutet bedémer att Kommunal i
sparen av pandemin fir visst genomslag f6r kravet pa hogre 16-
nedkningar dn industrimirket £6r yrkesutbildade kommunalarbe-
tare.

Tabell 10 Timlon och arbetskostnad

Procentuell férandring respektive procent, kalenderkorrigerade varden

2018 2019 2020 2021

Timl6n, KL, hela ekonomin 2,6 2,6 1,9 2,2 Diagram 55 Justerad
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Timlén, KL, i naringslivet 2,5 2,5 1,9 2,2 L i -
Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
Timlén, KL, offentlig sektor 2,7 2,8 1,9 2,3 varden
Timlsn, NR, i naringslivet 2,8 4,0 5,2 -0,8 0 e
Arbetsgivaravgifter! (i procent av l
16nen), naringslivet 43,0 43,1 41,7 43,1 i
Arbetskostnad per timme,
néaringslivet? 3,4 4,1 4,1 0,2
Produktivitet, naringslivet™ 4 0,5 2,0 0,3 1,8
Justerad enhetsarbetskostnad,
néaringslivet* 2,9 2,1 3,7 -1,5
Justerad vinstandel, procent av
foradlingsvérde, naringslivet* 35,6 35,9 36,0 37,1
! Lagstadgade och avtalade kollektiva avgifter samt I6neskatter. 2 NR-16n och ar- — Arbetskostnad per timme
betsgivaravgifter. 3 Féradlingsvardet delat med arbetade timmar. 4 Exklusive sma&- —— Produktivitet exkl. sm&- och fritidshus
och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av egenféretagare, ej kalen- = Justerad enhetsarbetskostnad
derkorrigerad.
. . o . . . o Anm. Enhetsarbetskostnaden &r justerad for
Anm. K_onJunk_turlon__estahstlken (KL)__respekt|Ye nahonalrak_er_'nskaperna (NR).__T|mIo— egenféretagares arbetsinsats och exkluderar
nen enligt nationalrédkenskaperna méts som Idnesumman dividerat med anstalldas sm3- ach fritidshus.
arbetade timmar.
Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet. Diagram 56 Lonsamhet i néringslivet

Procent, drsvarden respektive nettotal,
sdsongsrensade kvartalsvdrden

SVAGT KOSTNADSTRYCK 2020-2021 07

I 4r bidrar tillfalligt sinkta arbetsgivaravgifter till att arbetskost- 15-

naderna i niringslivet dimpas. De kostnadsddmpande effekterna

av korttidspermitteringarna och det statliga sjukléneansvaret 07

fangas dock inte i nationalrdkenskapernas 16nestatistik, vilket gor

att bade 16nedkningstakten och kostnadstrycket Gverskattas i 7

NR-statistiken (se tabell 10).14 Detta medfor att arbetskostnaden |

per producerad enhet i dr vixer med 3,7 procent. Nista dr bidrar 3

det tvirtom till att enhetsarbetskostnaden minskar med 1,5 pro- 45 C 1

LU LN S e S B S S e e B s s s e e
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
1 Lénsamhetsomdéme

— = Lonsamhetsomdome, medelvérde 2003-2019
—— Justerad vinstandel (hdger)

cent (se diagram 55). En bittre bild av det underliggande

14 Se marginalrutan “Permittering och sjukfranvaro 6kar NR-timlénen” i kapitlet Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

"Utg@ngspunkter” i Lonebildningsrapporten 2020, vilken publiceras 1 oktober 2020.



kostnadstrycket ges av medelvirdet f6r 2020-2021. Under dessa
ar vixer enhetsarbetskostnaden med i genomsnitt 1,1 procent
per ar, vilket indikerar ett relativt svagt kostnadstryck.
Vinstandelen visar hur stor del av niringslivets f6radlings-
virde (inklusive subventioner) som gar till kapitalersittningar re-
spektive till arbetskostnader. Trots att féretagens egna bedém-
ningar av I6nsamhetsliget i Konjunkturbarometern f6ll rejalt
forsta halvdret i dr sd dr vinstandelen ungefir oférindrad 2020.
Det beror framfor allt pa de omfattande subventionerna till f6re-
tag, vilka i dr uppgdr till knappt 115 miljarder kronor. Det ér en
Okning med drygt 60 miljarder kronor jimfért med 2019. Nista
ar stiger vinstandelen. Det beror dels pa att den hogre efterfra-
gan innebdr att féretagen kan dterga till en mer normal produkt-
ionstakt vilket méjliggdr en hogre arbetsproduktivitet, dels pa att
l6nerna Skar jaimforelsevis mittligt (se diagram 56 och tabell 10).

DEFLATIONEN I APRIL BLEV KORTVARIG

Konsumentpriserna sjonk i arstakt i april 2020 men har sedan
dess Okat igen (se diagram 57). Under sommaren steg framfor
allt priserna pa biluthyrning och klider ovintat mycket (se dia-
gram 58 och diagram 59). I juli 6kade priset 61 att hyra bil med
nistan 70 procent jaimfort med 4ret innan. Prisuppgangen i juli
bidrog till att 6ka inflationstakten med ungefir 0,2 procent, trots
att bilhyra endast utgdr 3 promille av konsumtionskorgen. I au-
gusti f6ll priset pd att hyra bil tillbaka till mer normala nivéer.

Tabell 11 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell forandring

Vikt

2020 2018 2019 2020 2021
KPI 100 2,0 1,8 0,6 1,3
Rantekostnader, rantesats! -4,9 1,8 0,8 -1,3
KPIF 100 2,1 1,7 0,6 1,3
Varor 44 0,6 1,0 0,8 0,6
Tjanster 30 1,9 2,1 1,6 1,4

Boende exkl. réntekostnader
och energi? 16 1,8 1,9 1,6 1,4
Energi3 7 10,5 3,1 -9, 4,3
Réntekostnader, kapitalstock! 3 7.1 5,8 5,5 5,2
KPIF exkl. energi 93 1,4 1,6 1,4 1,1
HIKP 2,0 1,7 0,8 1,3

1 Rantekostnader i KPI utgérs av produkten av kapitalstock och réntesats. 2 Avser
hyror, reparationskostnader, avskrivningar (renoveringskostnader), tomtrattsavgald
och fastighetskatt, forsakringskostnader, kostnader for vatten, aviopp, renhélining
och sotning. 3 Energi avser kostnader for el, gas, uppvdarmning och drivmedel.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Forhandlingarna infér 2021 ars hyresjusteringar har just kommit
1 ging, och det dr f6r tidigt att sdga nagot sikert om vad hyres-
héjningarna slutligen landar pa. Hyrorna utgor tillsammans med
bostadsrittsavgifter en tiondel av konsumtionskorgen. Historiskt
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Diagram 57 Konsumentpriser
/irlig procentuell férandring, m8nadsvéarden
2.57

2.0 1
1.57
1.0 1
0.5 I

0.0

0 33

-0.5

-1.0

— KPIF
—— KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 58 Prisindex for biluthyrning i

KPI
Index januari 2014=100, m&nadsvarden

300 7o oo r 300
250 r 250
200 + - 200
150 - - 150
100 - - 100
50 T T T T T T 50
14 16 18 20
Kalla: SCB.

Diagram 59 Prisindex for klader oc
skor

h

Index 1980=100, sdsongsrensade manadsvarden

190 T o m oo

185 - f -

180 e

175 +

170 T T T T T T

r 190

- 185

r 180

175

,_.
N
=
o
-
=)
N
|7 S —

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

170



Konjunkturldget September 2020 34

sett brukar hyrorna f6lja KPI-inflationen med efterslipning. Den  Diagram 60 Hyror och m&nadsavgifter i
liga KPI-inflationen 2020 och fortsatt laga rintor talar for att AKTI | forang Cvartalsvard

.. . . . i t érandring, t a
hyreshojningarna blir relativt laga 2021 (se diagram 60). 119 procentuel iorandring, Kvartalsvarden

Sedan varen 2020 har den svenska kronan stirkts framfor allt ’ ’
mot dollarn. Vixelkursen paverkar inflationen med viss efter- 1 | rT
sldpning. Den starkare vixelkursen verkar dirfér aterhallande pa 34 - L s
varupriserna nista dr som dd bara 6kar med 0,6 procent (se ta- A7 NARY A A ,
bell 11). Laga 16neckningar i sparen av covid-19-pandemin f61- :
vintas ocksa hilla tillbaka inflationstakten, inte minst pd tjanste- = AN .7 A Y A S N
priserna. KPIF-inflationen stiger trots detta ndgot nésta ar till 0 v 0
1,3 procent. i

e | - -1
: 2

2 T T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

—— Hyror och ménadsavgifter

— KPI

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Scenario for svensk ekonomi
och ekonomisk politik

Svensk ekonomi befinner sig i en synnerligen djup lagkonjunktur
till foljd av covid-19-pandemin. Efter ett djupt fall under 2020
dterhimtar sig ekonomin snabbt men konjunkturell balans nds
inte forran 2023. Arbetslosheten faller i takt med att ekonomin
dterhidmtar sig men fortsitter att vara over jamviktsarbetslos-
heten fram till 2024. Aren med &terhamtning priglas av ett na-
got stigande inflationstryck d& bdde loner och priser successivt
stiger lite snabbare. Men det droéjer till 2024 innan inflationen ar
i linje med Riksbankens inflationsmal och reporintan héjs inte
forran 2024. Det strukturella sparandet ar 1dgt 2020 och behéver

stirkas framover for att pad sikt vara i linje med 6verskottsmalet.

Scenario for svensk ekonomi 2022—2024

ATERHAMTNINGEN EFTER COVID-19-PANDEMIN SKER TILL
STOR DEL REDAN I AR OCH NASTA AR

Scenariot tar sin utgdngspunkt i Konjunkturinstitutets prognos.
Forsta hilften av 2020 priglades av ett mycket snabbt BNP-fall
till £6ljd av covid-19-pandemin och dtgirderna f6r att minska
smittspridningen. Lagkonjunkturen bottnade det andra kvartalet
2020. Under hésten aterhdmtar sig produktionen i snabb takt
och aterhamtningen fortsitter 2021. Trots aterhimtningen befin-
ner sig eckonomin i en ldgkonjunktur dven nista 4r (se diagram
61). Under hésten 2020 och bérjan av 2021 sker produktionsék-
ningen frimst genom 6kat antal arbetade timmar f6r befintlig
personal vilket héller tillbaka sysselsittningstillvixten. Den tar
dock fart under hosten 2021. Sett till helaret blir 4ndé sysselsitt-
ningstillvixten svag som en f6ljd av den svaga utvecklingen
andra halvaret 2020 och inledningen pa 2021. Arbetslésheten
Okar under 2020 men faller dérefter successivt under 2021. Sett
till helaren blir dock arbetslosheten hogre 2021. Arbetslosheten
ligger 6ver jamviktsnivan bade 2020 och 2021. Inflationen ar lig
14r och nista ar bland annat pd grund av att enhetsarbetskostna-
den 6kar lingsamt, delvis till f6ljd av relativt liga l6neSkningar.
Inflationen nér inte upp till inflationsmalet under dessa ar.

EKONOMIN NAR BALANSERAT RESURSUTNYTTJANDE I
SLUTET AV SCENARIOT

Aterhimtningen fortsitter 2022 och 2023, dock i en successivt
avtagande takt nir ekonomin nirmar sig balanserat resursutnytt-
jande. Ekonomin befinner sig dock fortsatt i lagkonjunktur 2022
och konjunkturell balans nas férst 2023. Resursutnyttjandet pa
arbetsmarknaden sldpar efter nagot och arbetsmarknadsgapet
sluts inte forrdn 2024 (se diagram 61). Det tar ddrmed ungefir 4
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Vad skiljer scenario frdn prognos?

Prognos ar Konjunkturinstitutets bedémning av
den mest troliga utvecklingen av svensk ekonomi
till och med 2021.

Scenariot tar vid dar prognosen slutar och &r en
konsistent beskrivning av utvecklingen de fol-
jande tre dren. Scenariot bygger pa féljande an-
taganden:

e Inga nya storningar drabbar ekonomin. Eko-
nomin stravar darfér mot ett konjunkturellt
balanserat resursutnyttjande.

e  Finanspolitiken anpassas s& att 6verskotts-
malet uppfylls pa sikt, av Konjunkturinstitu-
tet operationaliserat som att det strukturella
sparandet i offentlig sektor nar 0,3 procent
av potentiell BNP. Penningpolitiken bedrivs
s8 att malet om en KPIF-inflation p& 2 pro-
cent nds pa sikt.

o  BNP-tillvdxten ar pa langre sikt utbudsbe-
stamd och beror dédrmed i huvudsak p& pro-
duktivitetstillvaxten och hur utbudet av ar-
betskraften utvecklas.

e Sveriges dverskott i bytesbalansen bedéms
falla tillbaka ndgot pa langre sikt. Det sker
genom ett successivt lagre hushallssparande.
Denna utveckling sammanfaller med en suc-
cessivt starkare real vaxelkurs.

« Offentlig konsumtion och investeringar ut-
vecklas i linje med det demografiskt beting-
ade behovet. Det innebéar bland annat ofor-
andrad personaltathet i offentligt finansi-
erade verksamheter och en standardhdjning
ungefar i linje med historisk utveckling.

Diagram 61 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap i Sverige

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar

AW/,
A

LS 0L e St e e B e s e
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
— BNP-gap

—— Arbetsmarknadsgap

Kéalla: Konjunkturinstitutet.
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ar innan ekonomin dterhdmtat sig fran konsekvenserna av covid-
19-pandemin.

Den ekonomiska kris som covid-19-pandemin har gett upp-
hov till f6rstirks inte patagligt av nagra stérre inhemska struktu-
rella obalanser. Konjunkturinstitutets beddmning dr att potentia-
len i ekonomin inte paverkas varaktigt negativt av pandemin.
Det finns dock negativa persistenseffekter pd ekonomins pot-
ential under ett antal ar framover till £6ljd av krisen. Det handlar
bland annat om att en del arbetskraft slds ut fran arbetsmark-
naden till f6ljd av pandemin och att jimviktsarbetslésheten dr
t6rh6jd under scenarioaren (f6r mer information, se kapitlet
”Konjunkturen i Sverige 2020-2021”).

EXPORTEN BIDRAR MEST TILL TILLVAXTEN 2022-2024

Det dr frimst exporten som driver tillvixten under 2022—-2024,
men dven inhemsk konsumtion och investeringar ger ett patag-
ligt bidrag, sdrskilt under 2022 (se diagram 62).

Exporttillvixten fortsitter att vara hég, sirskilt under 2022,
nir dterhimtning fortsitter i omvirlden. Ett uppdimt investe-
ringsbehov 1 delar av omvirlden gynnar svenska exportforetag.
Det bidrar till att hélla uppe den svenska nettoexporten som an-
del av BNP. Den dr dock inte lika hég som under 2021 dé édter-
himtningen i omvirlden mattas av ndgot under 2022. Samman-
taget faller nettoexportandelen under scenariodren i takt med att
aterhdmtningen i omvirlden mattas av samtidigt som den
svenska kronan forstirks (se diagram 63).

Investeringstillvixten blir hég heliren 2022 och 2023. Aret
2022 dr dock starkt priglat av att investeringarna 6kar mycket
under senare delen av 2021 nir osikerheten om pandemin avtar
och kapacitetsutnyttjandet Okar i féretagen. Investeringsandelen,
som blir lag under 2021, 6kar ddrmed under 2022-2023 och blir
da jaimforelsevis hog. Direfter dr behovet av fortsatt utdkad pro-
duktionskapacitet avtagande i ekonomin. Tillvixten 1 investe-
ringarna avtar dirmed efter 2023 och investeringsandelen faller
tillbaka (se diagram 64).

Bidraget till BNP-tillvixten frin den inhemska konsumtionen
vixlar ned 2022 jamfoért med 2021. Det beror frimst pa den of-
fentliga konsumtionen dir stora direkta effekter till £6ljd av co-
vid-19-pandemin da faller ur. Hushallen 4tertar en stor del av
den uppdidmda efterfragan redan 2021 men en relativt god till-
vixt av disponibelinkomsten haller uppe hushallens konsumt-
ionstillvaxt dven 2022. Tillvixten i disponibelinkomsten blir be-
tydligt ldgre de efterfdljande dren vilket har en aterhédllande ef-
fekt pd konsumtionstillvixten (se diagram 65).

ARBETSLOSHETEN FALLER SUCCESSIVT FRAM TILL 2024

Sysselsittningstillvixten, som 6kar mycket under senare delen av
2021, fortsitter att vara hog 2022 och 2023. Sett till helar 6kar
sysselsdttningen sdrskilt starkt 2022, delvis som en effekt av en
hég tillvixt under slutet av 2021. Sammantaget bidrar det till att
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Diagram 62 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentuell férandring respektive procentenheter
B r6

wem Hush8llens konsumtion
mm Offentlig konsumtion

7 Fasta bruttoinvesteringar
@ Lagerinvesteringar

1 Export

—— BNP

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 63 Export och nettoexport

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

Diagram 64 Fasta bruttoinvesteringar

Procent av BNP respektive procentuell férandring,
kalenderkorrigerade varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



arbetslosheten successivt minskar under scenariodren och nar
Konjunkturinstitutets bedémda niva f6r jaimviktsarbetslésheten
2024 (se diagram 60).

INFLATIONEN NAR INFLATIONSMALET 2024

Enhetsarbetskostnadens utveckling dr f6r nirvarande mycket
volatil, bland annat till £6ljd av systemet med korttidspermitte-
ringar och temporira nedsittningar av arbetsgivaravgiften under
2020. De temporira atgirderna ér till 6vervigande del urfasade
till 2022. Inflationen drivs till stor del av en I6netillvixt som 6kar
1 takt med dterhdmtningen pa arbetsmarknaden. Enhetsarbets-
kostnaden, som dven beaktar produktivitetsutvecklingen, stiger
ocksd under scenariodren och indikerar ett 6kande kostnads-
tryck. Forst 2024 nar dock enhetsarbetskostnaden i niringslivet
en tillvixt pa 1,8 procent, vilket dr den niva som Konjunkturin-
stitutet bedémer ér férenlig med Riksbankens inflationsmal pa
ling sikt (se diagram 67). Dessutom stiger inflationstrycket fran
importpriserna i takt med att omvirldens ekonomier aterhdmtar
sig, dven om en gradvis forstirkning av kronan dimpar denna
effekt. Sammantaget 6kar inflationen och ligger nira Riksban-
kens inflationsmal 2023 och mailet nas 2024.

Litteraturoversikt over covid-19-pandemins effekter

pa ekonomisk tillviaxt p4 medelldng sikt

Osikerheten kring paverkan pd ekonomin till £6ljd av co-
vid-19-pandemin dr stor, inte minst pa lite lingre sikt. Det
handlar dels om hur dterhimtningen kommer att se ut, dels
hur stor del av nedgiangen som kommer att vara temporar
respektive permanent.

Ut en teoretisk synvinkel 4r det inte entydigt hur effek-
terna av en pandemi paverkar den ekonomiska tillvixten. I
Solow’s standardmissiga tillvixtmodell férklaras BNP av
tre faktorer: arbete, kapital och en teknologifaktor. Hur
mycket kapital som anvinds beror pa teknologifaktorn, hur
mycket arbetskraft som finns tillgdnglig och nyttjandekost-
naden for kapital.

De flesta som avlider av covid-19 ir dldre och tillh6r
inte arbetskraften. Effekten av pandemin pd den svenska
arbetskraften dr dirmed férsumbar. Den demografiska
aspekten av pandemin kan ddrmed i princip bortses frin
nir det giller effekterna pa BNP.

Diremot kan 6kad osikerhet ha varaktiga effekter pa
ekonomin. Okad osikerhet kan leda till en ligre ekonomisk
tillvixt genom ldgre produktivitetstillvixt pd grund av att
foretag viljer att skjuta pa forskning och utveckling (FoU).
I termer av Solow’s tillvixtmodell innebir det att teknolo-
gifaktorn utvecklas simre, med minskade investeringar och
ligre produktivitet som f6ljd. Aven om investeringarna och
FoU aterupptas senare, nir osikerheten dr ligre igen, tas
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Diagram 65 Hushallens konsumtion och
real disponibel inkomst
Procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 66 Arbetsloshet och
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 67 Timlon och
enhetsarbetskostnad i naringslivet
Procentuell férédndring, kalenderkorrigerade
varden
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inte nédvandigtvis den tidigare férlorade utvecklingen igen
och produktivitetsnivan, och dirmed BNP, riskerar att bli
varaktigt ligre.1> Pandemin kan dven varaktigt paverka pro-
duktiviteten via effekter pa de globala virdekedjorna. Skulle
pandemin f2 till f6ljd att den internationella handelsspecia-
liseringen minskar kan det fa varaktigt negativa effekter pa
produktivitetsnivan, och dirmed pa BNP, béade i Sverige
och i omvirlden. Samtidigt dr det tinkbart att pandemin
stimulerar till nya mer effektiva arbetsmetoder, till exempel
6kad anvindning av olika IT-16sningar. Ur ett teoretiskt
perspektiv dr det alltsd inte klart om, och i sé fall hur, pan-
demin varaktigt paverkar produktivitetsnivin och BNP.
Den empiriska forskningslitteraturen har dn sd linge
inte heller nagot enhetligt svar pa frigan om effekterna av
covid-19-pandemin pa ekonomin pa lingre sikt. Det beror
pa att det inte finns sérskilt manga situationer som liknar
den nuvarande att dra lirdom ifrdn. Flertalet tidigare pan-
demier har inte hanterats med hjilp av dtgirder som haft sd
stor ekonomisk paverkan som sker nu. En pandemi som
dock har lyfts fram och som paminner om den nuvarande
med inférda restriktioner och social distansering r spanska
sjukan (1918-1920). Det finns dock sparsamt med empirisk
forskning 6ver de ekonomiska effekterna av spanska sju-
kan. De empiriska studier som finns 4r inte heller enhetliga
utan visar pd ekonomiska effekter som gar at olika hall.16
Studierna av spanska sjukan, och andra historiska pande-
mier, himmas av bristande tillging pa data. Det finns dven
svarigheter att isolerat kunna studera effekter av enbart en
pandemi. Spanska sjukan drabbade vitlden i kdlvattnet av
forsta virldskriget och i bérjan av ett decennium som av-
slutades med 1930-tals depressionen. En viktig forklaring
till flertalet av de empiriska resultat som dnda finns dr att
arbetskraften paverkades negativt. Den nuvarande pande-
min dr annorlunda da det frimst ér dldre utanfor arbets-
kraften som avlider. Det innebir att de slutsatser som kan

15 Barrero, J., Bloom, N. och I. Wright (2017), “Short and Long Run Uncertainty”,
Working paper no. 23676, NBER.

16 For exempel p& empiriska resultat fran studier av spanska sjukan, se Correia, S.,
Luck, S. och E. Verner (2020), “Pandemics Depress the Economy, Public Health In-
terventions Do Not; Evidence from the 1918 Flu”, Federal Reserve Bank of New
York som visar pd att stdder i USA med stora nedsténgningar under spanska sjukan
ledde till lagre dodlighet och snabbare dterhdmtning jamfort med mindre nedstang-
ningar. Samtidigt visar Brainerd, E. och M. Siegler (2003), “The Economic Effects of
the 1918 Influenza Epidemic”, Discussion paper no. 3791, CEPR empiriska samband
sett till delstater i USA mellan hégre dédlighet och hogre 18ngsiktig BNP-tillvaxt per
capita. Barro, R., Ursua, J. och J. Weg (2020), “The Coronavirus and the Great In-
fluenza Pandemic: Lessons from the “Spanish Flu” for the Coronavirus’s Potential
Effects on Mortality and Economic Activity”, Working paper no. 26866, NBER visar
daremot att det inte gar att hitta tydliga samband mellan storleken p& dédligheten
fr@n spanska sjukan och hur stor del av det ekonomiska fallet som senare &terham-
tades under langre sikt aggregerat 6ver 40 lander. Karlsson, M., Nilsson, T. och S.
Pichler (2014), “The Impact of the 1918 Spanish Flu Epidemic on Economic Perfor-
mance in Sweden - An Investigation into the Consequences of an Extraordinary
Mortality Shock”, Journal of Health Economics 36 (2014), sid. 1-19 visar p& mycket
persistenta negativa effekter pd kapitalavkastningen efter dren med spanska sjukan
i Sverige.
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dras fran empiriska studier av tidigare pandemier ir begrin-
sade.

Covid-19-pandemins paverkan pa ekonomin studeras
tor ndrvarande intensivt och mycket ny forskning presente-
ras I6pande. An si linge kan dock inte litteraturen ge en
enhetlig bild av hur denna pandemi kommer att paverka
den ekonomiska utvecklingen pa lingre sikt.

Ekonomisk politik 20202024

STRUKTURELLT SPARANDE STARKS NAR COVID-19-
PANDEMIN KLINGAR AV

For att lindra effekterna av covid-19 pa den svenska ekonomin
har riksdagen beslutat om finanspolitiska atgirder som bedéms
uppga till knappt 175 miljarder kronor f6r 2020. Detta ger, till-
sammans med den ordinarie budgeten f6r 2020, finanspolitiken
en kraftig expansiv inriktning och det strukturella sparandet, det
vill siga det finansiella sparandet justerat f6r konjunkturen, faller
fran 0,3 procent av potentiell BNP 2019 till —1,8 procent 2020.

Minga av atgirderna 2020 4r tillfilliga och regeringens bud-
getproposition fér 2021 innebir ofinansierade dtgirder pa
knappt 100 miljarder kronor. Finanspolitiken fortsitter ddrmed
att stodja dterhdmtningen i Sverige ndsta dr. Det strukturella spa-
randet stirks och blir —1,1 procent av potentiell BNP 2021.

Under scenariodren antas finanspolitiken bedrivas s att det
strukturella sparandet fortsitter att stirkas. Ar 2022 ir det struk-
turella sparandet -0,5 procent av potentiell BNP och det stiger
sedan gradvis till 0,3 procent 2024. Det innebir att det struktu-
rella sparandet forst 2024 kan anses vara i linje med &verskotts-
malet.

REPORANTAN PA NOLL PROCENT I FLERA AR

I december 2019 beslutade Riksbanken att héja reporintan frin
—0,25 till 0,0 procent. Redan da mattades konjunkturen av och
inflationsutsikterna var svaga. Nu ir ekonomin i en mycket djup
liagkonjunktur och Riksbanken har sd hir lingt under pandemin
valt att limna reporintan oférindrad. Andra atgirder har dock
vidtagits for att stodja det finansiella systemet och ge penningpo-
litisk stimulans. Ndgra av Riksbankens direktionsledaméter har
uttryckt att en sinkning av reporintan kan bli aktuell framéver
for att stodja den ekonomiska dterhimtningen. Konjunkturinsti-
tutets prognos r dock att Riksbanken viljer att stimulera efter-
fragan genom att kdpa mer virdepapper och pd sa vis pressa ner
marknadsrintorna. Reporintan antas dirmed f6rbli 0,0 procent
de ndrmaste aren. Detta dr nira marknadens forvintningar i
form av sa kallade RIBA-terminer (se diagram 68). Inflationen
stiger langsamt mot 2,0 procent framdver vilket medfor att repo-
rintan hojs till 0,25 procent 1 slutet av scenatioperioden, (se ta-
bell 12). Den reala reporintan ar da fortfarande negativ (se dia-
gram 69).
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Diagram 68 Repordnta
Procent, dags- respektive kvartalsvarden
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—— Konjunkturinstitutets prognos
—— RIBA-terminer 23/9 2020
—— Riksbankens prognos, september 2020

Anm. Riksbankens prognos avser kvartalsvarden.

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 69 Realrdanta, KPIF-inflation
och BNP-gap
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FORTSATT LAG RANTA PA TIOARIGA STATSOBLIGATIONER

Den svenska 10-driga statsobligationsrintan dr i dag lag jamfort
med de senaste tre decennierna. Den laga statsobligationsrintan
beror bland annat pa den ldga reporintan, laga statsobligations-
rintor i omvirlden och pd Riksbankens kép av statsobligat-
ioner."

Hoéjningen av reporintan 2024 och Riksbankens kommande
nedtrappning av sin balansrikning leder till att den 10-driga
statsobligationsrintan stiger till 1,4 procent 2024 (se tabell 12).
Denna rinteniva dr ca 2,7 procentenheter ligre 4n genomsnittet
tor perioden 1993-2019.

Tabell 12 Scenario for svensk ekonomi
Procentuell férandring om inget annat anges

Utfall Prognos Scenario

2019 2020 2021 2022 2023 2024
BNP! 1,3 -3,6 3,5 3,3 2,2 1,8
BNP per invénare! 0,3 -4,5 2,6 2,5 1,4 1,1
Potentiell BNP 1,8 1,2 1,2 1,5 1,7 1,8
BNP-gap? 05 -43 -22 -05 0,0 0,0
Arbetade timmar?! -0,3 -3,7 2,0 2,2 1,3 0,7
Produktivitet? 1,7 -0,1 1,4 1,1 0,9 1,0
Arbetskraft 1,1 0,2 0,6 0,7 0,6 0,6
Sysselsattning 0,7 -1,9 0,1 2,1 1,3 0,7
Arbetsléshet3 6,8 8,7 9,1 7,9 7.2 7.1
Timlon4 2,6 1,9 2,2 2,5 2,7 3,2
Enhetsarbetskostnad?®® 2,3 3,6 -1,0 1,4 1,8 2,1
KPI 1,8 0,6 1,3 1,5 2,0 2,3
KPIF 1,7 0,6 1,3 1,5 1,9 2,0
Reporanta® -0,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,25
Statsobligationsrénta’ 0,1 0,0 0,2 0,6 1,0 1,4
Kronindex (KIX)8 122,1 119,3 117,2 1158 113,9 111,5
Offentligt finansiellt sparande® o4 -36 -26 -1,0 -0,1 0,3
Strukturellt sparande? 03 -18 -1,1 -0,5 0,0 0,3

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent av potentiell BNP. 3 Procent av arbetskraf-
ten. *Enligt konjunkturldnestatistiken. ® For hela ekonomin. ¢ Vid slutet av aret. 7 Tio
&rs |6ptid, drsgenomsnitt. 8 Index 1992-11-18=100. ° Procent av BNP.

Kallor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet

STARKARE MEN FORTFARANDE UNDERVARDERAD KRONA

I konkurrensvigda termer (KIX) har kronan starkts mot Sveri-
ges viktigaste handelslinder sedan mars i ar (se diagram 70), sir-
skilt mot den amerikanska dollarn. Den reala kortrdntan 1 USA
har sjunkit relativt den svenska reala kortrintan, vilket har bidra-
git till kronans férstirkning mot dollarn (se diagram 71). Kronan
bedéms dock fortfarande vara undervirderad i ett lingsiktigt
perspektiv och stirks gradvis i scenariot (se diagram 70).

17 se fordjupningen "Effekter av centralbankers tillgdngskop” i Konjunkturldget, de-
cember 2017.
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Diagram 70 Kronans effektiva
vaxelkurs (KIX)
Index 1992-11-18=100, manadsvérden
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Anm. KIX &r ett handelsvagt index baserat pa
valutor frdn samtliga OECD-lander samt Kina,
Indien, Brasilien och Ryssland. Hogre index
motsvarar en svagare krona.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunktur-
institutet.

Diagram 71 Reala kortrantor

Procent, kvartalsvarden
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&rlig procentuell inflation (KPIF for Sverige, HIKP
for euroomradet och KPI for USA).

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



Offentliga finanser

Covid-19-pandemin har féranlett finanspolitiska atgirder som
bed6ms uppga till knappt 175 miljarder kronor i &r. Budgetpro-
positionen for 2021 innebér ofinansierade atgarder pa knappt
100 miljarder kronor. Detta innebar att Maastrichtskulden stiger
till ca 40 procent av BNP under 2020 och ligger kvar pa den ni-
van 2021. De ofinansierade dtgarderna gor att det strukturella
sparandet blir 1agt bade i &r och nésta ar. Finanspolitiken méste
dirfor stramas at under de déarpd féljande aren for att nd ett spa-

rande som &r i linje med 6verskottsmadlet.

Prognos tor 2020-2021

LAGT SPARANDE GER STIGANDE MAASTRICHTSKULD

Det finansiella sparandet férsvagas kraftigt mellan 2019 och
2020 och faller med historiska 4,1 procent av BNP. I 4r uppgar
det till —3,6 procent av BNP (se diagram 72). Det strukturella
sparandet, som 4r justerat f6r konjunkturen, blir —1,8 procent av
potentiell BNP i ar. Inkomstkvoten, det vill sdga offentliga in-
komster som andel av BNP, 6kar marginellt och tillfilligt 2020
eftersom sammansittningen av BNP blir mer skattemassigt
gynnsam. Utgiftskvoten 6kar med drygt 4 procent av BNP, vil-
ket beror pa 6kade utgifter fr offentlig konsumtion, offentliga
investeringar och framfor allt transfereringar till hushall och £6-
retag, samt att BNP minskar.

Det finansiella sparandet f6r offentlig sektor faller i 4r med
drygt 200 miljarder kronor, frimst till f6ljd av de omfattande fi-
nanspolitiska atgirder som beslutats pd grund av covid-19-pan-
demin, och f6r att den vikande konjunkturen ger ligre skattein-
komster och hégre arbetsloshetsrelaterade utgifter. Sparandet
skiljer sig 4t 1 de olika sektorerna. Kommunsektorns sparande
blir tillfalligt hégre da pandemin, och de restriktioner som in-
forts fOr att minska smittspridningen, goér att kommunala utgifter
halls tillbaka samtidigt som statsbidragshdjningar mer dn vil
kompenserar f6r kommunsektorns skattebortfall. Statens spa-
rande minskar diremot med ca 240 miljarder kronor

Budgetpropositionen f6r 2021 innebir ofinansierade atgirder
om knappt 100 miljarder kronor. Manga av de ursprungliga dt-
girderna kopplade till covid-19-pandemin faller ut, vilket delvis
motverkas av de nya atgirderna i budgetpropositionen f6r 2021,
samtidigt som ekonomin aterhdmtar sig. Dirfor stirks det finan-
siella sparandet med knappt 45 miljarder kronor till —2,6 procent
av BNP 2021. Det strukturella sparandet stiger da till -1,1 pro-
cent av potentiell BNP.

Varken det finansiella sparandet eller det strukturella sparan-
det har varit sa hir ligt sedan 1990-talskrisen. Det liga sparan-
det, tillsammans med den ligre BNP-nivin, resulterar i att
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Prognos och scenario

P& kort sikt gér Konjunkturinstitutet prognoser

for de offentliga finanserna. Den finanspolitiska

prognosen fér 2021 utgar fran regeringens bud-
getproposition for 2021.

For aren 2022-2024 gor Konjunkturinstitutet ett
finanspolitiskt scenario dar finanspolitiken antas
bedrivas s8 att den &r i linje med 6verskottsma-
let. P8 sikt antas darfor det strukturella sparan-
det uppga till en tredjedels procent av potentiell
BNP, vilket om ekonomin &r néra balans innebar
att det finansiella sparandet ligger i linje med
dverskottsmalet.
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Diagram 72 Finansiellt och strukturellt

sparande i offentlig sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 73 Maastrichtskuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Maastrichtskulden, den offentliga sektorns konsoliderade brutto-
skuld, stiger till ca 40 procent av BNP 2020 och ligger kvar pa
ungefir samma niva 2021 (se diagram 73).

FINANSPOLITISKA ATGARDER PA KNAPPT 175 MILJARDER
KRONOR 2020 PA GRUND AV COVID-19-PANDEMIN

Sedan mars och fram till nu har regeringen presenterat tio extra-
indringsbudgetar utdver varindringsbudgeten och héstindrings-
budgeten f6r 2020. Sammantaget har dessa propositioner inne-
hallit dtgirder pa drygt 290 miljarder kronor. I en sa pass kraftig
och annorlunda situation som uppstitt till £6ljd av covid-19-pan-
demin har det varit svart att férutsiga féretagens behov av stéd.
De storsta atgirderna, sett till hur mycket medel som ursprungli-
gen avsatts, har varit korttidspermittering och omstillningsstod.
Ursprungligt anvisade anslagsmedel £6r dessa stod uppgar till
drygt 130 miljarder kronor. I samband med budgetpropositionen
f6r 2021 uppdaterade regeringen sin prognos éver vad stéden
kommer att kosta. Dirmed uppgir kostanden f6r dtgirderna f6r
2020 aviserade fran och med februari till knappt 205 miljarder
kronor (se kolumn tvé i tabell 13).

Utover regeringens justeringar for ligre volymer uppskattar
Konjunkturinstitutet ytterligare ldgre volymer f6r korttidspermit-
tering och omstillningsstéd. Utbetalningar av sjukpenning i stil-
let for karensavdrag, férebyggande sjukpenning och ersittning
for sjuklonekostnader verkar ocksa bli ligre 4n ursprungligen an-
visat. Konjunkturinstitutet bedomer att kostnaden for atgirderna
kommer bli 30 miljarder kronor ligre 4n regeringens senaste
prognos (se kolumn tre i tabell 13). Sammantaget uppgar didrmed
kostnaderna f6r de finanspolitiska atgirder f6r 2020 som vidta-
gits efter budgetpropositionen f6r 2020 och som allt visentligt
toreslagits till £6ljd av covid-19-pandemins konsekvenser till
knappt 175 miljarder kronor. Den totala finanspolitiken f6r 2020
bed6éms uppga till ca 205 miljarder kronor (se kolumn fyra i ta-
bell 13).
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Tabell 13 Finanspolitiska atgarder for 2020
Miljarder kronor

T.o.m. feb. Efter feb. Volym-  Totalt

2020 2020 effekt
Utgifter 18,2 171,4 -27,1 162,5
Statlig konsumtion 4,9 10,6 0,0 15,5
Statsbidrag till kommuner och regioner 9,4 49,9 -2,9 56,4
Transfereringar till foretag -1,1 78,1 -17,4 59,6
Transfereringar till regioner och kommuner! 0,0 4,0 0,0 4,0
Transfereringar till hushall -0,3 28,0 -6,8 21,0
Transfereringar till utland 1,3 0,8 0,0 2,1
Offentliga investeringar 4,0 0,0 0,0 4,0
Inkomster -12,7 -32,9 3,0 -42,6
Direkta skatter -12,2 -0,1 0,0 -12,3
Produktionsskatter -0,9 -32,7 3,0 -30,6
Produktskatter 0,5 0,0 0,0 0,5
Summa -30,9 -204,3 30,1 -205,1

!Avser kompensation for sjukldneansvar.

Anm. Med "T.o.m. feb. 2020” avses budgetpropositionen for 2020 och utskottsinitiativet till extraand-
ringsbudget som riksdagen beslutade om den 19 februari. Med "Efter feb. 2020” menas extradndrings-
budgetarna fr&n och med mars (prop. 2019/20:132, 136, 142, 146, 151, 166, 167, 181, 187,
2020/2021:2), varandringsbudgeten (VAB) och héstandringsbudgeten (HAB) samt det som har avise-
rats av regeringen, justerat for regeringens nya prognos i budgetpropositionen fér 2021 éver i vilken
grad stdden kommer nyttjas. I kolumnen "Volymeffekt” redovisas nar Konjunkturinstitutet har en an-
nan prognos avseende volymer fér inford politik 2020 jamfért med prognosen som presenterats i bud-
getpropositionen fér 2021. I kolumnen "Totalt” redovisas den totala finanspolitiken fér 2020, det vill
sdga summan av de tre féregdende kolumnerna.

Kélla: Konjunkturinstitutet och regeringen.

SATSNINGAR PA VALFARD, SANKTA SKATTER OCH GRONA
INVESTERINGAR I BUDGETEN FOR 2021

Budgetpropositionen f6r 2021 innebir ofinansierade atgirder
om knappt 100 miljarder kronor, inklusive tidigare aviserade till-
kommande dtgirder 2021. Drygt 35 miljarder kronor avser of-
fentlig konsumtion och investeringar dir en stor del ar statsbi-
drag till kommunsektorn. Knappt 30 miljarder kronor avser
transfereringar till hushall och féretag och knappt 35 miljarder
avser sinkta skatter. Nistan 10 miljarder kronor av budgeten av-
ser satsningar inom miljé- och klimatomridet. En djupare analys
av de finanspolitiska dtgirderna nista ar ges i f6rdjupningen
”Budgetpropositionen f6r 20217

Den svenska ekonomin kinnetecknas nista dr av en djup lag-
konjunktur men ocksd av en snabb konjunkturiterhimtning.
Den étgirdsmaissigt omfattande budgeten f6r 2021 innebir att
finanspolitiken fortsitter att stédja dterhdmtningen i Sverige
nésta 4r, samtidigt som det offentliga underskottet blir ligre 4n
2020.18 Med tanke pa pandemin och den djupa lagkonjunkturen
ar detta inte omotiverat. Det innebir samtidigt att det

18 Hur stor betydelse finanspolitiken har p& BNP och sysselsattning beror pa vilka
dtgarder som genomfors och storleken pd de finanspolitiska multiplikatorerna, se
férdjupningen “Kortsiktiga effekter av finanspolitik p& BNP och sysselsattning i Sve-
rige”, Konjunkturlédget, juni 2017.



offentligfinansiella sparandet f6rblir rejilt negativt 2021, om dn

inte fullt lika negativt som 2020. Det dr dirfor rimligt att finans-

politiken stramas 4t dren dérpa sa att ett sparande i linje med
overskottsmalet nas 2024. Det strukturella sparandet stirks och
blir —1,1 procent av potentiell BNP 2021 (se tabell 14). Att det
strukturella underskottet dr fortsatt stort nista ar bedéms vara

forenligt med det finanspolitiska ramverket.

Tabell 14 Offentliga sektorns finanser

Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2018 2019

Inkomster! 2 390 2443
Procent av BNP 49,5 48,7
Skatter och avgifter? 2 107 2 147
Skattekvot 43,8 42,9
Kapitalinkomster 75 78
Ovriga inkomster3 208 219
Utgifter 2 350 2421
Procent av BNP 48,7 48,2
Konsumtion 1258 1298
Transfereringar? 829 849
Hushall 656 673
Foretag 93 94
Utland 80 82
Investeringar 233 247
Kapitalutgifter 30 28
Overforing till hushallen* 0 0
Finansiellt sparande 40 22
Procent av BNP 0,8 0,4
Primart finansiellt sparande® -5 -28
Procent av BNP -0,1 -0,6
Strukturellt sparande 11 17
Procent av potentiell BNP 0,2 0,3
Maastrichtskuld 1876 1765
Procent av BNP 38,9 35,2

2020
2415

48,9
2118
43,0
69
229
2596
52,6
1333
978
719
168
92
259
25

-180
-3,6
-224
-4,5
-92
-1,8
1970

39,9

2021
2484

47,9
2163
41,9
74
247
2619
50,5
1387
931
728
108
94
271
29

-135
-2,6
-180
-3,5
-59
-1,1
2072

40,0

! 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 kapitalférslitning. ¢ Berék-
ningsteknisk 6verforing till hush8ll i form av skatter eller transfereringar. Avser de
belopp som under kommande 8r behdver 6verféras mellan hushall och offentlig
sektor for att uppnd prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt
tal innebér ett atstramningsbehov i offentlig sektor, det vill sdga att 8tgarder vidtas
med negativ effekt pd hushdllens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebar
ett utrymme fér expansiva atgarder. ° Finansiellt sparande exklusive kapitalinkoms-

ter och kapitalutgifter.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Begrepp och antaganden

Strukturellt sparande visar vad offentlig sek-
tors finansiella sparande skulle vara om ekono-
min var i konjunkturell balans.

Budgetutrymmet visar utrymmet fér nya ofi-
nansierade finanspolitiska atgarder. Det berdknas
enligt Konjunkturinstitutets definition som den
del av det strukturella sparandet som vid ofor-
andrade regler dverstiger en tredjedels procent
av potentiell BNP.

Med ofordndrade regler menas att inga nya be-
slut fattas av riksdag, regering eller kommuner.

Den demografiskt betingade efterfrdgan vi-
sar hur efterfrdgan pa offentlig konsumtion och
investeringar é@ndras néar befolkningens storlek
och sammanséttning andras.

Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario
bygger pa féljande antaganden:

e Stat och kommun beslutar om utgiftsdtgarder
inom offentlig konsumtion och investeringar som
bibehaller personaltatheten inom offentligt finan-
sierade verksamheter samt en standardhdjning
ungefar i linje med historiskt monster.

e Stat och kommun beslutar om tgarder som
6kar eller minskar hushallens disponibla inkoms-
ter s3 att det strukturella sparandet uppgar till en
tredjedels procent av potentiell BNP. I scenariot
sker detta genom en berakningsteknisk éverfo-
ring fran offentlig sektor till hushallen. Vid storre
avvikelser bér en stegvis atergang ske till ett
strukturellt sparande pa en tredjedels procent av
potentiell BNP.

« Kommunsektorns skulder antas pa sikt inte
vaxa som andel av BNP. Givet nuvarande inve-
steringsnivaer innebar antagandet att ett finansi-
ellt sparande i kommunsektorn p& -0,3 procent
av BNP nds pa nagra ars sikt.

En utforligare beskrivning av dessa begrepp
och antaganden finns pd
https://www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-
prognoser/antaganden-gallande-offentliga-finan-
ser.html

a4
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Offentligtinansiella forutsattningar 2022—
2024

I detta avsnitt redogérs f6r utvecklingen av de offentliga finan-
serna i strukturella termer vid oférindrade regler fér aren 2022—
2024. Oférindrade regler innebir att inga beslut om finanspoli-
tiska dtgirder tas utéver vad som finns med i statens budget f6r
2021. Aviseringar gjorda i budgetpropositionen f6r 2021 avse-
ende efterféljande ar, som utgor férslag om riktlinjebeslut om
férindrade prelimindra inkomstberikningar och utgiftsramar f6r
aren efter 2021, beaktas inte i berdkningarna om aviseringarna
innebdr avvikelser fran den budgeterade nivan f6r 2021. I bud-
getpropositionen f6r 2021 finns det ett antal frslag som ér tem-
porira, som nedsittningen av arbetsgivaravgifter f6r unga och
skattereduktionen for arbetsinkomster. Att temporira atgirder
faller bort 4r beaktat vid berdkningen av oférindrade regler.

Budgetutrymmet, som visar utrymmet for ofinansierade at-
girder, beriknas som den del av det strukturella sparandet som
vid oférindrade regler Gverstiger en tredjedels procent av poten-
tiell BNP. Som andel av potentiell BNP sjunker utgifterna 2022—
2024 medan inkomsterna ir relativt stabila (se diagram 74).
Detta kallas f6r automatisk budgetférstirkning och innebir att
det strukturella sparandet i avsaknad av nya finanspolitiska atgir-
der successivt stirks. Aren 2022 och 2023 forstirks den automa-
tiska budgetforstirkningen av att ett antal temporira atgirder
fran budgetpropositionen f6r 2021 faller bort. Konjunkturinsti-
tutet bedémer att det strukturella sparandet vid oférindrade reg-
ler uppgir till 1,6 procent av potentiell BNP 2024 (se diagram
75). Detta ger ett ackumulerat budgetutrymme pa 73 miljarder
kronor fram till och med 2024 (se tabell 15).

Tabell 15 Budgetutrymme 2022-2024
Miljarder kronor

2022 2023 2024 2022-
2024

Forandring av strukturella (A)
inkomster vid oférandrade regler 86 95 105 286
Forandring av strukturella utgifter (B)
vid oféréandrade regler 32 32 71 135
Automatisk budgetférstarkning (C=A-B) 55 63 34 151
Forstarkning av strukturellt (D)
sparande for att nd 1/3 procent av
potentiell BNP 77 1 1 78
Budgetutrymme? (C-D) -22 62 33 73
Ackumulerat budgetutrymme -22 40 73

! Det nya budgetutrymme som genereras varje enskilt 8r redovisas for respektive ar

2022-2024. Det totala ackumulerade budgetutrymmet 2022-2024 visas i den sista
kolumnen samt raden “"Ackumulerat budgetutrymme”.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 74 Strukturella utgifter och
inkomster i offentlig sektor vid
ofordandrade regler

Procent av potentiell BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 75 Strukturellt sparande i
offentlig sektor vid oférandrade regler
Procent av potentiell BNP
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Finanspolitik 2022—2024

For scenarioaren 2022—2024 antar Konjunkturinstitutet att ak-
tiva beslut f6r offentlig konsumtion och investeringar fattas i en
omfattning som méjliggdr bibehéllen personaltithet i offentligfi-
nansierade verksamheter. Scenariot tar sin utgangspunkt i den
personaltithet som fljer av forslaget i budgetpropositionen f6r
2021 samt en standardh6jning ungefir i linje med det historiska
monstret.

Utgangspunkten i scenariot dr att finanspolitiken bedrivs sa
att det strukturella sparandet uppgir till en tredjedels procent av
potentiell BNP. Om budgetutrymmet understiger de demo-
grafiskt betingade utgiftsatgirderna fér att bade bibehalla perso-
naltitheten i offentligfinansierade verksamheter och héja stan-
darden i linje med det historiska m&nstret, antas normalt att
skatter och/eller transfereringar riktade mot hushéllen anpassas
pé ett sitt som stirker de offentliga finanserna och minskar hus-
hillens disponibla inkomster. Konjunkturinstitutet kallar detta
tor en berikningsteknisk 6verforing frin hushdllen.1

BIBEHALLEN VALFARD KRAVER FINANSIERING

Att bibehalla personaltitheten i de offentligt finansierade verk-
samheterna under scenariodren bedéms kosta 79 miljarder kro-
nor till och med 2024 i térhallande till oférindrade regler (se ta-
bell 16). Att ddrutéver héja standarden i linje med det historiska
monstret innebdr sammantaget 6kade utgifter pa 95 miljarder
kronor 2024, varav 34 miljarder kronor 1 staten och 62 miljarder
kronor i kommunsektorn.

De demografiskt betingade utgiftsatgirderna, inklusive en
standardhdjning, dr hégre dn budgetutrymmet. Det kridvs darfor
att en mindre del av utgiftsatgirderna finansieras med dtgirder
som hojer inkomsterna 1 offentlig sektor eller minskar andra ut-
gifter. I scenariot sker ddrfor en berdkningsteknisk 6verféring
fran hushallen pa totalt 22 miljarder kronor 2022—2024. 1 scena-
riot 6kar det strukturella sparandet fran —1,1 procent av potenti-
ell BNP 2021 till 0,3 procent 2024. Det innebir att offentlig sek-
tors sparande ér i linje med 6verskottsmalet 2024.

De avvikelser mellan det strukturella sparandet och riktmair-
ket om ett strukturellt sparande om en tredjedels procent av po-
tentiell BNP som sker 2020-2023 antas inte tas igen genom ett
hogre sparande efter 2024, givet att ekonomin dé befinner sig i
konjunkturell balans.

REGERINGEN HOJER UTGIFTSTAKEN

Regeringen foreslog 1 den ekonomiska varpropositionen 2020 att
utgiftstaket skulle h6jas med 350 miljarder kronor 2020 pa grund
av det kraftigt férsdmrade ekonomiska liget.

19 Om den berékningstekniska 6verféringen &r negativ innebar det att hushallens
disponibla inkomster minskar, se éverféring till hushdllen genom andrade skatter
och transfereringar i tabell 16.
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I budgetpropositionen fér 2021 foreslar regeringen att héja ut-
giftstaken £f6r 2021 och 2022 med 250 respektive 130 miljarder
kronor. Fér 2023 foreslas ett utgiftstak som dr 1 linje med det
som aviserades i varpropositionen. Det innebir att de f6reslagna
utgiftstaken f&r 2022—2023 successivt dtergar till ungefir samma
andel av potentiell BNP som féreldg innan pandemin (se dia-
gram 76).

Enligt riktlinjerna ska budgeteringsmarginalen, som ér skill-
naden mellan utgiftstaket och de takbegrinsade utgifterna, det
kommande édret vara minst 1,5 procent av de takbegrinsade ut-
gifterna. Konjunkturinstitutet bedémer att budgeteringsmargina-
len 2021 4r 15,1 procent, vilket motsvarar 222 miljarder kronor.
Utgiftstaket torde ddrfor inte vara en begrinsande faktor f6r ut-
gifterna nista dr. Att budgeteringsmarginalen dr betydligt hégre
in normalt dr befogat med anledning av den visentligt f6rhéjda
makroekonomiska osikerheten.

I det finanspolitiska scenatiot uppgir budgeteringsmarginalen
2022 till 11,1 procent av de takbegrinsade utgifterna, vilket mot-
svarar 163 miljarder kronor. Fér 2023 minskar budgeteringsmar-
ginalen till 4,0 procent.

Tabell 16 Finanspolitiskt scenario i offentlig sektor
Miljarder kronor

2022 2023 2024 2022-

2024
Budgetutrymme -22 62 33 73
Utgiftsdtgarder exkl.
standardhd6jning 26 32 21 79
Utgiftsatgarder inkl.
standardhd6jning 31 37 28 95
Staten 9 12 13 34
Konsumtion 6 9 11 25
Investeringar 3 3 3 8
Kommunal sektor 22 25 15 62
Konsumtion 20 22 13 55
Investeringar 2 3 2 7
Overforing till hushdllen genom
andrade skatter och transfereringar -7 -1 -14 -22

Strukturellt sparande?! -0,5 0,0 0,3

! Procent av potentiell BNP.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

Offentliga inkomster och utgifter 2020—
2024

TROTS DAMPAD EKONOMI I AR STIGER SKATTEKVOTEN

Covid-19-pandemin har en negativ paverkan pa stora skattebaser
som l6nesumman och hushillens konsumtion. Aven hushéllens
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Diagram 76 Utgiftstak och
takbegransade utgifter
Procent av potentiell BNP

345

324

30+

28

26

L N S A B S e s e s e s e e B P2
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

— Utgiftstak

—— Takbegrénsade utgifter

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Riksdagen och
Konjunkturinstitutet.



kapitalinkomster och bolagens vinster utvecklas svagt i ar. Dessa
skattebaser dr sma men dé de dr konjunkturkénsliga kan de pa-
verka skatteinkomsterna mycket enskilda ar. I ar dr det frimst de
stora skattebaserna som har paverkats.

I franvaro av regelindringar stiger skatteintikterna normalt
med ca 100 miljarder kronor per ar. Men pa grund av ridande si-
tuation minskar i stillet skatteintdkterna mellan 2019 och 2020
med ca 35 miljarder kronor. Skattekvoten, det vill siga skatter
och avgifter som andel av BNP, stiger dock mellan 2019 och
2020, trots beslutade skattesinkningar (se diagram 77). Det ir en
foljd av gynnsamma sammansittningsférindringar av skatteba-
serna och 6kade beskattade arbetsmarknadsrelaterade transfere-
ringar och bidrag.

Nista ar sidnks skatterna med knappt 35 miljarder kronor.
Hushallens skatter sinks med knappt 18 miljarder kronor, frimst
till £6ljd av inférandet av en ny skattereduktion f6r f6rvirvsin-
komster, en temporir skattereduktion fér arbetsinkomster och
héjningen av grundavdraget for dldre. Skatteintikterna minskar
ocksa till f6ljd av att den allminna léneavgiften slopas for yngre.
De olika skattetérindringarna beskrivs noggrannare i férdjup-
ningen “Budgetpropositionen fér 20217,

Trots en relativt god utveckling av de viktiga skattebaserna
l6nesumman och hushallens konsumtion nista ar faller skat-
tekvoten mer dn vad skattesinkningarna i budgetpropositionen
implicerar. Detta beror pa att BNP vixer snabbare dn de stora
skattebaserna. Att temporira skattesinkningar, som nedsitt-
ningen av arbetsgivaravgifter f6r unga och skattereduktionen f6r
arbetsinkomster, faller bort bidrar till att skattekvoten stiger nd-
got 2023.

KONSUMTIONEN UTVECKLAS SVAGT I AR TROTS HOGT
TRYCK I VARDEN

Trots hogt tryck pa varden sd vixer offentlig konsumtion ling-
samt i ar. Detta beror bland annat pa att den covid-19-relaterade
virden, som varit resursintensiv, har tringt undan annan vard
som dock kommer att behova tas omhand om senare. Detta gor
att antalet vardtillfallen blir ligre 2020 jimf6rt med vad de an-
nars skulle ha varit. Aven inom omsorg, bland annat ildre- och
barnomsorg, dr volymerna ligre 4n normalt. Exempelvis var det
en hog franvaro pa férskolan under mars och april och 1 bérjan
av hosten.2

Kostnaden fOr att utféra virden och omsorgen har dock varit
ndgot hogre dn normalt. Dirfér vixer offentlig konsumtion i 16-
pande pris i 4r med ca 3 procent, vilket dr ligre dn det historiska
genomsnittet sedan 1994 (se diagram 78).

Regeringen har i ar hojt statsbidragen betydligt mer dn not-
malt. En del av héjningen av statsbidragen dr permanent, medan

20 T avsnittet "Offentlig konsumtion véxer I8ngsamt i &r trots hég belastning i var-
den” i kapitlet "Konjunkturen i Sverige 2020-2021" beskrivs hur de metoder som
anvands for att mata offentlig konsumtion paverkar konsumtionsutvecklingen i &r.
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Diagram 77 Skatter och avgifter
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 78 Offentliga
konsumtionsutgifter

Procentuell férandring, 16pande priser respektive
procent av BNP
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en del dr temporir f6r 2020. De temporirt hégre statsbidragen
ar tinkta att tdcka dels kommunernas bortfall av skatteinkoms-
ter, dels de héga kostnaderna till £6ljd av covid-19-pandemin.
Skattebortfallet blir dock ldgre 4n vad som prognostiserades i vi-
ras. De permanent héjda statsbidragen ger kommuner och reg-
ioner mojlighet att varaktigt héja konsumtionen. Dock har kom-
muner och regioner i dr inte méjlighet att utnyttja medlen till
fullo. En stor del av statsbidragsh6jningen £6r 2020 omsatts dér-
for inte i en hogre konsumtionstillvixt utan sparas istillet. Dar-
med 4r det finansiella sparandet i kommunsektorn betydligt
hégre i dr dn vad det var forra aret.

Niista ar hojs statsbidragen till kommunsektorn ytterligare.
De mesta idr permanenta eller langsiktiga hojningar. Regionerna
tillférs pengar f6r att kunna beta av vardskulden som byggts upp
under 2020. Kommunerna far framfor allt ytterligare stod till
dldreomsorgen och grundskolan. Dessa statsbidrag antas anvin-
das till konsumtion i kommuner och regioner. Staten héjer utgif-
terna genom utbildning, arbetsmarknad, polis och rittsvisendet.
Sammantaget vixer den offentliga konsumtionen i 16pande pris
lite mer 4n det historiska genomsnittet nésta ar.

For dren 2022-2024 foljer den offentliga konsumtionen den
demografiska utvecklingen och uppgir till drygt 26 procent av
BNP. Offentlig konsumtion har aren 2020—2024 inte utgjort en
sadan stor andel av BNP sedan bérjan av 1990-talet.

HOGA OFFENTLIGA INVESTERINGAR I NARTID

Statens investeringar vixer starkt och 6kar som andel av BNP i
nértid, f6r att sedan stabiliseras pa en hog nivé (se diagram 79).
Det pagir stora infrastrukturprojekt i bide Géteborg och Stock-
holm samtidigt som investeringarna inom férsvaret tar fart.
Kommunerna har investerat mycket i byggnader, sd som sjuk-
hus, skolor och dldreboenden, vilket har lett till att kommuner-
nas investeringar som andel av BNP ir mycket hoga i ett histo-
riskt perspektiv. Behovet av utékade och férbittrade verksam-
hetslokaler finns kvar men som andel av BNP kommer kommu-
nernas investeringar att falla tillbaka de kommande dren. Sam-
mantaget innebdr detta att de offentliga investeringarna ér
mycket hoga 1 nirtid for att sedan minska ndgot som andel av
BNP.

ARBETSMARKNADSERSATTNINGEN AR TILLFALLIGT HOG

Tillfalliga regelindringar inom socialférsikringen och arbetslos-
hetstorsikringen pa grund av covid-19-pandemin gor ersdttning-
arna tillfilligt mer generdsa i ar (se marginalrutan ”’Finanspolitik
2020 pa grund av covid-19-pandemin”). I budgetpropositionen
tor 2021 forlings den generdsare arbetsloshetsforsikringen till-
falligt f6r 2021 och 2022. De utbetalda arbetsmarknadsersitt-
ningarna minskar som andel av BNP fran 2022 och framat (se
diagram 80).
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Diagram 79 Offentliga investeringar
Procent av BNP
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Diagram 80 Transfereringar till hushall
vid oféorandrade regler
Procent av BNP
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FORTSATT POSITIVT KAPITALNETTO Diagram 81 Kapitalnetto
Procent av BNP

Trots en kraftigt 6kad offentlig skuldsittning 1 ar faller inte
kapitalnettot, vilket dr offentliga kapitalinkomster minus kapital-

R 4

utgifter, anmirkningsvirt framover (se diagram 81). Bide rin-
teintdkter och utdelningar minskar i 4r men rinteutgifterna mins-
kar ocksd eftersom Riksgilden emitterar en stdrre mingd stats-
obligationer till 6verkurs, vilket sinker implicitrintan pa stats-
skulden. Nista ar bedéms kapitalinkomsterna bara férindras

marginellt, medan rinteutgifterna ékar nigot, vilket sammanta-
get leder till att kapitalnettot faller. Totalt minskar kapitalnettot
med 10 miljarder kronor fran 2019-2021, trots att S S

Maastrichtskulden 6kar med drygt 300 miljarder kronor Gver oo_o;apizlnzftoos 1012 14 16 18 20 22 24

samma dr. Detta dr en £6ljd av de historiskt mycket laga rinteni- — Kapitalutgifter
—— Kapitalinkomster

vierna for offentlig skuldsittning.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Osikerhet 1 prognosen

Global BNP foll kraftigt det andra kvartalet da stora delar av
varlden i varierande grad var under nedstiangning. Varldsekono-
min har darmed hastigt hamnat i en djup recession. Nar restrikt-
ioner gradvis har tagits bort, har ekonomin foljt efter och en
dterhdmtning har inletts. Hastigheten i terhamtningen varierar
kraftigt mellan lander och beror bland annat pa i vilken utstrack-
ning smittspridningen dampats och ekonomin har kunnat 6ppnas
upp. Hur fort &terhdamtningen gér beror ocksa p& hur persistenta
beteendeforandringarna till foljd av pandemin &ar. Det finns en
risk att &terhdmtningen bade i Sverige och omviriden blir mer
utdragen idn i prognosen, men det dr dven mojligt att dterhamt-
ningen gar snabbare &n vintat. Ovriga risker kommer huvudsak-
ligen frdn omviérlden och de &r i allt visentligt nedatrisker. Sam-
mantaget bedoms sannolikheten for en lagre BNP-tillvaxt vara

hoégre d@n det motsatta.

OSAKERHET I PROGNOS TILL FOLID AV PANDEMIN

Osikerheten om den ekonomiska utvecklingen dr f6rhojd, saval
1 Sverige som globalt. Den beror 1 hog utstrickning pa osdker-
heten om hur pandemin utvecklar sig, hur utvecklingen av vac-
cin och behandlingar gir och 1 vilken omfattning dtgirder for att
hindra smittspridning tas bort, férlings eller inférs pa nytt. Det
beror ocksa pa hur hushall, féretag och linder reagerar pa ut-
vecklingen. Att osdkerheten dr f6rhéjd beror ocksa pd den unika
situationen att recessionen beror pd en pandemi, som gor det
svart att dra historiska paralleller eftersom pandemier med lika
allvarliga globala ekonomiska konsekvenser inte har intriffat i
modern tid. En annan faktor som gor att prognosen ér ovanligt
osiker dr att det i méinga linder har genomférts en snabb om-
liggning av den ekonomiska politiken i en kraftigt expansiv rikt-
ning. Detta skyndar pa dterhimtningen men det medfor ocksa
risker. En risk dr att de offentliga stimulanspaketen medfér en
snabb férsdmring av offentliga finanser i dr och nista dr i manga
linder. Det minskar utrymmet f6r nya stimulanser framéver och
kan innebira att de inférda stéden till hushall och féretag kan
behova tas tillbaka i fortid. Nir stodatgirder upphor kan det ge
stora negativa effekter pa ekonomin. Det finns saledes en risk att
aterhdmtningen, till f6ljd av pandemin, blir mer utdragen dn i
prognosen, men dven en mojlighet till en snabbare dterhamt-
ning.2t Uppitrisken ér frimst kopplad till att utvecklingen av ett
sdkert vaccin gar snabbare 4n vad som antas i prognosen och att
fler minniskor blir vaccinerade i 4r och nista ir och/eller att ef-
fektiva behandlingar mot covid-19 tas fram. Det finns ocksa ris-
ker som inte 4r kopplade till pandemin, men de ér i nuldget

21 Se vidare avsnittet "Alternativscenario” for effekterna pa svensk ekonomi av en
samre utveckling i omvérlden.
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underordnade riskerna kopplade till pandemin. Nedan kommen-
teras de mest betydande av dessa risker kort.

RISK ATT STORBRITANNIEN LAMNAR EU UTAN AVTAL

Prognosen baseras pd att det sker ett ordnat brittiskt uttride vid
arsskiftet nir Storbritannien limnar EU:s inre marknad och tull-
unionen vid évergangsperiodens slut. Férhandlingarna gar dock
trégt och risken dr fortfarande pataglig att uttridet sker utan av-
tal, vilket bland annat skulle leda till att handeln kommer att ske
till WTO-regler. Effekterna av detta skulle kunna bli stora,
frimst £6r Storbritannien men dven omvirlden skulle paverkas.2
De direkta effekterna f6r Sverige via den bilaterala handeln
skulle férmodligen bli relativt begrinsade. Den svenska varuex-
porten till Storbritannien uppgick till 5,4 procent av total varuex-
port 2019. Till de direkta handelseffekterna ska dock liggas ris-
ken f6r turbulens pa de finansiella marknaderna, fértroendeef-
fekter och svagare efterfrigan frin andra linder som ocksd drab-

bas.

GEOPOLITISK ORO KAN DAMPA TILLFORSIKTEN

De geopolitiska spdnningarna var stora i virlden redan fére pan-
demin och de har inte minskat under iret aven om det mediala
fokuset har legat pd annat héll. Ett stort antal konflikthdrdar runt
om i virlden skapar osikerhet om utvecklingen av den globala
ckonomin. De kanske mest oroande konflikthirdarna ur ett glo-
balt ekonomiskt perspektiv dr de mellan Kina och Indien och
mellan Grekland och Turkiet. I vissa linder har den inrikespoli-
tiska oron 6kat som exempelvis i Belarus, vilket ocksa kan dven-
tyra aterhimtningen dir, men effekterna pa den globala ekono-
min torde bli sma. Vad giller spianningarna mellan USA och
Kina har de tidigare dispyterna kring handel och teknologi mer
och mer 6vergitt 1 en politisk konflikt mellan linderna som ut-
gor en risk pa savil kort som lite lingre sikt. De 6kade spinning-
arna skapar dven fragetecken kring de ingangna handelséverens-
kommelserna mellan linderna. En ytterligare osikerhetsfaktor
kring den ekonomiska politiken dr om utgdngen i det
amerikanska presidentvalet skulle bli omtvistad och pdga under
lingre tid.

RISK FOR FALLANDE TILLGANGSPRISER

Den langa perioden med mycket ldga rintor kan ha orsakat oba-
lanser pa de finansiella marknaderna och det har bidragit till att
driva upp priset pa bostider och fastigheter. Bade 1 Sverige och
internationellt har s6kandet efter hdgre avkastning Skat riskta-
gandet och drivit upp priserna pa riskfyllda tillgaingar som exem-
pelvis aktier och obligationer frin féretag eller stater med osiker
betalningstérmiga. Priserna pa dessa riskfyllda tillgingar kan ha

22 Tullar och icke-tariffera handelshinder skulle inféras och granskontroller skulle bli
nodvéandiga.
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stigit till nivder som inte dr forenliga med staternas betalnings-
férméga och framtida bolagsvinster. Om eller nir investerarna
omvirderar tillgdngarnas virde, kan priserna pd mer riskfyllda
tillgdngar falla kraftigt. Det kan leda till fallande borser och/eller
svarigheter for féretag att refinansiera sina lan. Detta riskerar att
1 sa fall dimpa hushéllens konsumtion och niringslivets investe-
ringar.

Prognosfelens storlek

Prognoser ir alltid osdkra. For att illustrera nivan av prognososi-
kerhet har Konjunkturinstitutet de senaste aren visat osdkerhets-
intervall runt prognoserna fér nagra centrala variabler.2s Dessa
intervall har speglat en genomsnittlig niva av prognososikerhet
och visar dirfor vilken storlek pa prognosfelen som kan férvin-
tas i genomsnitt. P4 grund av covid-19-pandemin har prognos-
osidkerheten blivit mycket hég, och den genomsnittliga nivan har
dirfor underskattat prognososikerheten. Dirfor redovisar Kon-
junkturinstitutet osikerhetsintervall f6r BNP-tillvixten och den
relativa arbetsléshetsnivan ddr prognososikerheten kan variera
over tid. Den tidsvarierande prognososikerheten berdknas ge-
nom att koppla osikerheten till storleken pa prognostrevidering-
arna som sker mellan Konjunkturinstitutets prognoser.2

Diagram 82 och diagram 83 visar osdkerhetsintervall berdk-
nade med tidsvarierande osidkerhet f6r BNP-tillvixten och den
relativa arbetslésheten f6r de nidrmaste fyra prognoskvartalen.
Intervallen ér breda ur ett historiskt perspektiv, vilket dr en kon-
sekvens av att de prognosrevideringar som skett under aret har
varit mycket omfattande. Med 90 procents sannolikhet f&rvintas
utfallet £6r BNP-tillvixten det tredje kvartalet 2020 att hamna
mellan 2,0 och 6,3 procent, medan utfallet f6r arbetslésheten
med 90 procents sannolikhet férvintas hamna mellan 8,6 och
9,8 procent. Osikerheten f6r bada variablerna dkar patagligt
med prognoshorisonten. Den stora osikerheten ger en bety-
dande sannolikhet for att tillvixten dterigen skulle kunna bli
kraftigt negativ under 2021, men ocksa f6r att den skulle kunna
bli historiskt sett mycket stark.

Tabell 17 visar en jimforelse mellan genomsnittlig prognos-
osikerhet och tidsvarierande prognososikerhet. Med genom-
snittlig prognososikerhet f6r BNP-tillvixten blir det 90-procen-
tiga osikerhetsintervallet f6r tredje kvartalet 2020 mycket sma-
lare. Det stricker sig endast fran ca 3,1 till 5,2 procent i stéllet

23 Se férdjupningen “Osédkerhet i Konjunkturinstitutets prognoser”, Konjunkturlédget,
december 2014.

24 F6r mer information om metoden, se “Prognososédkerhet 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 82 Osdkerhetsintervall for
BNP-prognosen
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Diagram 83 Osdkerhetsintervall for
arbetsloshetsprognosen
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tor 2,0 till 6,3 procent med tidsvarierande prognososikerhet. 25
For arbetslosheten innebir genomsnittlig prognososikerhet ett
90-procentigt intervall fran 8,8 till 9,6 procent till skillnad fran
8,6 till 9,8 procent med tidsvarierande prognososikerhet. Pro-
gnososikerheten dr ddrmed i dagslidget t6rhéjd jaimfért med ge-
nomsnittet och osikerheten 6kar ocksa klart mer 4n genomsnitt-
ligt med prognoshorisonten.

Tabell 17 Standardavvikelser for prognosfel

Procentenheter
2020 2021
Prognososdkerhet kv. 3 kv. 4 kv. 1 kv. 2
BNP Genomsnittlig 0,55 0,63 1,17 1,22
Tidsvarierande 1,35 2,64 3,91 5,55
Arbetsloshet Genomsnittlig 0,20 0,34 0,56 0,75

Tidsvarierande 0,35 0,95 1,69 2,74

Anm. Tabellen visar den skattade standardavvikelsen for framtida prognosfel. For
genomsnittlig prognososakerhet ar standardavvikelsen lika med rotmedelkvadrat-
felet for prognosfelen.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Alternativscenario

Utvecklingen i den globala och den svenska ekonomin 4r under
den ndrmaste tiden fortfarande mycket osidker. Den domine-
rande risken f6r den ekonomiska utvecklingen ir att spridningen
av covid-19 Okar, vilket ut6ver effekterna pa minniskors hilsa
skulle leda till ytterligare ekonomiska pafrestningar globalt. Detta
kan ske genom de dtgirder som vidtas f6r att bromsa spridnings-
takten. Nya dtgirder kan tillkomma och nuvarande dtgirder kan
bli mer lingvariga. Dessa dtgirder kan paverka hushallens och
foretagens beteende negativt ur ett strikt makroekonomiskt per-
spektiv. Som f6ljd kan dterhdmtningen av den globala BNP-till-
vixten bli lingsammare 4n 1 huvudscenariot. Till detta kommer
dven en sjdlvpdtagen anpassning hos foéretag och hushall vid en
Okad smittspridning. Vidare kan produktionsstorningar i olika
linder bli mer lingvariga, med fler féretag som gar i konkurs el-
ler far stérre produktivitetsforluster. Var och en, eller en kombi-
nation av de hir faktorerna, kan leda till en ligre BNP-tillvixt i
omvitlden i d4r och nista édr jaimfért med 1 huvudscenariot.

Aven iterhimtningen av inhemsk efterfragan i Sverige riske-
rar att bli langsammare 4n i huvudscenariot. Om nya dtgirder in-
tors fOr att bromsa smittspridningen, eller om nuvarande dtgir-
der blir mer lingvariga, riskerar utvecklingen av hushallens kon-
sumtion och néringslivets investeringar bli svagare dn i huvud-
scenariot. Det riskerar ocksa att leda till mer langvariga

25 Berdkningen antar att en normalférdelning kan anvéndas fér att beskriva pro-
gnosfelen, varvid det 90-procentiga intervallet ges av prognos +/- 1,96*standard-
avvikelsen. Samma berakning galler inte for den tidsvarierande metoden d& den
inte gébr samma antagande om normalférdelning.
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Vad ar ett alternativscenario?

I detta avsnitt beskrivs en alternativ utveckling
av ekonomin jamfort med prognosen for aren
2020-2021 samt det medelfristiga scenario
som foljer for de ndrmaste aren darpa. I av-
snittet beskrivs hur de ekonomiska forutsatt-
ningarna kan skilja sig frén prognosen och hu-
vudscenariot, och vilka effekter dessa alterna-
tiva forutsattningar kan ha pa den svenska
ekonomin.

Alternativscenariot ar framtaget med Konjunk-
turinstitutets allmén-jamviktsmodell SELMA.
Analysen som presenteras &r helt och hallet
modellbaserad och darmed helt och hdllet en
konsekvens av de antaganden som gjorts i
modellen.



produktionsstérningar. Aven en borsnedgiang eller nya fall i bo-
stadspriserna skulle kunna innebira en simre utveckling av hus-
hallens konsumtion, via minskad férmégenhet och Gkat férsik-
tighetssparande. En liknande effekt skulle uppstd om hushallens
férvintningar om den svenska ekonomins utveckling blir mer
negativa. Flera av dessa bakomliggande orsaker till en svagare ut-
veckling kan givetvis sammanfalla.

I Konjunkturinstitutets allmin-jaimviktsmodell SELMA kan
en samre utveckling av bade virldsekonomin och den svenska
ekonomin analyseras.2s I SELMA representeras detta av en ligre
efterfragan pa varor och tjinster bade i omvirlden? och i Sve-
rige jimfért med huvudscenariot.s

LAGRE BNP-TILLVAXT I OMVARLDEN

I alternativscenariot antas BNP-tillvixten i omvirlden bli ligre
in 1 huvudscenariot bade 2020 och 2021 (se diagram 84).2> Ned-
gangen antas vara tillfillig och omvirldens BNP-tillvixt blir
hégre dn i huvudscenariot 2022. En ldgre produktion leder till en
ligre efterfragan pa arbetskraft i omvirlden, vilket i sin tur med-
tor en svagare l6neutveckling. Detta innebir att kostnaderna f6r
dessa foretag minskar, varfor de sitter ligre priser. Dirmed blir
inflationen i omvirlden ldgre 4n i huvudscenariot. Till £5ljd av
den ldgre inflationen och produktionen i omvirlden sinker om-
virldens centralbanker sina styrrintor. I SELMA antas att det
finns en nedre grins for hur ldga styrridntorna i omvirlden kan
bli. Denna grins nds i det hir alternativscenariot. Omvitldens
centralbanker kan ddrmed inte stimulera ekonomin si mycket
som de vill, vilket forstirker konjunkturnedgangen i omvirlden.

LANGSAMMARE ATERHAMTNING I SVERIGE

Den ldgre efterfragan i omvirlden relativt huvudscenariot inne-
bir att efterfragan pa svensk export blir ligre (se diagram 85).
Nedgdngen i exporten dimpas nigot av att kronan forsvagas.
Vixelkursen paverkas mest av férandringar i Sveriges nettostall-
ning mot omvirlden. Importtillvixten utvecklas starkare dn

26 For en beskrivning av SELMA, se "SELMA - Technical documentation” p&
www.konj.se.

27 Omvaérlden representeras i diagrammen av KIX6-ldnderna, det vill séga euroom-
r&det samt USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan.

28 1 SELMA modelleras inte explicit hur en pandemi paverkar ekonomin. Utbudsstor-
ningar som exempelvis hégre sjukfranvaro, stangda skolor eller uteblivna leveran-
ser kan inte modelleras explicit i SELMA. En lagre efterfrégan b&de i omvariden och
i Sverige modelleras genom att 6ka den s8 kallade riskpremien som gér bespa-
ringar mer attraktiva vilket leder till minskad konsumtion. I omvériden 6kar riskpre-
mien med 0,32 procent och i Sverige 6kar riskpremien med 1,8 procent. Chocken i
omvarlden &r lagre men avtar Idngsamt eftersom omvarlden antas bestd av flera
olika lander som kan ha lokala utbrott vid olika tidpunkter. I Sverige ar chocken
hogre men férsvinner helt efter fem kvartal.

29 Storleken av nedg&ngen ska inte ses som Konjunkturinstitutets bedémning av ef-
fekterna av spridningen av covid-19, utan som ett exempel.

30 vardet for den nedre grénsen i omvarlden antas vara -0,66 procent och &r berak-
nat som ett handelsvdgt medelvarde av Konjunkturinstitutets bedémning av nedre
granser i KIX6-landerna och ska ocks8 fanga de ytterligare kvantitativa lattnader
som centralbanker kan utféra utdver att sanka styrrantan.
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Diagram 84 Omvarldens BNP
Procentuell férandring, fasta priser
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Anm. Omvarlden representeras av KIX6.

Kallor: Eurostat, Macrobond, OECD och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 85 Svensk export
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Diagram 86 Hushdllens konsumtion
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exporttillvixten biade 2021 och 2022 och Sveriges nettostillning
mot omvitlden férsimras, vilket férsvagar kronan.

En ldgre inhemsk efterfragan 1 Sverige kan i SELMA fingas
av att de svenska hushallen antas vilja spara mer och didrmed
konsumera mindre jimfért med i huvudscenariot (se diagram
806). I scenariot blir konsumtionstillvixten ndstan 2 procenten-
heter ligre 4n i huvudscenariot 2021. I scenariot antas att dessa
effekter dr tillfalliga och konsumtionen aterhdmtar sig 2022 da
den vixer i hogre takt dn i huvudscenariot.

En ldgre efterfragan pa svensk export och ligre hushallskon-
sumtion leder till en ldgre efterfrigan pa inhemska insatsvaror,
som anvinds 1 produktionen av export- och konsumtionsvaror.
De inhemska insatsvaruféretagen anvinder kapital och arbets-
kraft i sin produktion. Eftersom efterfragan pa deras produktion
minskar sd minskar dven efterfrigan pa kapital. Investeringarna
blir ddrmed ldgre 4n i huvudscenariot 2020-2021 (se diagram
87). Vidare minskar dven efterfragan pa arbetskraft till f6ljd av
den ldgre efterfrigan pa inhemska insatsvaror. Pa grund av den
lagre efterfragan pa arbetskraft blir dven 16netillvixten ldgre.

Den svagare utvecklingen f6r exporten, hushillens
konsumtion och investeringarna innebir att bade BNP-tillvixten
och BNP-gapet ir ldgre dn i huvudscenariot 2020 och 2021 (se
diagram 88 och diagram 89). Den inhemska ekonomin nar ba-
lanserat konjunkturldge férst ett ar senare jimfért med i huvud-
scenariot.

KPIF-inflationen kan delas upp i inhemsk inflation och im-
porterad inflation. Den inhemska inflationen ér ldgre dn 1 huvud-
scenariot eftersom foretagens kostnader halls tillbaka av den
ligre 16netillvixten. Konjunkturnedgingen i omvirlden sinker
den utlindska inflationen och leder till att den importerade in-
flationen 4r ldgre 4n i huvudscenariot. Eftersom bade den in-
hemska och den importerade inflationen blir ligre, blir KPIF-in-
flationen ldgre 4n i huvudscenariot.

Till £6ljd av en ldgre inflation och ett mer negativt BNP-gap
tor Riksbanken 1 scenariot en nigot mer expansiv penningpolitik
jamfort med 1 huvudscenariot. Det antas dock att det finns en
nedre grins for hur langt Riksbanken kan sinka reporintan.™
Den nedre grinsen for rintan begransar kraftigt Riksbankens
mojlighet att stimulera ekonomin. Rintan ligger vid den nedre
gransen i lite mer dn tva ar.®

Hushillens ligre konsumtion och ldgre arbetsinkomster leder
till lagre skatteintikter och ddrmed till en minskning av de pri-
mira inkomsterna i offentlig sektor relativt huvudscenariot. Ef-
tersom BNP-gapet 4r mer negativt 4n i huvudscenatiot 6kar
transfereringarna till hushallen via de automatiska

31 Inom ramen fér modellen antas den nedre gransen vara -0,25 procent. I huvud-
scenariot sénker Riksbanken inte rantan. Sankningen till -0,25 procent i modellen
syftar till att fanga de ytterligare kvantitativa Ittnader som Riksbanken kan utféra i
stallet for att sanka reporantan under 0.

32 Detta ska ses som ett exempel och inte som Konjunkturinstitutets bedémning av
den optimala penningpolitiken.
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stabilisatorerna och dirmed 6kar de primira utgifterna i offentlig
sektor. 3 Sammantaget innebér de minskade inkomsterna och
Okade utgifterna att det finansiella sparandet i offentlig sektor
blir ldgre och Maastrichtskulden hégre jamfort med 1 huvudsce-
nariot (se diagram 90).

Arbetsloshet och SELMA

Arbetslosheten stiger och beriknas bli drygt 1 procenten-
heter hogre dn i huvudscenariot 2021 (se diagram 91).
SELMA modellerar antal arbetade timmar i ekonomin men
inte arbetslosheten. For att gbra en berikning av hur ar-
betslosheten skulle utvecklas i alternativscenatriot maste
vissa antaganden goras. Fér mer information om dessa, se
alternativscenarierna i Konjunkturliget juni 2020.

33 Eftersom den svenska ekonomin befinner sig i en djup l&gkonjunktur i alternativ-
scenariot, antas att regeringen under 8ren 2020-2022 inte justerar finanspolitiken

for att strukturellt sparande ska uppga till en tredjedels procent av potentiell BNP.

Aren 2023 och framat fors finanspolitiken sa att strukturellt sparande foljer banan i
huvudscenariot.
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Diagram 90 Maastrichtskuld
Procent av BNP
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Diagram 91 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften

10.5 - -10.5
10.0 - -10.0
9.5 Lo.s
9.0 9.0
8.5 - L85
8.0 L 8.0
7.5 L7.5
7.0 - 7.0
ST e T 20 T 21 a2 23 a4 O?

—— Alternativscenario

—— Huvudscenario

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Konjunkturldget September 2020

FORDJUPNING

Budgetpropositionen for 2021

Budgetpropositionen for 2021 innehdller ofinansierade atgirder
pa knappt 100 miljarder kronor. Ca 35 miljarder kronor av dessa
utgors av 6kad offentlig konsumtion och investeringar och ca 27
miljarder kronor utgors av 6kade utgifter for transfereringar till
hushall och foretag. Resterande del av budgeten tillfaller hushall
och foretag i form av sankta skatter och avgifter. Skattesank-
ningarna i budgetpropositionen har en oklar nettoeffekt p& anta-
let arbetade timmar och sysselsattning. Budgeten innehaller
dven ett stort antal férslag om atgérder p& miljo- och klimatom-

radet, dar dock vissa dtgarder bedéoms vara mindre effektiva.

Budgetpropositionen fér 2021 dr ett av regeringens frimsta styr-
medel f6r politiken det kommande dret. Férdjupningen beskri-
ver de effekter som budgetpropositionen vintas ha pa offentliga
finanser, arbetsmarknaden och miljé- och klimatomradet.

Effekter pa de offentliga finanserna

Budgetpropositionen f6r 2021 innehéller, enligt Konjunkturin-
stitutets berdkningar, ofinansierade dtgirder pa ca 98 miljarder
kronor. Drygt 63 miljarder kronor utgdrs av 6kade utgifter, 1
form av offentlig konsumtion, offentliga investeringar och ékade
transfereringar, medan drygt 34 miljarder kronor utgdrs av skat-
tesdnkningar f6r hushdll och foretag. Det finansiella sparandet
minskar ddrfér med ca 98 miljarder kronor till £6ljd av de atgir-
der som foreslas i budgetpropositionen.

Di Konjunkturinstitutet bedémer stotleken péd de finanspoli-
tiska atgdrderna f6r 2021 gbrs det utifrdn nivdn pa beslutade at-
girder t6r 2020. Nivih6jningar och nivasinkningar f6r 2021
som aviserats i tidigare propositioner, och som nu beslutats om,
innebdr didrmed férdndrad politik jimfért med 2020 och betrak-
tas av Konjunkturinstitutet som ny finanspolitik f&r 2021.3+

De inkomst- och utgiftstérindringar som beror pa férind-
rade volymer, exempelvis att utgifterna for barnbidraget 6kar f6r
att det £6ds fler barn, inkluderas inte som en ny finanspolitisk at-
gird utan anses vara en volymeffekt som sker vid nu gillande

34 En tgard som tidigare beslutats om for 2020, och dar syftet var att atgarden
skulle fortgd, inkluderas darmed inte som en ny finanspolitisk atgard for 2021 om
beslut om foérldngning nu formellt ska fattas. Vad galler férslag som tydligt har avi-
serats som temporara for 2020 men som nu i samband med budgetpropositionen
for 2021 helt eller delvis fortsatter 2021 behandlar Konjunkturinstitutet som nya fi-
nanspolitiska atgarder. Exempel pd en sddan ar det tillfalligt hojda taket i arbetslds-
hetsersattningen som skulle ha gallt for 2020 men som nu férlangs till och med
2022.
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regler. Den hogre EU-avgiften nista dr samt bidraget frain EU:s
aterhimtningsfond behandlas pa samma sitt.

OKADE STATSBIDRAG TILL KOMMUNERNA

Den statliga konsumtionen féreslas 6ka med drygt 8 miljarder
kronor. Den 6kade konsumtionen bestédr frimst av 6kade resur-
ser till hogskola och universitet, kommunikationsmedel och ar-
betsmarknadsatgirder. Aven rittsvisendet och férsvaret far
Okade anslag. Merparten av dtgirderna som paverkar statlig kon-
sumtion ir aviserade i tidigare budgetar. De statliga investering-
arna héjs med knappt 10 miljarder kronor, frimst pa grund av
infrastruktursatsningar samt forskning och utveckling.

I budgetpropositionen foreslas att de riktade statsbidragen till
kommuner och regioner héjs med ca 7 miljarder kronor och att
de generella bidragen héjs med 10 miljarder kronor. Detta £61-
vintas leda till 6kad kommunal konsumtion i motsvarande ut-
strdckning. De riktade statsbidragen utgbrs av satsningar pa
dldreomsorgen, virden (dels for att beta av vardskulden, dels f6r
specifika satsningar inom olika virdomraden) samt grund- och
gymnasieskolan.

TRANSFERERINGAR TILL HUSHALL OCH FORETAG HOJS

Transfereringar till hushall och féretag héjs med omkring 13 re-
spektive 14 miljarder kronor, se tabell 18. Den stérsta delen av
Okningen av transfereringar till hushdllen utg6rs av héjt tak och
héjd grundersittning i arbetsloshetsforsikringen (a-kassan).ss
Hojningen dr tillfillig och giller fram till och med utgingen av
2022. Transfereringarna hojs dven i form av ett inkomstpens-
ionstilligg.3 Foretagen far ta del av stdd inom milj6- och energi-
omstillning, bostadsbyggande, kommunikationsmedel, jordbruk
och niringslivsutveckling.s

35 Med anledning av covid-19-pandemin héjdes tillfalligt under 2020 den hégsta er-
sattningsnivan och grundersattningen i arbetsléshetsférsakringen 13 april 2020.
Den hogsta dagpengen de forsta 100 dagarna i en arbetsléshetsperiod steg frén
910 kronor om dagen till 1 200 kronor om dagen. Grundersattningen héjdes fran
365 kronor om dagen till 510 kronor om dagen. Denna héjning var aviserad for
fram till 3 januari 2021. I och med budgetpropositionen for 2021 fortsatter ersatt-
ningen att vara p% denna hogre nivd under 2021 och 2022.

36 Tillagget riktas till dem med en allmén inkomstgrundad &lderspension mellan
9 000 och 17 000 kronor i manaden.

37 Jamfért med 2020 kommer transfereringarna till féretagen var lagre 2021. Detta
beror pa temporart hdga transfereringar till féretagen till foljd av framfér allt kort-
tidspermittering och omstallningsstéd under 2020. I jamfdrelsen mellan 2020 och
2021 har de temporart hogre transfereringarna till féljd av covid-19-pandemin bort-
setts ifran.
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HUSHALLENS SKATTER SANKS MED 18 MILJARDER
KRONOR

I budgetpropositionen foreslas flera skattesinkningar riktade
mot hushdllen. Den stérsta férindringen ér inférandet av en ny
skattereduktion for férvirvsinkomster, det vill sdga inkomst av
tjanst samt inkomst frin inkomstbaserade socialférsikringar som
sjukforsikring och arbetsléshetsersittning. Denna skatteredukt-
ion berdknas minska statens skatteinkomster med knappt 9 mil-
jarder kronor 2021.

Den nist storsta skattesinkningen sker genom inférande av
en temporir skattereduktion f6r arbetsinkomster. Den ndrmare
utformningen av denna skattereduktion 4r dnnu inte klar. Hus-
héllen kommer dérfor £ dessa pengar tidigast i samband med att
eventuell skattedterbiring gillande 2021 betalas ut runt midsom-
mar 2022.3 Den temporira skattereduktionen finns dven 2022
men ingdr dd 16pande i beskattningen under éret.

Vidare foreslas att schablonintidkten pa uppskovsbelopp vid
torsiljning av bostad slopas och att det f6rhdjda grundavdraget
héjs f6r pensionsinkomst £6r personer som fyllt 65 dr. H6j-
ningen av det f6rhéjda grundavdraget berdknas minska statens
intdkter med drygt 2 miljarder kronor. Héjningen paverkar fram-
tor allt kommunsektorns skatteintikter genom att den beskatt-
ningsbara inkomsten blir ligre. Fér detta kompenseras kommu-
ner nominellt via det generella statsbidraget. Kompensationen
via statsbidraget férdelas dock som kronor per invanare. Detta
innebdr att kommuner med en stor andel dldre kan bli under-
kompenserade for skattebortfallet.?

Forslagen har en offentligfinansiell kostnad p4 kort sikt dé
statens intikter minskar. Vissa forslag, som sankt inkomstskatt
p4 arbete, 6kar incitamenten att ta ett arbete, medan andra, som
hégre f6rhojt grundavdrag 61 personer som fyllt 65 ar och ligre
skatt pd inkomstbaserad ersittning frin socialférsikringar, till
toljd av forslaget om skattereduktion f6r forvirvsinkomster, ris-
kerar att minska desamma. Utfasningen av den tillfillig skattere-
duktionen for arbetsinkomster vid lite hogre inkomster kommer
hoéja de, i ett internationellt perspektiv, redan héga marginalskat-
terna, vilket kan minska medelarbetstiden. Nettoeffekten pa an-
talet arbetade timmar av fOrslagen dr oklar, se mer under avsnit-
tet om dtgirdernas paverkan pa arbetsmarknaden.

38 Individer kommer att fa tillbaka pa skatten harrérande frén inkomster 2021 forst
i samband med att deklarationerna &r klara under 2022. I juni &r merparten av de
individuella deklarationerna klara.

39 Underkompensationen kan justeras via det kommunala inkomstutjdmningssyste-
met men berékningarna ar komplicerade, se remissvar frdn Konjunkturinstitutet 18
augusti, 2020.
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OKADE SKATTEAVDRAG FOR FORETAG

Foretagen kommer 2021 kunna ta del av skattereduktion f6r in-
vesteringar i maskiner och annan utrustning samt 6kade méjlig-
heter till rinteavdrag genom att den sd kallade koncernbidrags-
spirren justeras. Den direkta skatten som foretag betalar sinks
dirmed med knappt 8 miljarder kronor 2021.

SANKTA PRODUKT- OCH PRODUKTIONSSKATTER

Utover sidnkta skatter till hushéllen féreslas att den allminna 16-
neavgiften, som utgor en tredjedel av arbetsgivaravgiften, slopas
fér unga mellan 19 och 23 ér. Atgirden ir tillfillig och 16per fran
1 april 2021 till och med 31 mars 2023. Den allminna 16neavgif-
ten, som uppgar till 11,7 procent av 16nesumman, ir den del av
arbetsgivaravgiften som inte dr knuten till ndgon socialférsik-
ring. Sinkningen syftar till att 6ka sysselsittningen bland unga
genom att minska kostnaden for att anstilla unga. Kostnaden for
borttagandet av den allminna 16neavgiften berdknas att uppga
till knappt 9 miljarder kronor 2021, men detta 4r en delarseffekt
for nio méanader varfér kostnaden blir hogre 2022, For personer
som arbetar med forskning och utveckling forstirks nedsitt-
ningen av arbetsgivaravgifter frin och med 1 juli, vilket minskar
statens inkomster i form av arbetsgivaravgifter med 0,3 miljarder
kronor 2021 och det dubbla 2022.

I budgetpropositionen féreslds dven att tidsgrinsen for ex-
pertskatten, som innebir att utlindsk arbetskraft med sirskild
kompetens betalar ligre inkomstskatt, forlings. Kostnaderna f6r
detta uppstar forst bortit 2023 och uppgir till 0,3 miljarder kro-
not.
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Tabell 18 Finanspolitiska dtgarder i budgetpropositionen for
2021 och paverkan pa finansiellt sparande i offentlig sektor

Miljarder kronor

BP2021

Utgifter 63,4
Konsumtion 25,5
Statlig konsumtion 8,2
Statsbidrag till kommunsektorn fér konsumtion 17,3
Offentliga investeringar 9,8
Transfereringar till hushall 13,2
Transfereringar till foretag 14,2
Transfereringar till utlandet 0,7
Inkomster -34,4
Hushallens direkta skatter -17,9
Till staten -15,6
Till kommuner! -2,2
Direkta skatter foretag -7,9
Produkt- och produktionsskatter -8,6
Lénebaserade -9,1
Ovriga produktionsskatter -0,0
Punktskatter 0,5
Paverkan pa finansiellt sparande -97,8

1 Hgjningen av det férhojda grundavdraget for personer som fyllt 65 ar innebér att
hushéllen betalar lagre skatt till kommunerna. Staten kompenserar kommunerna
for intéktsbortfallet. Kompensationen &r inte medraknad i posten "Statsbidrag till
kommunsektorn fér konsumtion”.

Anm. Tabellen visare den offentligfinansiella effekten av budgetpropositionen fér
2021 jamfort med beslutade och aviserade dtgarder fér 2020 i budgetpropositionen
for 2020 och efterféljande andringsbudgetar, justerat for temporara dtgarder som
bara géllde 2020 vid tidpunkten for beslutet.

Kélla: Regeringen (Budgetpropositionen for 2021, prop. 2020/21:1, tabell 7.16,
7.6, 9.4 och 13.6).

Atgirder med péaverkan pa arbetsmarknad,
milj6 och klimat

OKLAR SAMMANLAGD EFFEKT AV SKATTESANKNINGAR PA
ARBETSUTBUDET

Budgetpropositionen f6r 2021 innehaller ett flertal skattesink-
ningar riktade till individer. Skattesdnkningarna ér relativt sett
storre fOr ligre inkomstnivéer. Skattereduktionen f6r f6rvirvsin-
komster innebir att inkomstskatten sinks fér personer som har
arbetsinkomst, pension och/eller inkomstbaserade ersittningar
fran socialfrsikringssystemet. Det f6rhojda grundavdraget hojs
for personer som fyllt 65 ar f6r att ta bort skillnaden i skatt
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mellan pension och arbetsinkomst. Den tillfilliga skatteredukt-
ionen for arbetsinkomster 2021-2022 ska fasas ut vid en ar-
betsinkomst pa 50 000 kronor per manad.

Den féreslagna skattereduktionen for forvirvsinkomster kan
leda till att fler personer utan vare sig arbetsinkomst eller be-
skattningsbar socialférsikringsinkomst, till exempel personer
som uppbir ekonomiskt bistand, viljer att ga in pa arbetsmark-
naden och mer aktivt stka arbete eftersom det ekonomiska ut-
bytet av att arbeta 6kar. Samtidigt hojs ersittningsgraden efter
skatt fOr ersittningar fran socialférsikringssystemet, vilket kan
motverka arbetsutbudet fér personer som uppbir sidana trans-
fereringar.4 Den tillfilliga skattereduktionen pa arbetsinkomster
kommer istillet otvetydigt leda till starkare ekonomiska incita-
ment att gi in pa arbetsmarknaden, men utfasningen av skattere-
duktionen vid hégre inkomster kommer 4 andra sidan skapa in-
citament till firre antal arbetade timmar f6r redan sysselsatta per-
soner. Aven detta férslag har dirfér savil positiva som negativa
effekter pa arbetsutbudet. Slutligen kan det hogre f6rhdjda
grundavdraget innebdra att det blir mer ekonomiskt férdelaktigt
att tidigareldgga pensionstillfallet.

Den sammanlagda effekten pd antalet arbetade timmar 1 eko-
nomin av de sdnkta inkomstskatterna som féreslds i budgetpro-
positionen f6r 2021 4r drfor oklar.

SANKTA ARBETSGIVARAVGIFTER FOR UNGA KAN GE
BETYDANDE DODVIKTSKOSTNADER

Regeringen foreslar att den allméinna l6neavgiften, som utgdr en
tredjedel av arbetsgivaravgiften, slopas f6r unga. Detta minskar
anstillningskostnaden och kan ddrmed 6ka efterfrigan pa arbets-
kraft. I synnerhet férstirks incitamenten till att behélla eller re-
krytera yngre arbetskraft, men den minskade kostnaden f6r
yngre arbetskraft kan ocksd anvindas f6r att anstélla dldre perso-
ner. Sinkningen dr temporir och giller mellan 1 april 2021 och
31 mars 2023.

Sinkta arbetsgivaravgifter 1 en ligkonjunktur kan vara mer ef-
fektiva jimfort med om samma atgird genomfors 1 ett balanserat
konjunkturldge eller i en hégkonjunktur. Detta eftersom efterfra-
gan pé arbetskraft dr ldg nir den ekonomiska aktiviteten gene-
rellt 4r ldg. En stor del av arbetslosheten bland unga 15-24 ar ut-
gors dock av heltidsstuderande som inte hittar extraarbete. Ar-
betslosheten bland unga inklusive heltidsstuderande som séker

40 Skatten pa forvarvsinkomster foreslds sankas med 1 500 kronor per person och
&r som huvudregel. Detta innebar att nettoersattningsgraden, det vill séga ersatt-
ning fran socialférsakringar efter skatt delat pa l6n efter skatt, stiger d& ersétt-
ningen &r lagre &n den 16n den baseras pa. En hdgre nettoersattningsgrad gor det
mer formanligt att ta del av socialférsakringarna och forsvagar darmed incitamen-
ten for arbete.
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extraarbete, var i augusti ca 27 procent. Om heltidsstuderande
som s6ker arbete bortses ifran, var arbetslésheten f6r unga 1 au-
gusti drygt 11 procent.#

Unga som ir langtidsarbetslsa har redan tillging till andra,
mer generdsa, anstillningssubventioner vilka torde vara mer
triffsikra och dirmed leda till ligre dédviktskostnader.#2 Den
tillfalligt slopade allmidnna l6neavgiften kan dirfor till betydande
del komma att rikta sig till andra grupper och till att subvention-
era anstillningar som hade 4gt rum 4nda.

ARBETSLOSHETSERSATTNINGEN TILLFALLIGT HOGRE

Pa grund av covid-19-pandemin héjdes taket, det vill sdga den
hégsta ersittningen, och grundersittningen i arbetsloshetstor-
sidkringen tillfalligt, se ovan. Dessa héjningar foreslds vara kvar
till och med utgidngen av 2022. Allt annat lika vintas hogre er-
sittning ge hogre arbetsléshet. Hojd ersittning i arbetsléshets-
torsikringen har sannolikt ligre effekter pd arbetslosheten 1 en
konjunkturnedging. Detta eftersom det finns firre arbeten att
s6ka och att hogre ersittning dirmed paverkar de arbetsldsas s6-
kande i ldgre utstrickning,.

Arbetslosheten 2022 ligger tydligt 6ver jamviktsarbetslos-
heten i Konjunkturinstitutets scenario. Osikerheten om den
framtida utvecklingen dr dock stor och det ir inte osannolikt att
arbetsmarknadsutsikterna 2022 kan bli bittre 4n vad som nu for-
utses, varfor forslaget om att forlinga de hogre ersdttningsnivi-
erna till att dven omfatta 2022 hade kunnat skjutas upp till nista
ars budgetproposition. En sikrare bedémning av arbetsmark-
nadsutsikterna f6r 2022 kan da goras.

RUT-AVDRAG UTVIDGAS TILL FLER TJANSTER

Budgetpropositionen innehéller fyra utvidgningar av RUT-av-
draget. Utvidgningen giller tvitt av kldder pé tvitterianligening,
montering av mobler, transport av bohag samt enklare tillsyn av
bostider. Konjunkturinstitutet har tidigare bedémt att RUT-av-
draget har positiva effekter pd den registrerade sysselsittningen
och att avdraget omvandlar svarta transaktioner till vita. Denna
bedémning kvarstar di 6kad registrerad sysselsittning och fler
arbetade timmar hos képarna av RUT-tjidnster ger ett positivt
tillskott till de offentliga finanserna. Effekten pa antalet arbetade
timmar av denna utvidgning bedéms vara jaimforelsevis liten i

41 statistiken frdn AKU som siffrorna om arbetsldshet bland unga baseras p& svarar
dock inte p& frgan om unga som studerar hellre hade arbetat, och inte studerat,
om de hade haft mdjlighet.

42 Dédviktskostnader i detta sammanhang innebér att sdnkningen av arbetsgivarav-
gifter subventionerar arbetstillfallen som hade blivit av &nda.
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torhallande till bortfallet av skatteintikter. De nya tjanster som
omfattas upptar inte tillrickligt mycket tid £6r hushallen och ver-
kar heller inte vara féremal f6r en omfattande svart marknad.

RUT-avdrag har hittills varit riktade till tjdnster som utfors i
hemmet eller pa den egna fastigheten. Tvitt som sker pd externa
tvittinrttningar Sppnar t6r moéjligheten att ge RUT-avdrag till
andra tjdnster som kan utféras i hemmet men som 1 olika ut-
strdckning sker utanfér hemmet, exempelvis frisér- och restau-
rangbesok. Detta far oklara effekter pa arbetsutbud, svartarbete
och efterfrigan pa arbetskraft med svag forankring pé arbets-
marknaden.

BUDGETENS EFFEKTER PA MILJO- OCH KLIMATOMRADET

I budgetpropositionen f6r 2021 foreslds satsningar inom milj6-
och klimatomridet pa nira 10 miljarder kronor. Budgetens ut-
giftssida inbegriper satsningar pa industrins gréna omstillning,
energieffektivisering, Sveriges natur, klimatsmarta resor, lokal
gron omstillning samt férbittrade klimatberikningar och inter-
nationellt klimatarbete. De stdrsta posterna utgérs av “’klimat-
smarta resor” (5,4 miljarder kronor) respektive ”Sveriges natur”
(2,2 miljarder kronor).

En mindre del av de foreslagna klimatdtgirderna dr direkt rik-
tade mot att reducera utslippen av (fossil) koldioxid och andra
viixthusgaser. Den skiirpta reduktionsplikten ir en sidan. Aven
atgirder for att 6ka upptag av koldioxid i skog och mark respek-
tive stdd till utveckling av CCS kan ses som mer direkt riktade
atgirder.® Ett exempel pa indirekt styrning av koldioxidutsldp-
pen ir bonus-malus-systemet f6r personbilar. Budgetproposit-
ionen foreslar att systemet forenklas och forstirks. Styrningen
riktas dock fortsatt mot inkép av fordon och inte mot det ut-
slippsgenererande anvindandet.

Den klimatpolitiska styrningen i budgetpropositionen sker
ocksa genom stdd till bland annat elektrifiering av tunga fordon,
fossilfritt flyg och bio-CCS.

43 CCS betyder carbon capture and storage. Metoden innebér att lagra koldioxidut-
slapp, framst i marken, s8 att dessa inte ndr atmosfaren.
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Internationell konjunktur

Tabell A1 BNP i vdrlden
Procent av kopkraftsjusterad global BNP respektive procentuell férandring, fasta priser

ikt
:(I)I;.tg 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Vérlden? 100,0 3,6 2,9 -4,3 5,2 3,8 3,6 3,4
KIX-véagd? 75,0 2,5 1,9 -5,5 53 3,3 2,6 2,1
USA 15,1 3,0 2,2 -3,9 4,2 3,1 2,5 2,0
Euroomr8det 12,9 1,8 1,3 -7,9 5,2 3,1 2,4 1,4
Japan 4,1 0,3 0,7 -5,6 1,9 1,8 1,3 0,8
Storbritannien 2,2 1,3 1,5 -10,2 7,2 3,6 2,3 2,0
Sverige 0,4 2,1 1,3 -3,6 3,5 3,3 2,2 1,8
Norge 0,3 1,5 1,2 -3,4 3,1 2,8 2,0 2,0
Danmark 0,2 2,4 2,3 -4,0 3,8 2,7 1,6 1,5
Kina 19,3 6,8 6,2 1,8 8,0 5,2 5,4 53
Svensk exportmarknad* 3,8 2,8 -10,0 7,2 4,5 3,5 3,2

tvVikterna anger varje lands eller regions kdpkraftskorrigerade andel av varldens BNP. 2 I tabellen visas ett urval av de lénder
Konjunkturinstitutet gor prognoser for. Varldsaggregatet beraknas med hjélp av tidsvarierande kopkraftsjusterade BNP-vikter
fran IMF. 3 KIX-vagd BNP &r ett aggregat som végs samman med hjélp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ingdr Sveriges 32 viktig-
aste handelspartners (for information om vilka l&nder 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.

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

Tabell A2 KPI i virilden
Procentuell férandring

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

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

Anm. KPI for EU-l&nder och Norge avser harmoniserade index fér konsumentpriser (HIKP). For Storbritannien avses CPIH, vilket
innefattar kostnader fér egna hem. Fér Sverige avses KPIF. Aggregatet for euroomradet ar vagt med konsumtionsvikter fran
Eurostat.

Kallor: OECD, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.



Tabell A3 Nyckeltal fér euroomradet
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Miljarder euro, |6pande priser respektive procentuell forandring, fasta priser

Niva

2019 2018
BNP! 11 943 1,8
HIKP? 1,8
Styrrénta3 0,00
Tio&rig statsobligationsranta* 0,5
Dagslénerénta, euroomradets -0,4
Dollar per euro® 1,2

2019
1,3
1,2
0,00
-0,2
-0,5

1,1

2020
-7,9
0,4
0,00
-0,4
-0,6
1,1

2021 2022 2023 2024
5,2 3,1 2,4 1,4
0,9 1,3 1,9 1,9

0,00 0,00 0,00 0,00

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

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

L Férandring i procent av BNP féregdende 8r. 2 Procentuell férandring. 3 Procent, vid slutet av 8ret. Avser refirantan. *Procent.
Avser Tyskland. ® Procent, vid slutet av dret. Avser estr. ©Niva.

Kéllor: ECB, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Tabell A4 Nyckeltal for USA

Miljarder dollar, I6pande priser respektive procentuell férdndring, fasta priser

Niva

2019 2018
BNP? 21433 3,0
KPI2 .. 2,4
Styrrénta3 2,50
Tiodrig statsobligationsranta* 2,9
Dollar per euro® 1,2

2019
2,2
1,8

1,75
2,1
1,1

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

2021 2022 2023 2024
4,2 3,1 2,5 2,0
1,7 2,0 2,5 2,4

0,25 0,25 0,25 0,75
1,0 1,3 1,7 2,1
1,2 1,2 1,2 1,2

LForandring i procent av BNP foreg8ende &r. 2 Procentuell férandring. 3 Procent, vid slutet av ret. Avser dvre gransen i Federal

Reserves styrrantespann. * Procent. 5 Niva.

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

Rantor och vaxelkurser

Tabell A5 Rédntor och vaxelkurser

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

2017 2018
Vid slutet av aret
Repordnta -0,50 -0,50
Styrranta, KIX6-vagd! -0,10 0,04
Arsgenomsnitt
Repordnta -0,50 -0,50
5-3rig statsobligationsrénta -0,1 0,1
10-8rig statsobligationsranta 0,7 0,7
KIX 112,9 117,6
Euro 9,6 10,3
Dollar 8,5 8,7

2019

-0,25
-0,05

-0,26
-0,4
0,1
122,1
10,6
9,5

2020

0,00
-0,38

0,00
-0,3
0,0
119,3
10,5
9,3

2021 2022 2023 2024
0,00 0,00 0,00 0,25
-0,39 -0,39 -0,37  -0,28
0,00 0,00 0,00 0,18
-0,2 0,2 0,5 1,0

0,2 0,6 1,0 1,4
117,2 115,8 113,9 111,5
10,5 10,4 10,2 10,1

9,0 8,8 8,7 8,4

! Avser ett genomsnitt av estr for euroomr8det samt styrrantor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen i Sverige

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

Niva
2019 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Hushéllens konsumtionsutgifter! 2 278 1,8 1,3 -4,7 4,8 3,5 2,1 2,2
Varor 1042 2,2 1,8 0,2 2,7
Tjanster exkl. bostadstjanster 717 2,2 2,2 -11,7 8,0
Bostadstjanster 432 3,2 2,0 1,7 0,9
Offentliga konsumtionsutgifter 1298 0,8 0,1 -0,3 2,5 1,2 1,0 1,3
Statlig konsumtion 336 0,6 -1,1 2,6 0,2
Kommunal konsumtion 962 0,9 0,5 -1,4 3,4
Fasta bruttoinvesteringar? 1230 1,4 -1,0 -3,2 2,4 5,4 3,1 1,8
Naringslivet exkl. bostader 762 3,1 0,4 -7,3 3,0
Industrin 180 1,3 0,6 -10,6 3,4
Ovriga varubranscher 134 8,0 -0,9 -6,0 2,5
Tjanster exkl. bostader 448 2,5 0,7 -6,3 3,0
Bostéder 233 -6,4 -8,3 2,1 -1,0
Offentliga myndigheter 230 6,2 2,3 4,7 3,9
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 4 806 1,5 0,4 -3,1 3,5 3,3 2,0 1,8
Lagerinvesteringar? 37 0,3 -0,1 -0,6 0,1 0,0 0,0 0,0
Total inhemsk efterfrgan 4 843 1,7 0,3 -3,7 3,6 3,4 2,0 1,8
Export 2 361 4,2 3,3 -6,3 7,2 52 3,3 3,2
Export av varor 1 656 5,4 1,2 -5,2 7,1
Bearbetade varor 1322 6,7 2,3 -8,1 8,0
Révaror 334 0,7 -2,7 6,2 4,0
Export av tjanster 705 1,5 8,3 -8,9 7,3
Total efterfrégan 7 204 2,5 1,2 -4,6 4,8 4,0 2,5 2,3
Import 2183 3,8 1,1 -7,3 7,5 5,6 3,7 3,5
Import av varor 1472 5,4 -1,1 -6,1 7,6
Bearbetade varor 1081 5,3 0,6 -8,3 10,0
Révaror 391 5,7 -5,3 0,2 1,7
Import av tjanster 711 0,5 6,0 -9,8 7,3
Nettoexport? 178 0,3 1,0 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0
BNP 5021 2,0 1,3 -3,4 3,6 3,3 1,9 1,7
BNP per invanare* 489 0,8 0,2 -4,2 2,8 2,5 1,2 1,1

Inklusive hushé&llens icke-vinstdrivande organisationer samt nettot av hushallens konsumtion i utlandet och utldndsk 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

Niva
2019 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Lénesumma, justerad for utland 2 003 4,9 3,9 0,6 2,1 4,7 4,0 3,9
TimlI6n enligt NR2 252 2,7 3,9 4,4 0,0 2,5 2,7 3,2
Arbetade timmar®-3 7 906 2,1 -0,2 -3,6 2,0 2,2 1,3 0,7
Transfereringar frén offentlig
sektor, netto 659 2,8 2,4 7,0 1,3 0,0 0,5 2,2
Kapitalinkomster, netto 339 0,3 16,0 -34,3 27,8 10,5 5,1 4,5
Ovriga inkomster, netto* 346 6,0 7,2 3,2 3,3 3,3 4,7 1,7
Inkomster fore skatt® 3 346 4,1 5,0 -1,4 3,8 4,0 3,5 3,4
Direkt skatt® 889 0,4 0,4 0,9 1,0 -0,2 -0,2 -0,1
Disponibel inkomst 2457 4,5 5,4 -0,5 4,8 3,9 3,2 3,2
Konsumentpris’ 2,5 1,9 0,9 1,3 1,2 2,0 2,1
Real disponibel inkomst 2457 2,0 3,4 -1,4 3,4 2,7 1,2 1,1
per invanared 239 0,8 2,3 -2,3 2,6 1,9 0,5 0,5
Konsumtionsutgifter® 2 278 1,8 1,3 -4,7 4,8 3,5 2,1 2,2
Sparande?® 436 13,4 16,1 17,2 16,1 15,4 14,6 13,6
Eget sparande?® 180 5,4 7,3 10,5 9,3 8,6 7,8 6,9
Finansiellt sparande?® 347 9,6 12,8 13,8 12,8 12,0 11,1 10,1

! Kalenderkorrigerade vérden. 2 Kronor per timme. 3 Avser anstélldas timmar, miljontals. I denna post ingdr dven berakningstek-
nisk éverforing till hushdllen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar, se tabell A20. 5 Tillvéxten i inkomster fore skatt &r
en végd summa av tillvaxttakterna fér I6nesumma, transfereringar, kapitalinkomster och 6vriga inkomster. ° Direkta skatters
bidrag till disponibelinkomstens foréandring, uttryckt i procentenheter. 7 Implicitprisindex for hushallens konsumtionsutgifter. & Tu-
sental kronor. ° Fasta priser. *° Sparande i miljarder kronor, I6pande priser respektive i procent av disponibel inkomst. I eget spa-
rande ingdr inte sparande i avtals- och premiepensioner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

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

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Nettoexport 117 108 178 207 215 221 221 222
varav varor 122 122 184 199 209
tjanster -5 -14 -6 8 5
Léner, netto 7 7 10 10 10 10 10 10
Kapitalavkastning, netto 70 76 112 136 75 71 69 63
Transfereringar med mera, netto -61 -70 -89 -86 -76 -64 -71 -73
Bytesbalans 129 117 209 267 224 239 229 221
Procent av BNP 2,8 2,4 4,2 5,4 4,3 4,4 4,1 3,8
Kapitaltransfereringar -1 3 2 1 2 2 2 2
Finansiellt sparande 128 120 211 269 226 241 231 223
Procent av BNP 2,8 2,5 4,2 5,4 4,4 4,4 4,1 3,8

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A9 BNI

Miljarder kronor, 16pande priser samt tusental respektive procentuell férandring

Niva
2019
BNI 5148
Deflator, inhemsk anvandning
Real BNI
Befolkning 10 279
Real BNI per invanare? 501

! Tusental kronor.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A10 Produktion

2018
4,5
3,0
1,5
1,2
0,3

2019
4,8
2,3
2,4
1,0
1,3

2020
-1,2
1,4
-2,6
0,9
-3,4

2021
3,6
1,3
2,2
0,8
1,4
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2022 2023 2024
4,7 3,8 3,7
1,4 2,0 2,1
3,2 1,8 1,5
0,7 0,7 0,7
2,4 1,1 0,8

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

Niva

2019

Varubranscher 1188
varav industri 688
byggverksamhet 303
Tjanstebranscher 2 315
Naringsliv 3503
Offentliga myndigheter 906
BNP till baspris? 4 467
Produktskatter/subventioner 561
BNP till marknadspris 5028

2018
0,5
2,6
2,4
3,5
2,5
1,0
2,1

2,1

2019
1,6
0,4
3,1
1,8
1,7
0,3
1,4

1,3

!Inklusive produktion i hushllens icke-vinstdrivande organisationer.

Anm. Med produktion avses foradlingsvarde.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A11 Arbetade timmar

2020
-4,7
-7,9

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

-3,6

2021
4,5
7,0
1,4
3,6
3,9
1,8
3,5

3,5

Miljoner timmar respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

Niva

2019

Varubranscher 1946
varav industri 978
byggverksamhet 648
Tjanstebranscher 3916
Naringsliv 5861
Offentliga myndigheter 2229
Hela ekonomin? 8 261

2018
1,3
-0,6
3,5
2,3
1,9
1,7
1,9

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2019
-1,2
-1,8

0,4
0,3
-0,2
-0,6
-0,3

2020
-5,0
-6,3
-4,7
-4,6
-4,7
-1,1

-3,7

2021
2,0
3,3
0,7
2,3
2,2
1,7
2,0

2022 2023 2024
4,0 2,5 2,0
0,8 0,9 0,9
3,3 2,2 1,8
3,3 2,2 1,8

2022 2023 2024
2,8 1,4 0,6
0,9 0,9 0,9
2,2 1,3 0,7



Tabell A12 Produktivitet
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Kronor per timme (baspris) respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niva

2019

Varubranscher 611
varav industri 704
byggverksamhet 468
Tjanstebranscher 591
Néringsliv 598
Offentliga myndigheter 406
Hela ekonomin? 541

2018
-0,8
3,3
-1,0
1,2
0,5
-0,7
0,3

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A13 Arbetsmarknaden

Tusental personer respektive procentuell férandring, om inget annat anges

Niva
2019
Arbetade timmar! 8 261
Medelarbetstid for sysselsatta? 31,0
Sysselsatta 5132
Sysselsattningsgrad?
Arbetskraft 5 504
Arbetskraftsdeltagande*
Arbetslshet® 373
Befolkning 15-74 &r 7 510

2018
1,9
0,3
1,5

68,3
1,1
72,9
6,3
0,8

2019
2,8
2,2
2,7
1,5
1,9
1,0
1,7

2019
-0,3
-0,9

0,7
68,3
1,1
73,3
6,8
0,7

2020
0,3
-1,7
5,2
0,6
0,5
-1,0
-0,1

2020
-3,7
-1,8
-1,9
66,8

0,2
73,1
8,7
0,4

2021
2,4
3,5
0,7
1,3
1,7
0,1
1,4

2021
2,0
1,9
0,1

66,6
0,6
73,3
9,1
0,4

2022 2023 2024
1,2 1,1 1,3
0,0 0,0 0,0
1,1 0,9 1,0

2022 2023 2024
2,2 1,3 0,7
0,1 -0,1 0,0
2,1 1,3 0,7

67,7 68,3 68,5
0,7 0,6 0,6

73,4 73,6 73,7
7,9 7,2 7,1
0,4 0,4 0,4

! Miljoner timmar, kalenderkorrigerade véarden. 2 Timmar per vecka, kalenderkorrigerade vérden. 3 Andelen sysselsatta av befolk-
ningen 15-74 &r, procent. * Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15-74 &r, procent. 5 Procent av arbetskraften.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Konjunkturldget September 2020 73

Tabell A14 Resursutnyttjande
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden, om inget annat anges

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

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

INiva i procent av potentiell arbetskraft. 2 Niva i procent av arbetskraften. 3 Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade
timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. # Skillnaden mellan faktisk och potentiell produktivitet uttryckt i procent
av potentiell produktivitet. > Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A15 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken
Procent respektive procentuell férandring

Vik

2019t 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Naringsliv 69 2,5 2,5 1,9 2,2 2,4 2,7 3,2
Varubranscher 22 3,1 2,4 1,2 2,0
varav industri 15 2,9 2,6 0,9 1,9
byggverksamhet 7 3,3 2,0 1,6 2,1
Tjanstebranscher 47 2,2 2,5 2,3 2,3
Kommunal sektor 25 2,7 2,8 1,9 2,3
Stat 6 2,8 2,8 2,3 2,1

Totalt 100 2,6 2,6 1,9 2,2 2,5 2,7 3,2

Real timlon (KPI)! 0,6 0,8 1,3 0,9 1,0 0,7 0,9

Real timlén (KPIF)? 0,4 0,9 1,3 0,9 1,0 0,8 1,1

! 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 ndringslivet enligt nationalrakenskaperna
Kronor per timme, procent respektive procentuell férandring
Niva
2019 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Ej kalenderkorrigerade varden

Timlont 260 3,1 4,1 4,5 -1,1 2,4 3,3 3,2
Arbetsgivaravgifter?

(i procent av I6nen) 43,0 43,1 41,7 42,8 42,8 42,8 42,8
Arbetskostnad per timme3 373 3,7 4,2 3,4 -0,3 2,4 3,3 3,2
Produktivitet* 579 0,7 2,0 -0,1 1,6

Justerad enhetsarbetskostnad® 3,0 2,1 3,5 -1,6

Kalenderkorrigerade varden

Timlon! 2,8 4,0 5,2 -0,8 2,4 2,7 3,2
Arbetskostnad per timme3 3,4 4,1 4,1 0,0 2,4 2,7 3,2
Produktivitet* 0,5 2,0 0,3 1,8
Justerad enhetsarbetskostnad® 2,9 2,1 3,7 -1,5

! Beréknat med enbart anstélldas arbetade timmar. 2 Kollektiva avgifter och loneskatter. > NR-16n och arbetsgivaravgifter. 4 Exklu-
sive sma- och fritidshus. 5 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

Vikt
2019 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
BNP 69,7 2,4 2,7 1,8 1,3 1,5 1,9 2,1
Offentliga myndigheter?® 2 13,3 4,1 3,2 2,5 1,3 2,5 3,1 3,2
Naringsliv2 48,6 1,8 2,7 1,7 1,4 1,1 1,7 1,8
Skattenetto 7.8 3,2 2,1 0,6 0,5
Import 30,3 6,0 2,9 -3,0 0,6 0,4 0,0 -0,4
Bearbetade varor 15,0 3,8 2,6 -0,5 -0,8
Ravaror 5,4 14,9 1,5 -13,2 3,3
Tjanster 9,9 4,6 4,2 -0,7 0,9
Tillforsel/anviandning? 100,0 3,5 2,8 0,4 1,1 1,1 1,3 1,3
Offentlig konsumtion 18,0 3,7 3,1 3,0 1,5 2,1 2,8 2,9
Hushéllens konsumtionsutgifter 31,6 2,5 1,9 0,9 1,3 1,2 2,0 2,1
Fasta investeringar 17,1 3,1 2,3 0,9 1,1 1,2 1,4 1,5
Export 32,8 4,6 3,7 -1,9 0,5 0,5 0,0 -0,3
Bearbetade varor 18,4 3,4 4,8 -0,4 -0,2
R&varor 4,6 14,4 0,1 -11,1 3,3
Tjanster 9,8 2,1 3,3 0,3 0,5

! 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, procentuell utveckling respektive procent

Niv

2012 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Foradlingsvéarde, fasta priser! 2,4 1,7 -4,1 4,0 4,0 2,3 2,0
Foradlingsvérdedeflator 1,8 2,7 1,7 1,4 1,1 1,7 1,8
Foradlingsvarde, 16pande priser? 3496 4,3 4,4 -0,7 4,2
Arbetade timmar, anstéllda 1,9 -0,1 -4,1 2,5 2,8 0,8 0,6
Arbetskostnad per timme3 373 3,7 4,2 3,4 -0,3 2,4 3,3 3,2
Total arbetskostnad* 2 045 5,7 4,1 -0,8 2,2 5,3 4,2 3,8
Bruttodverskott 1451 2,3 4,9 -0,5 6,5
Vinstandel 41,3 41,5 41,6 42,6 42,5 42,5 42,5
Justerad vinstandel® 35,6 35,9 36,0 36,9 36,9 36,9 36,9

1 Beréknat till baspris. 2 Beréknat till faktorpris. * Kronor. * Inkluderar I6neberoende 6vriga produktionsskatter for anstéllda. 5 Ex-
klusive smé&- och fritidshus, justerad for antalet arbetade timmar utforda av egenféretagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A19 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell utveckling

Vikt
2020 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
KPI 100,0 2,0 1,8 0,6 1,3 1,5 2,0 2,3
Réntekostnader, bostadsrénta -4,9 1,8 0,8 -1,3 0,7 2,4 6,4
KPIF 100,0 2,1 1,7 0,6 1,3 1,5 1,9 2,0
Varor 43,7 0,6 1,0 0,8 0,6
Tjanster 29,8 1,9 2,1 1,6 1,4
Boende exkl. réntekostnader
och energi 16,3 1,8 1,9 1,6 1,4
Energi 7,0 10,5 3,1 -9,1 4,3
Réntekostnader, kapitalstock 3,1 7,1 5,8 5,5 5,2 5,1 4,9 4,6
KPIF exkl. energi 93,0 1,4 1,6 1,4 1,1
HIKP 2,0 1,7 0,8 1,3
Réolja (Brent)! 70,9 64,3 41,4 47,9 59,5 72,9 79,3

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

Kallor: Intercontinental Exchange, SCB, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Offentliga finanser

Tabell A20 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor, |6pande priser respektive procent av BNP

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inkomster 2293 2390 2443 2415 2484 2613 2723 2831
Procent av BNP 49,6 49,5 48,7 48,9 47,9 48,1 48,3 48,3
Skatter och avgifter 2033 2 107 2 147 2118 2163 2 265 2 368 2 462
Procent av BNP 44,0 43,6 42,8 42,9 41,7 41,7 42,0 42,0
Skattekvot! 44,1 43,8 42,9 43,0 41,9 41,8 42,1 42,2
Kapitalinkomster 64 75 78 69 74 78 83 88
Ovriga inkomster 196 208 219 229 247 270 272 281
Utgifter 2228 2350 2421 2 596 2619 2674 2739 2837
Procent av BNP 48,2 48,7 48,2 52,6 50,5 49,2 48,5 48,4
Konsumtion 1204 1258 1298 1333 1387 1434 1489 1551
Transfereringar 789 829 849 978 931 929 931 955
Hushall 638 656 673 719 728 729 732 749
Féretag 84 93 94 168 108 102 97 100
Utland 66 80 82 92 94 99 102 106
Investeringar? 208 233 247 259 271 278 283 290
Kapitalutgifter 29 30 28 25 29 32 35 41
Overforing till hushallen3 1] 1] 0 1] 0 -7 -9 -22
Finansiellt sparande? 65 40 22 -180 -135 -53 -7 17
Procent av BNP 1,4 0,8 0,4 -3,6 -2,6 -1,0 -0,1 0,3
Primart finansiellt sparande® 29 -5 -28 -224 -180 -99 -54 -30
Procent av BNP 0,6 -0,1 -0,6 -4,5 -3,5 -1,8 -1,0 -0,5
Strukturellt sparande 27 11 17 -92 -59 -27 0 19
Procent av potentiell BNP 0,6 0,2 0,3 -1,8 -1,1 -0,5 0,0 0,3
Maastrichtskuld 1884 1 876 1765 1970 2072 2178 2 240 2 287
Procent av BNP 41 39 35 40 40 40 40 39
BNP, I6pande pris 4 625 4 828 5021 4 938 5181 5430 5642 5 859
Potentiell BNP, I6pande pris 4 583 4776 4 995 5159 5296 5455 5642 5859
Finansiell nettostéallining 1109 1160 1424 1331 1282 1287 1340 1418
Procent av BNP 24 24 28 27 25 24 24 24

! Skattekvoten berdknas som totala skatter, inklusive EU-skatter, dividerat med BNP. ? Fasta bruttoinvesteringar, lagerinveste-
ringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berakningsteknisk dverféring till hushéllen genom &ndrade skatter och/eller
transfereringar. Avser de belopp som under kommande 8r behover éverforas mellan hushall och offentlig sektor for att uppnd
prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt tal innebar ett 3tstramningsbehov i offentlig sektor, det vill saga
att dtgarder vidtas med negativ effekt p& hush8llens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebéar ett utrymme fér expansiva
dtgarder. * Finansiellt sparande beraknas som inkomster minus summan av utgifter och dverféring till hushallen. 5 Primart finan-
siellt sparande beraknas som finansiellt sparande minus kapitalnettot. Kapitalnettot &r kapitalinkomster minus kapitalutgifter.

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

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inkomster 1218 1264 1278 1240 1275 1354 1420 1480
Skatter och avgifter 1071 1106 1114 1 066 1 088 1146 1209 1261
Kapitalinkomster 21 28 29 31 28 29 30 31
Ovriga inkomster 126 130 135 143 158 179 180 187

Utgifter 1142 1198 1218 1420 1 388 1 386 1391 1431
Transfereringar 710 747 751 924 875 858 843 860

Rlderspensionssystemet! 25 24 23 25 25 25 24 24
Kommunsektorn 271 277 278 335 340 327 318 321
Hushall 301 310 313 346 346 346 345 352
Foretag 51 60 60 131 73 65 58 61
Utland 63 76 77 87 90 94 98 101
Konsumtion 310 321 332 347 352 361 374 389
Investeringar? 100 105 114 130 140 144 149 155
Kapitalutgifter 23 24 21 18 21 23 25 28
varav rédnteutgifter 18 19 15 12 15 17 18 21

Overforing till hushallen? 1] 0 0 0 1] 13 36 36

Finansiellt sparande? 75 66 60 -180 -114 -46 -7 13

Procent av BNP 1,6 1,4 1,2 -3,7 -2,2 -0,8 -0,1 0,2

Statsskuld 1265 1197 1054 1248 1317 1 396 1432 1448

Procent av BNP 27,4 24,8 21,0 25,3 25,4 25,7 25,4 24,7

Finansiell nettostallning -248 -131 -43 -209 -262 -282 -262 -222

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

1 Statliga lderspensionsavgifter. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berak-
ningsteknisk 6verforing 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 hushllen minska i motsvarande grad, samtidigt som den
berédkningstekniska 6verféringen frdn kommunerna till hush&llen dkar i motsvarande grad genom mindre omfattande hojningar
av det kommunala skatteuttaget (eller eventuellt 6kat ekonomiskt bistdnd). Den totala berékningstekniska 6verforingen fran
offentlig sektor till hushallen, som redovisas i tabell A20, pdverkas inte. * Finansiellt sparande berédknas som inkomster minus
summan av utgifter och 6verforing till hushallen.

Kallor: Riksgadlden, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A22 Alderspensionssystemets finanser
Miljarder kronor, |6pande priser respektive procent av BNP

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inkomster 303 318 328 324 339 353 365 379
Socialférsakringsavgifter 245 257 267 270 277 289 300 311
Statliga 3lderspensionsavgifter 25 24 23 25 25 25 24 24
Kapitalinkomster 31 35 37 26 35 36 38 40
Ovriga inkomster 2 2 2 3 3 3 3 3

Utgifter 302 311 322 333 341 343 349 357
Inkomstpensioner 296 304 315 325 333 334 340 348
Kapitalutgifter 0 1 0 0 0 1 1 1
Ovriga utgifter 6 6 7 7 7 8 8 8

Finansiellt sparande V] 7 6 -9 -2 10 16 22

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

Finansiell nettostallning 1430 1402 1617 1691 1708 1743 1785 1833

Procent av BNP 30,9 29,0 32,2 34,3 33,0 32,1 31,6 31,3

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

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

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inkomster 1078 1119 1147 1223 1 246 1270 1292 1 330
Skatter 700 726 747 764 778 809 837 868
Kommunal fastighetsavgift 17 18 19 19 20 21 21 22
Statsbidrag inkl. kompensation
for mervardesskatt 266 273 275 333 338 326 317 320
Kapitalinkomster 12 12 12 12 12 13 14 16
Ovriga inkomster 83 89 93 95 98 101 102 104

Genomesnittlig

kommunalskattesats! 32,12 32,12 32,19 32,28 32,38 32,38 32,38 32,38

Utgifter 1 089 1151 1192 1213 1266 1309 1353 1 406
Transfereringar 85 84 90 96 97 97 98 101

Hushall 43 44 47 50 51 50 49 50
Ovriga transfereringar 42 40 43 46 45 47 49 50
Konsumtion 890 933 962 982 1031 1 069 1110 1157
Investeringar? 108 128 132 129 131 134 134 136
Kapitalutgifter 5 6 6 7 8 9 10 12

Overforing till hushallen3 1] 1] 1] 0 1] -21 -44 -58

Finansiellt sparande* -11 -33 -45 9 -20 -18 -17 -18

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

Finansiell nettostallning -73 -112 -150 -151 -164 -175 -184 -193

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

! Procent. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berékningsteknisk éverféring
till hushdllen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. I tabellen &r statsbidragen till kommunsektorn berdknade enligt
oférandrade regler. I den m&n som statsbidragen till kommunerna &ékas i forhallande till oféréandrade regler kommer den berék-
ningstekniska dverféringen frdn kommunsektorn till hushdllen 6ka i motsvarande grad genom mindre omfattande héjningar av
det kommunala skatteuttaget (eller eventuellt 6kat ekonomiskt bistdnd). Eftersom den berékningstekniska éverféringen fran
staten till hush8llen minskar i motsvarande grad kommer den totala berékningstekniska éverféringen fran offentlig sektor till
hushé8llen, som redovisas i tabell A20, inte att pdverkas. * Finansiellt sparande berédknas som inkomster minus summan av utgif-
ter och dverforing till hushallen.

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A24 Offentliga sektorns inkomster

Procent av BNP

2017
Hushallens direkta skatter 16,0
Foretagens direkta skatter 3,0
Arbetsgivaravgifter! 12,1
Mervardesskatt 9,2
Punktskatter 2,2
Ovriga skatter 1,7
Skattekvot? 44,1
EU-skatter? -0,1
Ovriga inkomster* 4,2
Primara inkomster 48,2
Kapitalinkomster 1,4
Inkomster 49,6

2018
15,6
3,0
12,1
9,2
2,2
1,7
43,8
-0,1
4,3
48,0
1,6
49,5

2019
15,0
3,0
12,0
9,2
2,1
1,6
42,9
-0,1
4,4
47,1
1,5
48,7

2020
15,4
3,0
11,7
9,3
2,1
1,5
43,0
-0,1
4,6
47,5
1,4
48,9

2021
14,7
2,8
11,6
9,2
2,0
1,5
41,9
-0,1
4,8
46,5
1,4
47,9
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2022 2023 2024

14,6 14,7 14,6
2,9 2,9 2,9
11,5 11,7 11,8
9,2 9,2 9,3
2,0 2,0 2,0
1,5 1,5 1,5
41,8 42,1 42,2
-0,1 -0,1 -0,1
5,0 4,8 4,8
46,7 46,8 46,8
1,4 1,5 1,5
48,1 48,3 48,3

! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt séarskild 16neskatt. 2 Skattekvoten beréknas 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 oforandrade skatteregler, det vill séga utifran dagens géllande regelverk.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP

2017

Konsumtion 26,0
Transfereringar 17,1
Hushall 13,8
Féretag 1,8
Utland 1,4
Investeringar! 4,5
Priméra utgifter 47,6
Kapitalutgifter 0,6
Utgifter 48,2

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

2018
26,1
17,2
13,6

1,9
1,6
4,8
48,1
0,6
48,7

2019
25,9
16,9
13,4

1,9
1,6
4,9
47,7
0,5
48,2

2020
27,0
19,8
14,6

3,4
1,9
5,3
52,1
0,5
52,6

2021
26,8
18,0
14,1

2,1
1,8
5,2
50,0
0,6
50,5

2022 2023 2024

26,4 26,4 26,5
17,1 16,5 16,3
13,4 13,0 12,8
1,9 1,7 1,7
1,8 1,8 1,8
5,1 5,0 5,0
48,6 47,9 47,7
0,6 0,6 0,7
49,2 48,5 48,4

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.

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

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Pensionert! 7,7 7,5 7,5 7,9 7.7 7,4 7,3 7,2

varav inkomstpension 6,4 6,3 6,2 6,5 6,4 6,1 6,0 5,9
Arbetsmarknad? 0,7 0,6 0,6 0,9 1,0 0,8 0,7 0,7
Ohélsa3 1,7 1,6 1,5 1,6 1,4 1,3 1,3 1,3
Familj och barn* 1,6 1,7 1,7 1,8 1,7 1,7 1,6 1,6
Studier® 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Ekonomiskt bistand® 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2
Ovrigt” 1,5 1,5 1,5 1,6 1,5 1,5 1,5 1,4
Transfereringar till hushdllen 13,8 13,6 13,4 14,6 14,1 13,4 13,0 12,8

tInkomst- och tillaggspension, garantipension, efterlevandepension, pensionstillagg, offentliganstélidas avtalspensioner och bo-
stadstillagg till pensionarer. 2 Ersattning vid arbetsldshet, aktivitetsstéd, etableringserséattning och I6negaranti. 3 Sjuk- och reha-
biliteringspenning, aktivitets- och sjukerséattning, arbetsskadeersattning, handikapperséattning. 4 Féréldrapenning, barnbidrag,
vardbidrag, bostadsbidrag. ® Studiebidrag och 6vrig studiehjalp. ® Socialbidrag. 7 Assistansersattning och aldreférsoriningsstod
samt 6vriga transfereringar till hushall.

Anm. Avser transfereringar fran offentlig sektorn till hushall vid oféréndrade regler for transfereringarna.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A27 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal
Procentuell férandring om inget annat anges

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inkomstindex 3,7 1,5 3,1 3,8 2,4 1,9 2,5 2,7
Balansindex 4,4 2,6 3,1 3,8 2,4 1,9 2,5 2,7
Balanstal®' 2 1,007 1,013 1,012 1,017 1,027 1,015 1,006

Nominell inkomstpension? 2,8 1,0 1,4 2,1 0,8 0,3 0,8 1,1

I Niva. 2Fran och med 2017 avses dampat balanstal enligt Pensionsmyndigheten som anger pensionssystemets tillgangar i for-
hallande till dess skulder tva &8r fore respektive ar. 3 Féljsamhetsindexering, dvs. procentuell férandring av inkomstindex minus
1,6 procentenheter.

Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.



Tabell A28 Statens budgetsaldo och skuld
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

2017

Budgetsaldo 62
Avgransningar 4
Forséljning av aktier med mera 0
Extraordinara utdelningar 0
Delar av Riksgaldens nettoutldning 13
Ovriga avgransningar -8
Periodiseringar 11
varav skatteperiodiseringar 14
ranteperiodiseringar -3

Ovrigt -2
Finansiellt sparande i staten 75
Statens I&nebehov! -62
Vardeférandringar i statsskulden 35
Statsskuldens férandring -27
Statsskuld 1265
Procent av BNP 27,4

! Statens I8nebehov &r lika med budgetsaldot med omvént tecken.

2018

80
10

18

-25
-19
-1

66
-80
12
-68

1197

Kéllor: Ekonomistyrningsverket, Riksgdlden, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A29 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor, 16pande priser om inget annat anges

2017
Utgiftstak for staten 1274
Procent av potentiell BNP 27,8
Takbegransade utgifter 1229
Procent av potentiell BNP 26,8
Budgeteringsmarginal 45
Procent av takbegrdnsade utgifter 3,6

2018
1337

28,0
1282
26,8
55
4,3

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.

24,8

2019
1351

27,0
1308
26,2
43
3,3

Konjunkturlaget September 2020 81

2019 2020 2021
112 -232 -72
-60 39 0

0 0 0
-1 0 -6
-57 28 16
-2 11 -10
11 13 -41
6 9 -34
7 4 -7
-2 0 0
60 -180 -114

-112 232 72
-31 -38 -3
-143 194 69

1054 1248 1317
21,0 25,3 25,4

2020 2021 2022
1742 1695 1634
33,8 32,0 30,0
1496 1473 1471
29,0 27,8 27,0
246 222 163
16,4 15,1 11,1



