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KONJUNKTURINSTITUTET gor analyser och prognoser 6ver den svenska och den inter-
nationella ekonomin samt bedriver forskning 1 anslutning till detta. Konjunkturinstitutet
ir en statlig myndighet under Finansdepartementet och finansieras till storsta delen med
statsanslag. I likhet med andra myndigheter har Konjunkturinstitutet en sjilvstindig
stillning och svarar sjilv f6r bedémningar som redovisas.

Konjunkturlaget innehaller analyser och prognoser 6ver svensk och internationell eko-
nomi. The Swedish Economy sammanfattar rapporten pa engelska. Alla rapporter gir att
ladda ner fran Konjunkturinstitutets webbplats, www.konj.se/konjunktutlaget och
www.konj.se/swedisheconomy.

Det finns ocksé statistik i form av utfalls- och prognosdata Gver den svenska och intet-
nationella ekonomins utveckling. Se www.konj.se/statistik.

En ordlista 6ver olika ekonomiska begrepp finns pa Konjunkturinstitutets hemsida,
www.konj.se/ordlista. Ordlistan férklarar facktermer och definierar hur Konjunktur-
institutet anvinder olika begrepp.



Forord

I Konjunkturldget augusti 2012 presenteras en prognos fér den ekonomiska utveckling-
en 2012-2013 i Sverige och 1 omvirlden. Dartill gér Konjunkturinstitutet en mer 6ver-
siktlig beddmning av utvecklingen 2014—2020, varav perioden 2014—2016 ingar i rap-
porten. Prognosen 2017-2020 finns att himta pd Konjunkturinstitutets webbplats,

www.konj.se.

I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med de bedémningar som presenterades
ijuni 2012.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef Jesper Hansson. Berikningarna
avslutades den 23 augusti 2012.

Mats Dillén
Generaldirektor
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Sammanfattning

BNP-tillvéxten i varlden ar fortsatt svag och ser inte ut att 6ka
sarskilt fort de narmaste kvartalen. Sverige har hittills klarat sig
ovantat bra, men nu mattas tillvaxten aven har. Arbetslosheten
kommer att stiga upp emot 8 procent i slutet av 2013. Osakerhe-
ten om skuldkrisen i euroomradet minskar mot slutet av aret och
da okar tillvaxten i varldsekonomin. Prognosen baseras pa att
regeringen genomfor ofinansierade atgarder pa ca 14 miljarder
kronor 2013.1 Den snabba forstarkningen av kronan dampar
inflationen och med viss fordréjning exporten. Riksbanken san-

ker reporantan till 1 procent fore arsskiftet.

FORTSATT FORSAMRING AV GLOBALA KONJUNKTURLAGET

BNP-tillvixten har varit fortsatt svag i de flesta regioner i vitl-
den och i OECD-linderna 6kade BNP med endast 0,1 procent
det andra kvartalet jimfért med kvartalet fore (se diagram 1). 1
USA 6kade BNP med laga 0,4 procent och tillvixten mattades
av 1 de stora tillvixtekonomierna utanfér OECD. Den enskilt
viktigaste forklaringen till den svaga tillvixten ér osdkerheten om
utvecklingen av den europeiska skuldkrisen som himmar inve-
steringar och konsumtion édven i stabila linder. I euroomradet
61l BNP med 0,2 procent med storst fall i de problemtyngda
linderna i Sydeuropa, men dven euroomridets kdrnlinder hade
en svag tillvixt (se diagram 2).

Fortroendeindikatorer och annan information tyder pd fort-
satt svag tillvixt i virldsekonomin under resten av 2012. Kon-
junkturinstitutet bedémer att det dr mest sannolikt att osikerhe-
ten om utvecklingen i euroomradet borjar klinga av mot slutet av
2012. Fortroendet hos hushall, féretag och pd finansiella mark-
nader atervinder da. BNP-tillvixten 6kar sedan gradvis under
2013.

SVENSK EKONOMI HAR HITTILLS VISAT MOTSTANDSKRAFT

Trots svag utveckling i omvirlden 6kade BNP i Sverige starkt
under fOrsta halviret 1 4r. Enligt snabbversionen av nationalri-
kenskaperna 6kade BNP andra kvartalet med 1,4 procent jaim-
fort med kvartalet fére (se diagram 3). Delvis dr det en £6ljd av
att svensk ekonomi inte har ndgra stora underliggande obalanser,
men det dr sannolikt ocksd en f6ljd av tillfilligheter. Lagerinve-
steringarna utvecklades exempelvis ovintat starkt i de prelimina-
ra nationalrdkenskaperna. Det dr osdkert om det dr en effekt av
bristfélligt statistiskt underlag eller speglar en verklig lagerupp-

! Berékningarna avslutades den 23 augusti. Den 24 augusti presenterade
finansminister Anders Borg i Harpsund regeringens nya prognos och ett
reformutrymme som 2013 uppgér till 23 miljarder kronor, det vill saga 9 miljarder
kronor mer an vad som ligger i prognosen. | férdjupningen "Kort kommentar till
regeringens aviserade forslag pa ofinansierade atgarder 2013” redovisas en
oversiktlig beréakning av hur prognosens centrala variabler paverkas av denna mer
expansiva finanspolitik 2013.

Diagram 1 BNP i OECD-landerna
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Kallor: OECD, nationella kallor och Konjunktur-
institutet.
Diagram 2 BNP i valda lander
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Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 3 Barometerindikatorn och
BNP
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respektive procentuell férandring,
sasongsrensade kvartalsvarden

120

110 A

100 4

90

80 4

70

LU RN LIRS S, S S S B S S Sy s
96 98 00 02 04 06 08 10 12

— Barometerindikatorn
=1 BNP (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 4 Statsobligationsrantor i
valda lander
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Diagram 5 Konfidensindikatorer for
naringslivet
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 Produktions- och
anstallningsplaner i naringslivet
Nettotal, sasongsrensade manadsvarden
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byggnad. Oavsett vilket innebir det att BNP-nivan faller tillbaka
det tredje kvartalet.

Den underliggande utvecklingen ir alltsa inte lika stark som
BNP-siffrorna visar. Det kan exemplifieras med att Barometer-
indikatorn, som visserligen steg under viren, har fallit tillbaka
under sommaren och nu ligger pa en nivd som ér férenlig med
en tillvixt som ir ligre 4n genomsnittet (se diagram 3). I pro-
gnosen ligger en negativ BNP-tillvixt pa 0,8 procent det tredje
kvartalet i 4r. Med denna tillvixtrekyl berdknas BNP f6r heldret
2012 6ka med 1,3 procent, vilket bedéms vara férenligt med
ovrig information om konjunkturutvecklingen enligt normala
samband.

LANG OCH SMARTSAM VAG TILLBAKA FOR EUROOMRADET

Det grundldggande problemet i euroomradet ir att konkurrens-
kraften i de sydeuropeiska linderna ér alltf6r svag med under-
skott 1 bytesbalanserna som foljd. For att aterstilla den externa
balansen och samtidigt minska arbetslésheten krivs 6kad export
i dessa linder. Det forutsitter i sin tur ett sinkt kostnadslige
jimfort med resten av virlden. En viss hjilp far underskottslin-
derna i euroomrédet av att euron har férsvagats mot bland annat
dollarn och kronan, men kostnadsldget maste anpassas dven
inom euroomradet. Denna process har pabérjats med hogre
l6nedkningstakt i Tyskland och tendens till ldgre 16neSkningstakt
1 bland annat Spanien.

Det kommer dock att ta ling tid att anpassa det relativa kost-
nadsliget inom euroomradet eftersom vixelkursen mellan lin-
derna inte kan justeras. Under tiden maste skuldutvecklingen
goras uthdllig och finansieringen av budgetunderskotten hante-
ras. De atgirder som hittills har presenterats har inte lyckats
dterstilla langivarnas fértroende for statsfinanserna i bland annat
Spanien och Italien. Detta avspeglas i fortsatt hdga statsobliga-
tionsrintor i dessa linder (se diagram 4). Det kommer att krdvas
yttetligare politisk handlingskraft inom EU.

I prognosen stiger BNP lingsamt i euroomradet med borjan
under 2013, men det tar ling tid innan resursutnyttjandet blir
normalt. Det 4r inte osannolikt att anpassningen gar dnnu lang-
sammare 4n vad som har antagits i prognosen, med svagare till-
vixt som foljd. Foértroendet pa de finansiella marknaderna for de
offentliga finansernas uthallighet blir da ldgre vilket driver upp
statsobligationsrantor och bromsar tillvixten ytterligare. Konse-
kvenserna fOr Sverige av en sidan mer negativ utveckling be-
skrivs ndrmare i férdjupningen “Effekter pa svensk ekonomi av
en senare dterhimtning i euroomradet”.

SVAG UTVECKLING ATT VANTA AVEN | SVERIGE

Under resten av 2012 vintas BNP utvecklas svagt i Sverige. Ex-
porten gar trogt till £6ljd av svag efterfriagan 1 omvirlden och
bostadsinvesteringarna ligger kvar pé en lag nivd. Konfidensin-
dikatorerna f6r ndringslivets branscher i Konjunkturbarometern



har sedan i varas uppvisat en neddtgiende trend och ligger nu
under historiska medelvirden, vilket tyder pa svag ekonomisk
utveckling (se diagram 5). Storst férsimring av liget under 2012
har skett i byggindustrin dir konfidensindikatorn har fallit fran
nivier 6ver medelvirdet i slutet av 2011 till betydligt under me-
delvirdet i augusti. Det hidnger samman med de fallande bo-
stadsinvesteringarna som enligt byggindustrin kommer att fort-
sdtta utvecklas svagt.

Aven arbetsmarknaden har utvecklats nigot svagare de se-
naste kvartalen. Sysselsittningen har fortsatt att 6ka négot till
och med andra kvartalet, men de flesta indikatorer tyder nu pa
att en avmattning kommer att ske framover. Anstillningsplaner-
na i niringslivet enligt Konjunkturbarometern har fallit tillbaka
snabbt under viren och sommaren efter den tillfilliga uppgang-
en i bérjan av dret (se diagram 6). Under andra halviret 2011 f6ll
niringslivets produktionsplaner mer dn anstillningsplanerna som
visade sig korrekt indikera en relativt stark utveckling av syssel-
sdttningen trots snabbt fallande BNP-tillvixt. De senaste mana-
derna har férhillandet mellan produktions- och anstillningspla-
nerna normaliserats. Den samlade bilden ér att produktionen
kommer att utvecklas svagt och att sysselsittningen faller ndgot.
Arbetslésheten stiger fran 7,6 andra kvartalet i ar till ca 8 procent
1 slutet av 2013.

ATERHAMTNINGEN DRIVS AV INHEMSK EFTERFRAGAN

Den svaga utvecklingen i omvitlden med béde ett fortsatt hogt
hushillssparande och gradvis hogre offentligt sparande i manga
OECD-linder innebir att omvirlden ger jimforelsevis lite drag-
hjilp till konjunkturaterhdmtningen i Sverige. Tillvixten i Sverige
kommer i storre utstrickning dn vad som har varit fallet i de
senaste konjunkturuppgingarna drivas av inhemsk efterfrigan
och inte export (se heldragna linjer i diagram 7). Detta ér i sig
inget problem eftersom Sverige i utgangslidget har stora dver-
skott i utrikeshandeln med en nettoexport som 2011 motsvarade
6,2 procent av BNP (se diagram 8). I prognosen minskar Gver-
skottet i den svenska utrikeshandeln gradvis vilket dr ett led i den
minskning av de globala obalanser som pabérjades 2007.

Ett minskat 6verskott i utrikeshandeln motsvaras av minskat
finansiellt sparande i offentlig och/eller privat sektor. Den of-
fentliga sektorns finansiella sparande ligger i ar néra noll, men
det hills nere av ligkonjunkturen och det konjunkturjusterade
sparandet motsvarar 1,2 procent av potentiell BNP (se diagram
9). Det underliggande sparandet kan dirmed sdgas vara i linje
med 6verskottsmalet om ett finansiellt sparande 1 offentlig sek-
tor pa 1 procent av BNP i genomsnitt under en konjunkturcykel.
Det dr alltsd inte forenligt med 6verskottsmalet att varaktigt
sinka den offentliga sektorns finansiella sparande.

Det minskade finansiella sparande som krivs f6r balansering-
en av utrikeshandeln bor saledes uppsta 1 privat sektor. Viktiga
drivkrafter f6r denna anpassning ir en forstirkning av den reala
vixelkursen och lig real rinta. En expansiv penningpolitik un-
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Diagram 7 BNP och inhemsk total
efterfragan
Index = 100 kvartal 0, se teckenforklaring nedan
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Nettoexport
Procent av BNP, I6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Finansiellt sparande och
konjunkturjusterat sparande i offentlig
sektor

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 10 Véxelkurser
Kronor per valutaenhet, manadsvarden
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Kéallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Kronans effektiva
vaxelkurs — KIX
Index 1992-11-18=100, manadsvarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 12 Konsumentpriser
Procentuell féréandring
4

—KPI
— -KPIF

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

derldttar anpassningen, men det dr osidkert hur snabbt anpass-
ningen kommer att ske. Den kriver en strukturomvandling med
vixande exportindustri i nuvarande underskottslinder och vix-
ande inhemskt orienterad tjansteproduktion 1 Sverige och andra
overskottslinder. En viktig insikt dr dock att ju lingre tid det tar
tor 6verskottslinder som Sverige, Tyskland och Kina att minska
det inhemska sparandet desto lingre tid kommer det att ta f6r
underskottslinderna att 6ka sitt sparande. Den globala tillvixten
kommer sannolikt att paverkas negativt under hela anpassnings-
perioden.

LITET UTRYMME FOR OFINANSIERADE FINANSPOLITISKA
ATGARDER 2013-2016

Prognosen baseras pa att regeringen genomfor ofinansierade
finanspolitiska atgirder pa 14 miljarder kronor i budgetproposi-
tionen for 2013.2 Det innebir att finanspolitiken far en svagt
expansiv inriktning dven 2013 da konjunkturjusterat sparande
fortsitter att sjunka ndgot (se diagram 9).

Utrymmet for ofinansierade atgirder under perioden 2014—
2016 ir begrinsat eftersom den demografiska utvecklingen ékar
utgifterna fér bland annat pensioner samtidigt som potentiell
BNP-tillvixt halls nere. I prognosen forutsitts att Gverskottsma-
let kommer att uppnds. Darfér berdknas endast 7 miljarder kro-
nor (netto) tillféras i ofinansierade dtgirder 2014-2016.3 Dir-
med blir finanspolitiken ndgot atstramande dessa ar.

REPORANTAN SANKS TILL EN PROCENT FORE ARSSKIFTET

Osikerheten om utvecklingen i euroomradet dr fortsatt hog och
tillvixtprognoserna fér bland annat euroomradet har reviderats
ner. I Sverige blir tillvixten svagare framéver och didrmed ser
arbetsmarknaden ut att fGrsvagas nagot mer dn vintat.

Samtidigt har kronans vixelkurs stirkts snabbt under som-
maren, framfor allt mot euron (se diagram 10). I reala handels-
vigda termer dr den nuvarande nivan inte anmirkningsvird och
1 linje med virderingen 2000 och 2004 (se diagram 11). Kronfor-
stirkningen i ar beror pa flera olika faktorer. Makrostatistiken
har kommit in starkare 1 Sverige 4n 1 omvirlden vilket har skiftat
upp forvintningarna pa reporintan i férhallande till utlindska
styrrantor. Den storre skillnaden i férvintad styrrinta skapar ett
kapitalinflode till Sverige som tenderar att stirka kronan.

Det finns ocksi ett antal mera tekniska faktorer som kan ha
bidragit. Det finns numera bara ett fatal linder i virlden vars
statspapper har hogsta rating med stabila utsikter hos alla rating-
institut. Det innebir en 6kad efterfragan pa svenska statspapper

2 samtidigt vantas hojd kommunalskatt i landstingen ge 6kade skatteintakter pa
1 miljard kronor s& att nettot fér hela offentliga sektorn blir 13 miljarder kronor
ofinansierade atgéarder.

3 Med 23 miljarder kronor i ofinansierade atgarder 2013 i enlighet med vad
finansministern angav den 24 augusti (efter att berakningarna till prognosen
avslutats) uppgar utrymmet 2014—-2016 for ofinansierade atgarder séledes till
—2 miljarder kronor. Se aven fotnot 1.



fran vissa institutionella placerare. Det férekommer dven uppgif-
ter om att utlindska centralbanker 6kar sina innehav av svensk
valuta. Oavsett anledning till vixelkursforstirkningen innebir
den en press nedit pd inflationen och kommer med viss f6rdr6j-
ning dven att paverka exporten negativt. Inflationen mitt med
KPIF kommer att ligga kvar pa drygt 1 procent till och med
2014 (se diagram 12).

Mot denna bakgrund kommer Riksbanken att behéva litta pa
penningpolitiken f6r att inflationen inte ska bli alltfér ldg. Kon-
junkturinstitutet prognostiserar att Riksbanken sdnker reporin-
tan med 0,25 procentenhet vid de penningpolitiska métena i
oktober och december (se diagram 13). Det dr ungefir i linje
med marknadsaktérernas férvintningar sa som de avspeglas i
prissittningen pa s kallade RIBA-terminer.

Med denna prognos for reporantan och 6vrig makroekono-
misk utveckling beriknas kronan, uttryckt i nominella effektiva
termer, under de kommande aren ligga kvar pa ungefir den ge-
nomsnittliga nivin under augusti. Vixelkursens utveckling ar
dock, som vanligt, svar att forutse. Skulle kronan fortsitta att
forstirkas, till exempel som en f6ljd av 6kad osidkerhet om eu-
rons framtidsutsikter, kan reporintan behéva sinkas ytterligare
(se fordjupningen ”Effekter pa svensk ekonomi av en senare
aterhimtning i euroomridet”).

Tabell 1 Valda indikatorer

Procentuell férdndring om inget annat anges

BNP -5,0 6,2 3,9 1,3
BNP, kalenderkorrigerad —-4,9 5,9 3,9 1,7
Bytesbalans® 6,8 6,8 7,0 6,9
Arbetade timmar? -2,6 2,6 2,3 0,4
Sysselsattning -2,1 1,1 2,1 0,4
Arbetsléshet® 8,3 8,4 7,5 7,6
Arbetsmarknadsgap® -3,4 -2,5 -1,4 -1,7
BNP-gap® -7.6 4,3 -1,9 2,4
Timlén i naringslivet® 3,2 2,5 2,7 3,3
Arbetskostnad i naringslivet? 2,4 -0,8 2,8 3,9
Produktivitet i naringslivet? -3,6 4,0 2,5 1,8
KPI -0,5 1,2 3,0 1,1
KPIF 1,7 2,0 1,4 1,1
Reporanta’® 0,25 1,25 1,75 1,00
10-arig statsobligationsranta’ 3,2 2,9 2,6 1,7
Kronindex (KIX)° 122,8 114,3 107,6 105,4
BNP i varlden -0,6 5,3 3.8 3,4
Offentligt finansiellt sparande® -1,0 -0,1 0,1 -0,3
Konjunkturjusterat sparande'® 1,9 2,1 1,4 1,2
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Diagram 13 Reporanta
Procent, dagsvarden

5

08 09 10 11 12 13 14 15 16

—— Konjunkturinstitutets prognos
—— RIBA-terminer 20/8 2012
— = Riksbanken, juli 2012

Kallor: NASDAQ OMX, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

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

2,1 1,4 -0,5 -0,1

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

1,00 1,50 2,00 2,75
2,4 3,2 3,7 4,1

103,4 103,5 103,7 103,7
3,8 4,2 4,4 4,5

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

1 Procent av BNP. 2 Kalenderkorrigerad. ® Procent av arbetskraften.  Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar
uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. ® Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell
BNP. © Enligt konjunkturlénestatistiken.  Procent. 8 Vid rets slut. ° Index 1992-11-18=100. *° Procent av potentiell BNP.

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 14 Kronans effektiva
vaxelkurs — KIX
Index 1992-11-18=100, manadsvarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 15 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften,

sasongsrensade kvartalsvarden
9.0 q
8.5+
8.0 1
7.5+
7.0 1

6.5 7

6.0 7

5.5

— Augusti 2012
= =Juni 2012

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 16 Reporantan i Sverige
Procent, dagsvarden

5 -

— Augusti 2012
— Juni 2012

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Prognosrevideringar 2012—2013

Tillvixten i euroomradet och 6vriga virlden har revide-
rats ner nagot 2013 trots att forsta halvaret 2012 har bli-
vit nagot starkare dn vintat (se tabell 2). Det beror
frimst pa att fértroendeindikatorer tyder pa en svagare
avslutning av 2012 och inledning av 2013.

I Sverige har BNP-tillvixten reviderats upp 2012 till
foljd av starkt prelimindrt utfall f6r andra kvartalet. Till-
vixten bedéms dock inte vara uthéllig och de flesta vik-
tiga fortroendeindikatorer ligger kvar pa en lag niva.
Prognosen for andra halvaret 2012 och inledningen av
2013 har darfor sinkts.

Kronan har stirkts betydligt mer 4n vintat (se diagram
14). I prognosen antas en viss férsvagning frin augusti-
nivan, men kronan 4r dnda ca 3 procent starkare 2013
in 1 juniprognosen. Det sinker inflationen och dimpar
exporten pa lite lingre sikt.

Inflationsnedgingen motverkas dock pa kort sikt av
hégre olje- och livsmedelspriser pa virldsmarknaden.
KPIF-inflationen har dérfér bara reviderats ner med
0,2 procentenheter 2013. KPI-inflationen 4r mera net-
reviderad eftersom Riksbanken bedéms sinka reporin-
tan.

Arbetslésheten har blivit ndgot hégre dn vintat dven om
sysselsittningen ligger i linje med juniprognosen. Fram-
over vintas arbetsmarknaden utvecklats ndgot svagare
(se diagram 15).

Ligre resursutnyttjande med hogre arbetsloshet och lig-
re inflation innebdr att prognosen for reporintan har
siankts (se diagram 16).

Finanspolitiken forutses liksom 1 juniprognosen bli
svagt expansiv 2012 och 2013. Prognosen f6r storleken
pé de samlade ofinansierade finanspolitiska atgdrderna i
offentliga sektorn 2013 har justerats upp fran 7 till

13 miljarder kronor.



Tabell 2 Nuvarande prognos och revideringar jamfoért med

prognosen i juni 2012

Procentuell férandring om inget annat anges

Internationellt

BNP i varlden

BNP i OECD

BNP i euroomradet

BNP i USA

BNP i Kina

Federal funds target rate®?
ECB:s refiranta?

Oljepris®

KPI i OECD

Forsorjningsbalans
BNP, kalenderkorrigerad
BNP

Hushallens konsumtion
Offentlig konsumtion
Fasta bruttoinvesteringar
Lagerinvesteringar*
Export

Import

Arbetsmarknad, inflation,
rantor, med mera

Arbetade timmar®
Sysselséattning
Arbetsléshet®
Arbetsmarknadsgap’
BNP-gap®

Produktivitet i naringslivet®
TimlIén i naringslivet®

KPI

KPIF

Reporanta'?

10-&rig statsobligationsranta*
Kronindex (KI1X)*°
Bytesbalans®*

Offentligt finansiellt sparande®*

3,4
1,6
-0,5
2,2
7,9
0,25
0,50
111,8
2,3

1,7
1,3
2,0
0,7
3,9
1,0
1,6
0,9

0,4
0,4
7,6
1,7
2,4
1,8
3,3
1,1
1,1
1,00
1,7
105,4
6,9
-0,3

0,0
0,0
0,1
0,1
-0,2
0,00
0,00
3,6
0,0

0,7
0,7
0,2
0,3

0,2
1,6
0,8

-0,3
0,1
0,1

-0,3
0,1
1,5

-0,1

-0,1
0,0

—0,50

-0,1

—2,6
0,4

-0,1

3,8
1,8
0,5
2,1
8,5
0,25
0,50
108,9
2,0

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

0,1
0,0
7,9
2,1
2,4
1,9
2,8
0,8
1,3
1,00
2,4
103,4
6,5
-0,4

-0,2
-0,2
-0,2
-0,2
-0,3
0,00
0,00

2,1

0,2

-0,5
-0,5

0,4
-0,3
-0,1
-0,3
-0,6

0,1

-0,1
-0,3
0,3
-0,4
-0,4
-0,6
0,0
-0,5
-0,2
-0,50
-0,1
-3,1
0,1
-0,2

1 Procent. 2 Vid &rets slut. * Dollar per fat, &rsgenomsnitt. 4 Forandring i procent av

BNP foregaende &r. ° Kalenderkorrigerad. ® Niv&, procent av arbetskraften.

7 Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av
potentiellt arbetade timmar. & Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt
procent av potentiell BNP. ° Enligt konjunkturlonestatistiken. *° Index

1992-11-18=100. ** Procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i juni

2012. Ett positivt varde innebéar en upprevidering.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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FORDJUPNING

Kort kommentar till regeringens
aviserade forslag pa ofinansierade

atgarder 2013

Konjunkturinstitutets prognos baseras pa att regeringen genom-
for ofinansierade dtgirder pa 14 miljarder kronor 2013. Berik-
ningarna avslutades den 23 augusti. Den 24 augusti presenterade
finansminister Anders Borg i Harpsund regeringens nya pro-
gnos. Av presentation framgick det att finansministern riknar
med att regeringen genomfér ofinansierade dtgirder pa
23 miljarder kronor 2013, det vill siga 9 miljarder kronor mer 4n
vad som ligger 1 Konjunkturinstitutets prognos.+ I denna fot-
djupning redovisas en éversiktlig berikning av hur prognosens
centrala variabler paverkas av den mer expansiva finanspolitiken
2013 som regeringen aviserade.

Det dr dnnu inte klart vilka atgirder regeringen tinker foresla
1 budgetpropositionen fér 2013. Férhandlingar mellan reger-
ingspartierna pagar och sedan aterstar ocksa att sdka stod 1 riks-
dagen. Konjunkturinstitutet bedémer det dock som sannolikt att
de ofinansierade atgirderna kommer att uppga till 23 miljarder
kronor 2013.

MER EXPANSIV FINANSPOLITIK 2013 KRAVER MER
ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK 2014—-2016

Enligt Konjunkturinstitutets bedémning finns utrymme for ofi-
nansierade atgirder pd sammanlagt 21 miljarder kronor 2013—
2016.5 I och med att regeringen planerar att genomfoéra ofinansi-
erade dtgirder pa 23 miljarder kronor redan 2013 finns det enligt
Konjunkturinstitutets bedomning inget utrymme kvar for ytter-
ligare ofinansierade atgirder for dren 2014-2016. I de Gversiktli-
ga berikningar som redovisas nedan antas nivan pa det konjunk-
turjusterande sparandet 2016 vara samma som i prognosen,
vilket dr nédvindigt for att klara Gverskottsmalet. Det innebir
att det blir 9 miljarder kronor mindre i ofinansierade atgirder
2014-2015 jimfort med prognosen. Man kan se det som att
utrymmet for permanenta ofinansierade dtgirder tas i ansprik
tidigare jamfort med prognosen. Med denna politik minskar det
konjunkturjusterade sparandet till 0,5 procent av potentiell BNP
2013 (se diagram 17). Sedan stiger det gradvis i dessa berdkning-
ar till 1,5 procent av potentiell BNP 2016, vilket dr samma niva
som i prognosen.

4 Finansministern presenterade ocksa ett utrymme for ofinansierade &tgarder 2014
om 27 miljarder kronor, det vill sdga ytterligare 4 miljarder kronor detta ar. Denna
siffra kan bli badde hogre och lagre i budgetpropositionen fér 2014 som presenteras
nasta host.

5 Se kapitlet "Makroekonomisk utveckling och ekonomisk politik 2012-2016".
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Diagram 17 Konjunkturjusterat
sparande
Procent av potentiell BNP
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— Konjunkturinstitutets prognos, augusti 2012
— = Mer expansiv finanspolitik 2013
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Kéllor: SCB, regeringen och Konjunkturinstitutet.

Diagram 18 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften
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Diagram 19 BNP

Index 2011=100, kalenderkorrigerad niva
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—— Konjunkturinstitutets prognos, augusti 2012
— - Regeringens prognos

Kallor: SCB, regeringen och Konjunkturinstitutet.

Regeringen ér dock betydligt mera optimistisk 4n Konjunk-
turinstitutet om utvecklingen av BNP och arbetsléshet fram-
over. I regeringens prognos faller arbetslosheten till 5,2 procent
2016 vilket dr ndstan 1,5 procentenheter ligre 4n i Konjunktur-
institutets prognos (se diagram 18). Sysselsittningen dr hogre
och BNP vixer snabbare. I regeringens prognos dr BNP-nivan
2,9 procent hégre 2016 dn i Konjunkturinstitutets prognos (se
diagram 19). Det innebir att de gér en mer optimistisk bedom-
ning av framtida skatteinkomster och utgifter for arbetsloshet,
vilket ger ett stérre utrymme fOr ofinansierade dtgirder.

TIDIGARELAGDA OFINANSIERADE ATGARDER BIDRAR TILL
EN NAGOT SNABBARE KONJUNKTURATERHAMTNING

Konjunkturinstitutet har gjort en 6versiktlig berdkning av hur
den makroekonomiska utvecklingen sammantaget skulle paver-
kas med 9 miljarder kronor mer ofinansierade dtgirder 2013 och
9 miljarder kronor mindre i ofinansierade atgirder 2014-2015. 1
berdkningarna antas att tyngdpunkten pd de extra satsningarna
liggs pa sdnkt skatt till féretag samt investeringar och underhall
av infrastruktur.

Sammantaget blir effekten av den mer expansiva finanspoliti-
ken att BNP-tillvixten blir ett par tiondels procentenheter hégre
2013 och négot ligre 2014-2015. Arbetslésheten kommer att
borja falla ndgot tidigare. Men BNP-nivan och sysselsittningen
2016 ir 1 stort sett identisk med prognosen.s Inflationen hinner
inte paverkas mer dn marginellt och dirmed kommer inte Riks-
banken att dndra reporidntan i nigon nimnvird utstrickning.

I denna bedémning har inga eventuella effekter som varaktigt
héjer sysselsittning eller kapitalbildning beaktats. Det beror dels
p4 att det inte finns tillrdckligt skarpa férslag att bedéma, dels pa
att effekterna sannolikt skulle bli smd 2013-2016.

Ur konjunkturell synvinkel dr det bra att genomfdra ofinansi-
erade atgirder 2013 nir konjunkturliget dr svagt. Det bidrar till
att paskynda konjunkturaterhimtningen och motverkar upp-
gangen i lingtidsarbetslosheten. Men eftersom utrymmet f6r
permanenta ofinansierade atgirder enligt Konjunkturinstitutets
bedémning idr begrinsat innebir det samtidigt att finanspolitiken
madste ges en stram inriktning 2014-2016 f6r att Sverskottsmalet
tor de offentliga finanserna ska uppnis.

6 Regeringens hégre prognos for BNP-nivn 2016 beror framst pd mer optimisk
bedémning av jamviktsarbetslosheten. Denna bedémning tycks inte ha paverkats
namnvart av de nya atgarderna.



Makroekonomisk utveckling och
ekonomisk politik 2012-2016

Lagkonjunkturen fordjupas i ar och forst andra kvartalet 2013
inleds en aterhamtning i den svenska ekonomin. Den ekonomis-
ka politiken behover vara fortsatt expansiv for att stimulera den
inhemska efterfrdgan nar exporten utvecklas svagt till foljd av
svag internationell efterfrdgeutveckling och den starkare kronan.
Finanspolitiken blir svagt expansiv i ar och nasta ar, men at-
stramande 2014—2016 for att det finansiella sparandet ska upp-
ga till 1,5 procent av BNP nar konjunkturell balans nas 2016.
Reporantan sanks till 1 procent i ar och behover hallas 1ag under

flera ar framover.

I detta kapitel presenteras forst Konjunkturinstitutets prognos
for den internationella och svenska konjunkturutvecklingen
2012-2016. Darefter beskrivs prognosen for utvecklingen av
penning- och finanspolitik mer i detalj. En detaljerad beskrivning
av prognosen pa kort sikt, 2012-2013, finns i de nistféljande
fem kapitlen.

Internationell utveckling

SVITERNA EFTER FINANSKRISEN LEVER KVAR LANGE

Sviterna av den snabba privata skulduppbyggnaden éren fére
finanskrisen kommer att fortsitta prigla virldsekonomin flera ir
framoéver. BNP-tillvixt och resursutnyttjande 1 OECD-linderna
stiger visserligen de ndrmaste aren, men tillvixten blir lag jamfort
med tidigare konjunkturdterhimtningar. BNP-nivin i OECD-
linderna 2016 ir i prognosen mer dn 10 procent ligre jimfort
med om BNP hade vuxit i linje med den trendmissiga utveck-
lingen 1998-2007 (se diagram 20).

Fore krisen framholls ofta obalanserna i sparande mellan
linder, som avspeglas i linders bytesbalanser, som en risk f6r
stabiliteten i virldsekonomin. Over- eller underskott i linders
bytesbalanser dr inget problem i sig, utan kan innebdra att hogt
sparande i linder, till exempel av demografiska skil, kanaliseras
till linder dir avkastningen pd investeringar dr hgre. Om linder
med underskott importerar kapital for att géra investeringar som
héjer den langsiktiga BNP-nivin bidrar detta till hégre global
tillvixt pa sikt. Aren fére finanskrisen kanaliserades dock
sparande i forsta hand till utvecklade linder dir till exempel
bostadsinvesteringar och privata skulder 6kade snabbt.

Obalanserna har minskat avsevirt jaimfort med fére finans-
krisen (se diagram 21). Men anpassningen mot mindre obalanser
i sparandet mellan linder har dock inte skett genom att invester-
ingarna bidragit till hégre langsiktig BNP och export i under-
skottslinderna. I stillet har anpassningen skett via svag inhemsk

Diagram 20 BNP i OECD-landerna
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Kéllor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 21 Bytesbalans
Procent av BNP
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Kallor: SCB, IMF och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 22 BNP:s komponenter i
Spanien
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Kéallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 23 Realobligationsrantor
Procent, manadsvarden
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Kéllor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.

konjunktur i de linder som fére finanskrisen hade betydande
underskott i bytesbalansen och snabb skulduppbyggnad. I dessa
linder, till exempel Spanien, Storbritannien och USA, har under-
skotten minskat eftersom den inhemska efterfragan, och didrmed
importen, har utvecklats betydligt svagare dn exporten (i diagram
22 visas utvecklingen i Spanien). Samtidigt har arbetslésheten
stigit. Den forbittrade sd kallade externa balansen (bytesbalan-
sen) har ddrmed skett pd bekostnad av 6kad intern obalans, i
form av bland annat h6g arbetsléshet. En lingre tid med hog
arbetsloshet 1 ett land riskerar att innebéra varaktigt ligre syssel-
sdttning.

Bytesbalansens saldo i 6verskottslinderna har minskat, fram-
tor allt 1 Kina, men utvecklingen kan snarare forklaras med ldgre
export dn genom starkare inhemsk efterfrigan. P4 global nivd
innebir utvecklingen dirmed att benidgenheten att spara har
stigit, samtidigt som investeringarna har utvecklats svagt efter
finanskrisen. Detta har bidragit till att pressa ner realrintorna till
rekordldga nivéer (se diagram 23).

Med ett fital undantag har produktiviteten, mitt som pro-
duktion per arbetad timme i niringslivet, inte dterhdmtat fallet
efter finanskrisen i OECD-linderna. Utveckling f6r produktivi-
teten har didrmed varit betydligt svagare dn den drliga tillvixt pa
knappt 2 procent som observerades dren 2000—2007. Svag ut-
veckling av investeringar och virldshandel kan vara en delfor-
klaring, men forklarar knappast hela nedgangen i produktivitets-
tillvixt.

Den svaga produktiviteten, 1 kombination med svag konjunk-
tur och strukturella problem pa arbetsmarknaden i manga linder,
innebdr att nivan pa BNP har utvecklats betydligt svagare sedan
2008 4n man da kunde férvintade sig (se diagram 20). Detta
reset frigor om den lingsiktigt uthalliga tillvixten i OECD-
linderna. Om denna blir lingvarigt ligre kommer detta att inne-
bira ytterligare utmaningar for till exempel héallbarheten i de
offentliga finanserna. I Konjunkturinstitutets medelfristiga pro-
gnoser antas den potentiella tillvixten i produktiviteten sd smé-
ningom dtergi till historiska tillvixttakter, vilket innebir att det
tapp som skett de senaste dren inte himtas igen. Potentiell BNP
utvecklas pa manga héll ndgot svagare dn historiskt eftersom
alderssammansittningen innebdr att tillvixten i arbetskraften blir
lagre.

Den ldgre dn vintade BNP-nivin dr en av forklaringarna till
att statsskulderna i manga linder, uttryckt sivil i niva som andel
av BNP har stigit snabbt de senaste dren. Ligre BNP-niva inne-
bir dven att de privata skulderna blir svarare att hantera. I detta
sammanhang fors det en diskussion bland ekonomer om limp-
ligheten i att strama 4t finanspolitiken betydligt samtidigt som
den privata sektorn sparar och méjligheterna att stimulera eko-
nomin med penningpolitiken begrinsas av att styrrintorna redan
ir nira noll.



ATERHAMTNING | DEN GLOBALA EKONOMIN 2013-2016

Resursutnyttjandet 1 den globala ekonomin faller nigot i dr, nir
global BNP vixer med 3,5 procent. Den svagare konjunkturen
ar 1 forsta hand en effekt av skuldkrisen i euroomradet. Osiker-
heten kring eurokrisen bedéms klinga av mot slutet av dret, nir
aktorer i ekonomin gradvis borjar fa fértroende f6r féreslagna
politiska insatser fOr att hantera de sydeuropeiska lindernas
skuldb6rdor och dirmed minska finansieringsproblemen f6r
linderna. I kombination med mer expansiv ekonomisk politik i
de stora tillvixtekonomierna och nagot mindre atstramande
finanspolitik i OECD-linderna bidrar detta till att den globala
tillvixten stiger nagot 2013. Aterhimtningen i virldsekonomin
forutses fortsitta dren 2014-2016 (se diagram 24 och tabell 3).

BNP-tillvixten i euroomradet blir fortsatt lag de ndrmaste
aren. En orsak till detta dr den strukturella anpassning av relativt
l6ne- och kostnadslige mellan eurolinderna som behéver kom-
ma till stind tar tid. I f6rdjupningen ”Effekter pa svensk eko-
nomi av en senare aterhimtning i euroomradet” diskuteras vad
en djupare kris i euroomradet, bland annat till f6ljd av att den
strukturella anpassningen f6rdr6js, innebir f6r BNP-tillvixten i
euroomrddet och f6r den svenska ekonomin.

FORTSATT LAGA RANTOR | OECD-LANDERNA

Det svaga resursutnyttjandet i OECD-ldnderna verkar dterhal-
lande pa inflationen. Centralbankerna i USA och euroomradet
kommer ddrmed att hélla kvar styrrintorna pa 0,25 respektive
0,50 procent (efter en sinkning frin 0,75 procent i september)
under flera ar framéver. Styrrintan i USA bérjar hjas kring
halvarsskiftet 2014, nir aterhdmtningen har blivit tydlig. I euro-
omrédet sker forsta hdjningen nigot senare. Hojningarna av
styrrintorna kommer direfter att ske i lingsammare takt dn vad
som varit normalt i tidigare rintehdjningsfaser (se diagram 25).
Detta giller i synnerhet i euroomradet, dir dterhdimtningen tar
ling tid och normalt resursutnyttjande uppnds forst i slutet av
decenniet.

Tabell 3 BNP och KPI i varlden

Procentuell forandring

BNP i OECD 1,9 1,6 1,8 2,2 2,5 2,6
BNP i tillvaxtlander® 6,2 5,6 6,1 6,2 6,3 6,3
BNP i varlden 3,8 3,4 3,8 4,2 4,4 4,5
KP1 i OECD 2,9 2,3 2,0 1,9 2,0 2,1
KP1 i varlden 4,8 4,0 3,7 3,6 3,6 3,5

! Tillvaxtlander definieras har som lander utanfér OECD.

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

Kallor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 24 BNP-gap i USA och
euroomradet
Procent av potentiell BNP
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Kéllor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 25 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kallor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 26 Barometerindikatorn och
BNP-tillvaxten

Index medelvarde=100, mé&nadsvarden
respektive arlig procentuell férandring,
kalenderkorrigerade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 27 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

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

Diagram 28 Produktivitet i naringslivet

Kronor per timme, fasta priser, sasongsrensade
kvartalsvéarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Utvecklingen 1 Sverige

BNP OKADE SNABBT FORSTA HALVARET 2012

Enligt prelimindr statistik vixte BNP de tva férsta kvartalen
2012 med sammantaget ca 2 procent (se kapitlet " BNP och ef-
terfragan”). Den starka utvecklingen férsta halvaret dr dock av
tillfillig karaktdr och olika indikatorer pekar pa att BNP-
tillvixten bromsar in kraftigt andra halvaret i ar. Konjunktur-
institutets barometerindikator, som ir ett sammanfattande matt
pa stimningsliget i ekonomin, har fallit tillbaka de senaste ma-
naderna och dr nu ligre 4n normalt (se diagram 26). Bakom av-
mattningen ligger den fortsatta eurokrisen. Den f6rhdjda osi-
kerheten kring utvecklingen i skuldtyngda stater med problem-
fyllda banker dimpar utvecklingen ocksa i Sverige. Helaret 2012
blir BNP-tillvixten 1,7 procent i kalenderkorrigerade termer.”

Trots den starka tillvixten det forsta halvaret 2012 dr resurs-
utnyttjandet i den svenska ekonomin fortfarande lagt, och det
faller tillbaka ytterligare under hdsten. For helaret 2012 bedéms
BNP-gapet bli ca —2,5 procent (se diagram 27). Vid ett normalt
resursutnyttjande i ekonomin skulle alltsd produktionen vara
2,5 procent hégre. Arbetsmarknadsgapet dr dock inte fullt lika
djupt (se diagram 27). Det beror pa att foretagen till viss del
betraktar det svaga efterfrageldget som tillfilligt och behaller lite
mer personal dn vad de har behov av pa kort sikt. Nir tillvixten
1 efterfragan tar mera fart under loppet av 2013 finns det dirfor
inledningsvis lediga resurser inom foretagen for att 6ka produk-
tionen. Liget pa arbetsmarknaden fortsitter ddrmed att forsim-
ras under 2013.

TILLVAXTEN | PRODUKTIVITETEN DAMPAS | AR

Arbetsproduktiviteten 1 ndringslivet har utvecklats mycket svagt
de senaste aren (se diagram 28). De forsta tva kvartalen i dr
skedde dock en tydlig aterhdmtning. For heldret 2012 stannar
uppgingen vid 1,8 procent som en £6ljd av en svagare avslutning
pa aret.

Konjunkturinstitutet bedomer att den underliggande, eller
potentiella, produktivitetstillvixten i néringslivet har skiftat ner
sedan mitten av férra decenniet. Fran 2006 till 2011 steg den
potentiella produktiviteten i niringslivet enligt Konjunktur-
institutets bedémning i genomsnitt med bara 0,7 procent per ar.
Det kan jimforas med ett genomsnitt pd 2,7 procent per dr
1981-2006.

Den svaga utvecklingen av den potentiella produktiviteten
beror pi flera faktorer. Liga investeringar i niringslivet har in-
neburit att det produktiva kapitalet har 6kat lingsamt de senaste
aren. Lagkonjunkturen efter finanskrisen 2008 har medfort att
behoven av kapacitetshjande investeringar har varit mindre dn
normalt, samtidigt som den f6rhdjda osikerheten om den eko-

7 Samtliga siffror i detta avsnitt &r kalenderkorrigerade om inget annat anges.



nomiska utvecklingen kan ha bromsat bade utveckling och inf6-
rande av ny teknologi.

Arbetskraften och sysselsittningen har 6kat snabbt, bland
annat till f6ljd av den f6rda ekonomiska politiken.s Mingden
produktivt kapital per sysselsatt har ddrmed utvecklats svagt
sedan 2008, vilket har hallit tillbaka produktivitetstillvixten.
Dessutom kan den tillkommande arbetskraften delvis utgjorts av
personer med relativt laga kvalifikationer, vilket ocksa kan ha
dimpat produktiviteten.

POTENTIELL BNP VAXER LANGSAMT DE NARMASTE AREN

Konjunkturinstitutet bedémer att potentiell BNP i genomsnitt
Okade med 2,2 procent per ar mellan 2006 och 2011. Mycket av
Okningen, ca tva tredjedelar, férklarades av en snabbt vixande
arbetskraft.

I 4r bedéms potentiell BNP ¢ka med 2,1 procent (se tabell
4), vilket dr snabbare 4n 2011 déd potentiell BNP enligt Konjunk-
turinstitutets beddmning 6kade med 1,5 procent. Den starkare
utvecklingen i ar bed6éms till viss del vara av tillfallig karaktir och
aren 2013-2016 stiger potentiell BNP med i genomsnitt ndgot
under 2 procent per ar. Detta dr lite lingsammare 4n den ge-
nomsnittlign BNP-tillvixten 1980-2011 pa 2,2 procent per ar
och betydligt ligre 4n den genomsnittliga tillvixten 1995-2011
pa 2,7 procent per dr. Bakom den svagare utvecklingen ligger en
fortsatt dimpad utveckling av den potentiella produktiviteten,
samtidigt som tillvixten i den potentiella arbetskraften och den
potentiella sysselsittningen mattas av. Det senare beror bland
annat pd att effekterna av tidigare genomférda dtgarder for att
Oka sysselsittningen borjar ndrma sig full effekt. Men det beror
ocksd pa férindringar i befolkningsutvecklingen.”

Tabell 4 Potentiella variabler

Procentuell forandring om inget annat anges

Potentiell BNP 1,5 2,1 1,8 1,7 1,8 2,1
Potentiellt arbetade timmar 1,2 0,6 0,4 0,4 0,5 0,5
Darav bidrag potentiell
sysselsattning 0,7 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Déarav demografiskt
bidrag 0,4 0.4 0,4 0,3 0,3
Potentiell produktivitet 0,3 1,5 1,2 1,3 1,4 1,6

Potentiell produktivitet i
néaringslivet 0,6 2,0 1,5 1,6 1,8 2,1

Anm. Berakningarna ar korrigerade for skillnader i antalet arbetsdagar mellan aren.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

8 Se fordjupningen “Langsiktiga effekter p& arbetsmarknaden av ekonomisk-
politiska reformer” i Konjunkturlaget, december 2011.

9 Se fordjupningen "Ny befolkningsprognos far effekter p& sysselsattningen pa lang
sikt” i Konjunkturlaget, juni 2012.
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Diagram 29 Svensk exportmarknad och

export
Procentuell forandring
15 ri5
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5 -5
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-15 -15
mmm Svensk exportmarknad
= Export
Kallor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.
Diagram 30 Kronans nominella
effektiva vaxelkurs — KIX
Index 1992-11-18=100
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 31 BNP och inhemsk total

efterfragan
Index = 100 kvartal O, se teckenférklaring nedan
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120 r 120
115 r 115
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— 2007 kv 4=100, BNP — Inhemsk total efterfragan
— = 2000 kv 4=100, BNP — - Inhemsk total efterfrdgan
=== 1990 kv 1=100, BNP --- Inhemsk total efterfrdgan

Anm. X-axeln avser kvartal. Datum avser sista
kvartalet fore BNP boérjade falla. Prognosstreck
galler for den nuvarande aterhamtningen.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

DEN SVENSKA EKONOMIN REDO FOR ATERHAMTNING

Det ldga resursutnyttjandet i ekonomin i ar innebir att det finns
ett stort utrymme for stigande BNP, trots att potentiell BNP
stiger i mattlig takt de ndrmaste dren.

De inhemska férutsittningarna for en aterhdmtning dr gynn-
samma jimfort med i ménga andra linder. De offentliga finan-
serna ir starka och hushillens sparande 4r hogt. Samtidigt har
Sverige stora Overskott i utrikeshandeln och generellt sett dr
niringslivet konkurrenskraftigt i ett internationellt perspektiv,
trots den senaste tidens markanta forstirkning av kronan. Den
stora utrikeshandeln innebir dock att den svenska ekonomin i
hég grad dr beroende av utvecklingen i omvirlden. Den svaga
tillvixten i omvirlden i 4r och nasta ar haller tillbaka aterhimt-
ningen i Sverige.

SVAG TILLVAXT | EXPORTEN

Den laga tillvixten i OECD-linderna i 4r och nista dr innebér
att den globala marknaden f&r svenska exportforetag vixer jim-
forelsevis langsamt (se diagram 29). Detta bidrar till att den
svenska exporten vixer med blygsamma 2 procent i ar och 2013
stannar uppgingen pa 4 procent. Aren 2014-2016 vixer expor-
ten med 5-6 procent per ar. Detta dr langsammare én tillvixten
pé den globala svenska exportmarknaden. Svenska exportféretag
bed6éms dirmed fotlora marknadsandelar. S har dven skett den
senaste 30-drsperioden, men 1 ganska liten omfattning. Sverige
har av demografiska skil ett minskande behov av att nettospara
mot omvitlden och de jimfdrelsevis stora férlusterna av mark-
nadsandelar dr ett led i minskade globala obalanser. Denna ut-
veckling dr férenlig med att forstirkningen av kronan i ar bestar
under perioden (se diagram 30).

Tillvixten i inhemsk efterfrigan kommer didrmed att fortsitta
att vara en mer betydelsefull drivkraft 4n under de senaste ter-
himtningarna i den svenska ekonomin, framfor allt jaimfoért med
efter krisen 1 bérjan pd 1990-talet (se diagram 31).

SANKT RANTA STIMULERAR HUSHALLENS KONSUMTION
NASTA AR

Hushallens konsumtion 6kar i 4r med 2,2 procent (se diagram
32), trots lagkonjunkturen pa arbetsmarknaden och den osiker-
het som eurokrisen sprider. Det beror bland annat pa att hushal-
lens reala disponibla inkomster dnda Skar relativt snabbt med
2,8 procent. Hushillens finansiella sparande stiger till drygt

10 procent som andel av de disponibla inkomsterna. Under 2013
ar laget pd arbetsmarknaden fortsatt svagt och arbetslésheten
stiger upp mot 8 procent under senare delen av aret. Samtidigt
tors penningpolitiken i en mer expansiv riktning nir forstark-
ningen av kronan fortsitter att dimpa importpriserna och dar-
med inflationen (se avsnittet ”Penningpolitik, rintor och vixel-
kurser” nedan). Detta stimulerar hushallens konsumtion som
stiger med 2,9 procent. Aren 2014-2016 stiger sysselsittningen



snabbare och arbetslosheten faller tillbaka. Konjunkturen befin-
ner sig da i en uppatgdende spiral dir stigande efterfrigan for-
stirker arbetsmarknaden, vilket i sin tur fOrstirker efterfrigan
ytterligare. Hushallen 6kar dd konsumtionen med ca 3—

3,5 procent per ér (se diagram 32). Hushéllens konsumtion som
andel av BNP stiger gradvis till ndrmare 49 procent dr 2016 (se
diagram 33).

Den offentliga konsumtionen Gkar jamforelsevis svagt 2012—
2016. I genomsnitt vixer den med 0,8 procent per ar under pe-
rioden. Den offentliga konsumtionen som andel av BNP mins-
kar dirmed fran ca 27 procent ar 2012 till 26 procent ar 2016 (se
diagram 33).

En forklaring till den stigande konsumtionsandelen f6r hus-
héllen dr att de av demografiska skil kan férvintas minska spa-
randet. Fran borjan av 1990-talet till mitten pa forra decenniet
steg successivt andelen av befolkningen som dr 20—64 4r, det vill
sdga den del av befolkningen dir sysselsittningsgraden 4r hog.
Denna grupp har i genomsnitt en tendens att spara relativt
mycket, medan det omvinda giller f6r aldersgrupper med lig
sysselsittningsgrad, det vill siga unga och éldre. Den demogra-
fiska utvecklingen har nu vint och dldersgrupperna med ldg
sysselsittningsgrad stiger snabbt till 2016 (se diagram 34). Denna
utveckling talar i sig for att den totala konsumtionen, det vill
sidga hushdllens konsumtion och den offentliga konsumtionen
tillsammans, trendmaissigt stiger som andel av BNP, sisom skett
de senaste aren. Under de nirmaste dren bryts dock uppgangen
tillfilligt, bland annat som en konsekvens av den cykliska upp-
gangen 1 investeringsandelen.

En minskande andel av befolkningen som édr 20—64 ar talar
aven for att BNP per capita utvecklas relativt svagt. Den totala
konsumtionen per capita bor dirfor inte paverkas nimnvirt av
den demografiska utvecklingen. Aren 2012-2016 6kar hushal-
lens konsumtion per capita i genomsnitt med 2,2 procent per ar
(se diagram 35). Detta dr nigot snabbare dn under perioden
1995-2011 d4 hushallens konsumtion per capita steg med i ge-
nomsnitt 2,0 procent per ar. Men samtidigt minskar den offent-
liga konsumtionen per capita marginellt under perioden 2012—
2016. Detta kan jimforas med perioden 1995-2011 dé den of-
fentliga konsumtionen per capita steg med i genomsnitt
0,5 procent per 4r.

I samband med finanskrisen 2008-2009 f&ll de fasta brutto-
investeringarna tillbaka fran 20,0 till 18,0 procent av BNP. Efter
en cyklisk aterhdmtning 2010 och 2011, faller investeringstillvix-
ten tillbaka i 4r till 4,5 procent och vidare till 3,3 procent 2013
(se diagram 306). Fallande bostadsinvesteringar bidrar till avmatt-
ningen i d4r. Men bakom nedvixlingen ligger dven de osikra kon-
junkturutsikterna i omvirlden och ett ligt kapacitetsutnyttjande i
det svenska naringslivet. Férstirkningen av kronan bidrar samti-
digt till att pressa tillbaka vinsterna i industrin, vilket ocksa
himmar investeringarna med viss fordrojning. Ar 2014 Skar
indi behovet av kapacitetshéjande investeringar och tillvixten i
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Diagram 32 Hushallens konsumtion och
sparkvot

Procentuell férandring respektive procent av
disponibel inkomst
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 33 BNP-andelar
Procent av BNP, I6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 34 Konsumtion och befolkning
0—19 ar samt 65+

Procent av BNP respektive befolkningen
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 35 Hushallens konsumtion per
capita
Procentuell forandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 36 Fasta bruttoinvesteringar

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 37 BNP

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

investeringarna stiger. I genomsnitt vixer de fasta bruttoinve-
steringarna med ca 5,5 procent per ar 2014-2016. Som andel av
BNP uppgar de till 20,0 procent ar 2016, vilket enligt Konjunk-
turinstitutets beddmning ér att betrakta som normalt i ett lang-
siktigt perspektiv.

IMPORTEN STIMULERAS AV DEN STARKARE KRONAN

Importen 6kar blygsamt 2012, som en £6ljd av den svaga utveck-
lingen av efterfrigan. Ar 2013 aterhimtar sig tillvixten i efterfra-
gan. Samtidigt fortsitter den starkare kronan att hilla tillbaka
importprisernas utveckling. Sammantaget innebir detta att im-
porten vixer med 5 procent nista ir. Aren 20142016 stiger
tillviixten i importen ytterligare nir efterfrigan stiger snabbare.
Importen 6kar dé 1 genomsnitt med ca 7 procent per ér.

Nettoexporten 6kar i 4r nagot som andel av BNP, men nista
ar dterupptas den nedatgiende trend som padgatt sedan 2007 (se
diagram 33). Nedgdngen fortsitter dren 20142016 och 2016
uppgar nettoexporten till knappt 5 procent som andel av BNP.
Det svenska finansiella nettosparandet mot omvitlden fortsitter
dirmed att falla tillbaka. I ljuset av den demografiska utveckling-
en med en minskande andel av befolkningen i dldersgrupper
med hog forvirvstrekvens dr denna trendmadssiga nedgang inte
anmirkningsvird.

LAGKONJUNKTUREN OVER FORST 2016

Sammantaget innebidr utvecklingen att BNP-tillvixten forblir
dimpad 2013 pi 1,8 procent (se diagram 37 och tabell 5). Till-
vixten tar fart aren 2014-2016 och uppgir da till 2,5

2,8 procent per ir. Aven om dterhimtningen d4 blir tydligare ir
den inte att betrakta som sarskilt snabb och BNP-gapet sluts
forst 2016 (se diagram 38).

Tabell 5 Forsorjningsbalans
Procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Hushallens konsumtionsutgifter 2,0 2,2 2,9 3,7 3,5 2,9
Offentliga konsumtionsutgifter 1,8 1,1 0,4 0,5 1,0 1,0

Fasta bruttoinvesteringar 6,3 4,5 3,3 6,7 5,9 4,2
Slutlig inhemsk efterfragan 2,8 2,3 2,3 3,4 3,3 2,7
Lagerinvesteringar® 0,7 -0,9 0,0 0,1 0,0 0,0
Total inhemsk efterfragan 3,4 1,3 2,2 3,5 3,3 2,7
Export 7,0 2,2 3,7 5,0 6,2 5,9
Total efterfragan 4,7 1,6 2,7 4,0 4,4 3,8
Import 6,4 1,5 5,0 6,7 7,6 6,5
Nettoexport1 0,6 0,4 -03 -0,5 -0,3 0,0
BNP 3,9 1,7 1,8 2,8 2,8 2,5

1 Forandring i procent av BNP féregdende Ar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



ARBETSLOSHETEN OKAR I AR OCH NASTA AR

Efter att ha 6kat med 6ver 2 procent i fjol, bromsar uppgangen i
sysselsittningen in till 0,4 procent i ar. Arbetskraften 6kar mar-
ginellt snabbare och arbetslosheten stiger dirfor nagot till

7,6 procent (se diagram 39 och tabell 6). Den svaga utvecklingen
av efterfragan innebdr samtidigt att resursutnyttjandet i foretagen
faller tillbaka ndgot. Eftersom tillvixten i efterfrdgan blir fortsatt
svag 2013 innebir detta att foretagen inte har nagot stérre behov
av att Oka antalet anstillda och sysselsittningen blir ddirmed of6-
randrad sett 6ver heldret. Arbetskraften fortsitter att 6ka, frimst
till £6ljd av stigande befolkning i yrkesaktiv dlder, och arbetslos-
heten stiger darfor till 7,9 procent i genomsnitt under aret. Mot
slutet av 2013 normaliseras resursutnyttjandet i foretagen. Den
hogre tillvixten i efterfragan 2014-2016 slar ddrmed igenom
mera direkt pa sysselsittningen som dd 6kar med i genomsnitt

1 procent per ar.

Sammantaget stiger sysselsittningen med 3 procent dren
2013-2016. Under samma period vixer arbetskraften med
knappt 2 procent. Arbetslésheten faller dirmed tillbaka till
0,6 procent ar 2016. Detta dr marginellt hogre in Konjunktur-
institutets beddmning av jimviktsarbetslosheten detta ar pa
6,5 procent. Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden dr dirmed
att betrakta som normalt, vilket avspeglas i att arbetsmarknads-
gapet i stort sett ar slutet (se diagram 38).

Tabell 6 Arbetsmarknad
Procentuell forandring

Antal arbetade timmar* 2,3 0,4 0,1 1,1 1,4 0,9
Sysselsattning 2,1 0,4 0,0 0,8 1,3 0,8
Arbetskraft 1,2 0,5 0,4 0,5 0,5 0,4
Arbetsléshet? 7,5 7,6 7.9 7,7 7,0 6,6

1 Kalenderkorrigerad. 2 Procent av arbetskraften.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LONERNA OKAR LANGSAMMARE NASTA AR

I fjol steg timlénen 1 néringslivet enligt Konjunkturlonestatisti-
ken med 2,7 procent. Trots avmattningen pa arbetsmarknaden
bedéms timlénerna i niringslivet 6ka snabbare i 4r med
3,3 procent (se diagram 40 och tabell 7). Det beror bland annat
pa att avtalsrorelsen resulterade i avtalade léneSkningar som dr
hégre dn de som gillde f6r 2011, men det dr ocksa en tillfillig
effekt av tidigarelagda 16nerevisioner i industrin. Samtidigt ut-
vecklas produktiviteten i néringslivet ndgot svagare 4n den
trendmissiga utvecklingen och enhetsarbetskostnaden stiger
dirfér med 2,0 procent i 4r.

Under perioden 2013-2015 bedéms l6neutvecklingen bli mer
anpassad till ligkonjunkturen pa arbetsmarknaden. Timlonerna i
niringslivet stiger dd med nagot under 3 procent per ér. Nir
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Diagram 38 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

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

Diagram 39 Sysselsattning och
arbetsloshet

Procentuell férandring respektive procent av
arbetskraften

34
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1 Sysselsattning
— Arbetsloshet (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 40 Timl6n och
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

R -8

— Timl6n
31 Enhetsarbetskostnad

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 41 Arbetskostnadsandel i
naringslivet
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 42 Konsumentpriser
Procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

liget pa arbetsmarknaden normaliseras 2016 stiger timl6nerna
négot snabbare med 3,1 procent. De jamforelsevis liga 16nedk-
ningarna motiveras bland annat av den svaga underliggande
produktivitetsutvecklingen. Samtidigt har exportsektorn svart att
kompensera for den starkare kronan genom att héja priserna i
utlindsk valuta. Detta talar f6r att l6neSkningarna halls tillbaka
nédgot i industrin, vilket genom férhandlingsordningen dir indu-
strin oftast sitter mirket f6r de centrala I6neavtalen paverkar
utvecklingen ocksa 1 andra branscher.

Ar 2013 didmpas kostnadstrycket nir 16nerna 6kar lingsam-
mare och foretagen anvinder arbetskraften effektivare. En-
hetsarbetskostnaden stiger d4 med 1,0 procent och denna 6k-
ningstakt bibehalls i stora drag dren 2014-2016. Arbetskostna-
dernas andel av foradlingsvirdet i niringslivet ligger strax under
60 procent ar 2013 och faller sedan svagt till och med 2016 (se
diagram 41).

Det inhemska kostnadstrycket blir lagt de nidrmaste dren. F6-
retagen kan ddrmed i allminhet virna sina vinster de nirmaste
aren utan att hoja priserna sarskilt snabbt. Undantaget ar de
delar av det exportinriktade ndringslivet déir den starkare kronan
sdtter press pd vinstmarginalen.

KPIF-INFLATIONEN LANGT UNDER 2 PROCENT

Inflationen i termer av KPI med fast bostadsrinta (IKPIF) upp-
gick 2011 till 1,4 procent. En generellt dimpad internationell
prisutveckling och forstirkningen av kronan innebir att import-
priserna faller tillbaka 1 ar, trots stora uppgangar i priserna pa
livsmedel och raolja. Detta bidrar till att inflationen i termer av
KPIF faller till 1,1 procenti ar (se diagram 42 och tabell 7).
Uppgangen i enhetsarbetskostnaden i ar verkar med viss f61-
dréjning pa konsumentpriserna och bidrar till att KPIF-
inflationen stiger till 1,3 procent nista ir, trots att forstirkningen
av kronan fortsitter att verka dterhallande pa utvecklingen av
importpriserna. Férst 2015-2016 stiger importpriserna i mer
normal takt. Det inhemska kostnadstrycket f6rblir dock lagt
2014-2016 med en enhetsarbetskostnad som 6kar med

ca 1 procent per ar. Inflationen férblir dirmed lig under perio-
den, dven om det gradvis forbittrade konjunkturliget mot slutet
av perioden medfor att féretagen far stdrre mojlighet att fora
kostnadsokningarna vidare till konsumentledet. Inflationen 1
termer av KPIF stiger dirmed successivt under perioden 2014—
2016 och nar 1,9 procent 2016. Mitt med KPI dr inflationen
betydligt hogre dren 2015-2016. Det beror pa att Riksbanken
hojer reporantan under denna period si att stigande boridntor
driver upp inflationen mitt med KPL



Tabell 7 L6oner och priser

Procentuell forandring

Timlon* 2,5 3,2 2,9 2,8 2,9 3,1
Timlon i néringslivet1 2,7 3,3 2,8 2,8 2,9 3,1
Enhetsarbetskostnad,

naringslivet 0,8 2,2 1,0 0,8 1,2 1,1
KPI 3,0 1,1 0,8 1,3 2,2 2,5
KPIF 1,4 1,1 1,3 1,1 1,5 1,9

1 Enligt konjunkturlénestatistiken.

Kéllor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.

Penningpolitik, rintor och vixelkurser

RIKSBANKEN SANKER REPORANTAN TILL 1 PROCENT I AR

Riksbanken lit reporintan vara oférindrad vid sitt méte den
3 juli. Riksbankens prognos for reporintan justerades dock ner
nigot jamfért med prognosen i april och indikerar nu en of6r-

dndrad reporinta fram till det tredje kvartalet 2013 dd den botjar

hoéjas. 10 Marknadsprissittningen, som den kommer till uttryck i
sd kallade RIBA-terminer, indikerar férvintningar om att repo-
rintan sinks en ging under hoésten och mdoijligen ytterligare en
gang under viren 2013 (se diagram 43).

Bilden av hur resursutnyttjandet utvecklas i svensk ekonomi
ir inte entydig. Sysselsittningen 6kade och BNP-tillvixten var

stark det andra kvartalet i 4r enligt snabbversionen av nationalri-
kenskaperna. Flera andra indikatorer pa resursutnyttjandet pekar

dock pa att konjunkturen foérsvagades. Utsikterna for den svens-
ka konjunkturen den nirmaste tiden ér relativt svaga. BNP-
tillvixten det andra halvéret blir ligre och en avmattning sker pa
arbetsmarknaden. Resursutnyttjandet minskar ddrmed ytterliga-
re.
Kronan har férstirkts kraftigt under sommaren (se diagram
44). Jimfort med i maj var kronan i mitten av augusti ndstan
7 procent starkare 1 effektiva termer. Den starkare kronan leder,
allt annat lika, till lagre resursutnyttjande och inflation i den
svenska ekonomin och motiverar dirmed en ligre styrrinta.
Utlaningen till hushallen har fortsatt att bromsa in. I juni var
Okningstakten i utliningen drygt 4,5 procent, en halvering jaim-

fort med 6kningstakten 2010 och den lagsta 6kningstakten sedan

1997 (se diagram 45).

Sammantaget beddmer Konjunkturinstitutet att den senaste
tidens ekonomiska information gér att Riksbanken, efter att ha
limnat reporintan oforindrad i september, sinker den med
0,25 procentenheter i oktober i 4r och dérefter med ytterligare

10 Genom att justera ner prognosen for reporantan pa kort sikt signalerade
Riksbanken dock att sannolikheten att reporantan séanks under hésten 2012 ar
ndgot stérre dn att den hojs. Reporantan bedémdes ocksa héjas i en ndgot
langsammare takt fran mitten av 2013.
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Diagram 43 Reporanta
Procent, dagsvarden

5

08 09 10 11 12 13 14 15 16
—— Konjunkturinstitutets prognos
—— RIBA-terminer 20/8 2012
— = Riksbanken, juli 2012

Kallor: NASDAQ OMX, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 44 Vaxelkurser

Kronor per valutaenhet, dagsvéarden, 5-dagars
glidande medelvéarde
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Kalla: Macrobond.

Diagram 45 Utlaning fran finansiella
institut i Sverige
Arlig procentuell férandring, ménadsvarden
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— Till hushall
= = Till icke-finansiella féretag

Anm. Kvartalsdata fore 2003.
Kalla: SCB.
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Diagram 46 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kallor: ECB, Federal Reserve, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

0,25 procentenheter i december f&r att héja resursutnyttjandet
och for att inflationsmalet bittre ska uppnis.

Konjunkturinstitutet bedémer visserligen att kronan férsva-
gas nagot det nirmaste aret, men att en stor del av den senaste
tidens forstirkning blir varaktig (se avsnittet ”Svagare omvirld
stirker kronan” nedan). Den starkare kronan innebir att im-
portpriserna utvecklas svagt i ar och nista ar. Detta bidrar till att
varu- och tjinstepriserna i konsumentprisindex dkar férhallan-
devis lite bade i 4r och ndsta ar. KPIF-inflationen uppgar till
endast 1,1 procent i dr och 1,3 procent nista ir (se diagram 42).

Om kronan utvecklas starkare dn 1 prognosen kan reporintan
behéva sinkas mer dn till 1 procent f6r att undvika ett alltfér
stort fall i resursutnyttjande och inflation (se térdjupningen “Ef-
fekter pd svensk ekonomi av en senare dterhimtning i euroom-
radet™).

REPORANTAN LAG FLERA AR FRAMOVER

Forstirkningen av kronan i ar och det svaga resursutnyttjandet 1
ekonomin innebir att inflationstrycket i ekonomin ér fortsatt
lagt. KPIF-inflationen nar upp till 2 procent forst efter 2016.
Reporintan ligger kvar pa 1 procent till mitten av 2014, di Riks-
banken i lingsam takt bérjar héja reporintan. Den ldga reporin-
tan bidrar till att svensk ekonomi aterhdmtar sig dren 2013-2016.
I takt med att resursutnyttjandet och inflationen stiger hojer
Riksbanken reporintan i lingsam takt.

Nir resursutnyttjandet dr ungefdr balanserat 2016 dr reporin-
tan knappt 3 procent, vilket dr en betydligt ligre niva pa repo-
rintan 4n vad som historiskt har varit férenligt med ett balanse-
rat resursutnyttjande. Detta beror frimst pd att utlindska styz-
rintor dr laga, framfor allt i euroomradet (se diagram 46). Om
reporintan skulle h6jas snabbare, och dirmed nirmare félja det
historiska sambandet mellan reporinta, resursutnyttjande och
inflation skulle kronan stirkas dnnu mer. Detta skulle mer 4n
Onskvirt halla tillbaka resursutnyttjandet och inflationen.

INTERNATIONELLA LANGA STATSOBLIGATIONSRANTOR
FORTSATT REKORDLAGA

Savil svenska som internationella linga statsobligationsrintor lag
1 mitten av augusti pa ungefir samma niva som i juni. De fortsatt
svaga tillvixtutsikterna i den globala ekonomin och férvintning-
ar om fortsatt liga styrrintor och andra expansiva atgirder, som
centralbankernas kép av rintebdrande tillgangar, dr de viktigaste
forklaringarna till de historiskt laga langa rintorna. Statsobliga-
tionsrintor i linder som uppfattas som sikra har ocksa fallit till
toljd av 6kade infléden i sparen av den osikra utvecklingen i
euroomridet. De linder som tycks ha mottagit huvuddelen av
dessa fléden dr exempelvis Australien, Kanada, Tyskland, Sveri-
ge, Norge, Danmark, Schweiz, USA och Storbritannien. I vissa
av dessa linder har inflédena varit si starka att obligationsrintor
med korta I6ptider till och med har uppvisat en negativ nominal-



rinta (exempelvis Schweiz och Tyskland). Den svenska tiodriga
statobligationsridntan har fortsatt att ligga pd samma nivd som
den tyska motsvarigheten. Den tvairiga statsobligationsrintan
ligger dock ungefir 1 procentenhet 6ver den tyska. Férklaringen
till detta dr frimst att styrridntan i Sverige forvintas vara hégre dn
i euroomridet de nidrmaste dren.

Aterhimtningen i den globala ekonomin bedéms vara trog
och centralbankerna fortsitter att underlitta f6r dterhimtningen
i flera linder genom att bedriva en expansiv penningpolitik. Det-
ta bidrar till att halla nere statsobligationsrintorna de kommande
dren (se diagram 47). Savil de svenska som internationella lang-
rintorna kommer dock att stiga nér osikerheten kring skuldkri-
sen i euroomradet klingar av och den globala ekonomin gradvis
torstirks. Uppgangen blir emellertid mittlig och den svenska
tiodriga statsobligationsrintan antas stiga till 2,4 procent 2013
och vidare upp till 4,1 procent 2016 (se tabell 8).

Tabell 8 Rantor

Procent

Vid slutet av aret

Reporanta 1,75 1,00 1,00 1,50 2,00 2,75
Arsmedelvarde
Reporanta 1,8 1,5 1,0 1,2 1,9 2,4
5-arig statsobligationsranta 2,3 1,2 1,8 2,6 3,3 3,9
10-arig statsobligationsranta 2,6 1,7 2,4 3,2 3,7 4,1

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

SVAGARE OMVARLD STARKER KRONAN

Kronan har stirkts rejilt under sommaren. Mitt med det nomi-
nella effektiva kronindexet KIX, hade kronan i mitten av augusti
stirkts med ndstan 7 procent jaimfort med 1 maj (se diagram 48).
Kronan forstirktes under denna period med hela 8 procent mot
euron (se diagram 49). Aven om férsvagningen av euron mot
kronan star ut har férsvagningen varit generell och i effektiva
termer har euron £6r samma period férsvagats med 3 procent (se
diagram 50).

Det dr alltid svart att forklara snabba férdndringar i1 vixelkur-
ser. Detta beror pa att kurserna kontinuerligt paverkas av finan-
siella fldden som endast 1 viss utstrickning beror pa makroeko-
nomiska faktorer. Det finns dtminstone tre mojliga férklaringar
till den senaste tidens forstirkning av kronan. For det férsta
stirks kronan genom att penningpolitiken i omvirlden blivit och
torvintas fortsitta vara mer expansiv dn den svenska. Samtidigt
som marknadsaktérernas férvintningar pa reporintan inte har
indrats nimnvirt har omvirlden sidnkt styrrintor och férvintas
genomfora ytterligare stimulanser. For det andra forstirks kro-
nan till f6ljd av ett 6kat kapitalinfléde fran investerare med krav
p4 att investera 1 tillgaingar med hogsta kreditbetyg. Sedan fi-
nanskrisen 2008 har sddana tillgingar blivit allt firre, vilket gett
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Diagram 47 Statsobligationsrantor
Procent
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Anm. 10 ars l6ptid.
Kéallor: Nationella kallor och Konjunkturinstitutet.

Diagram 48 Kronans effektiva
vaxelkurs — KIX

Index 1992-11-18=100, manadsvéarden
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—— Nominellt KIX
— = Realt KIX

Anm. Ett hogre index motsvarar en svagare
krona.

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 49 Vaxelkurser
Kronor per valutaenhet, manadsvarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 50 Eurons effektiva vaxelkurs
Index 2000=100, manadsvarden
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Anm. Ett hogre index motsvarar en svagare
valuta.

Kallor: Bank for International Settlements och
Konjunkturinstitutet.

investerarna allt firre valutor att vilja mellan.!t For det tredje
stirks kronan genom att den schweiziska centralbanken tycks
utoka sitt innehav av kronor nir den siljer delar av de eurotill-
gangar banken kopt for att férsvara francens fasta vixelkurs mot
euron.

Konjunkturinstitutet bedémer att de faktorer som under
sommaren forstirkt kronan i viss utstrickning dimpas under det
nirmaste dret. Kronan férsvagas dirmed négot fran dagens nivd.

Pa lingre sikt talar kronans fundamentala bestimningsfakto-
rer, som till exempel den svenska nettostillningen mot omvitl-
den, for en real forstirkning av kronan. Samtidigt talar det sd
kallade rinteparitetsvillkoret!? f6r att kronan ska vara stark nu,
da reporintan de ndrmaste dren ligger hogre dn utlindska styr-
rintor, for att sedan gradvis fOrsvagas sa att avkastningen i
gemensam valuta blir densamma. Nir styrrintorna i omvirlden
sa smaningom hdjs och ndrmar sig nivan pa reporintan stabilise-
ras vaxelkursen. I Konjunkturinstitutets prognos bedéms dessa
tva motverkande faktorer i stort sett ta ut varandra och ar 2016
har kronan i reala effektiva termer f6rsvagats med 2 procent
jamfort med drsgenomsnittet £6r 2012. Den utlindska inflatio-
nen under perioden bedéms bli hégre dn den svenska varfor
kronan i nominella effektiva termer forstirks 2 procent under
samma period (se tabell 9).13

Tabell 9 Vaxelkurser
Index 1992-11-18=100 respektive kronor per valutaenhet

KIX 107,6 105,4 103,4 103,5 103,7 103,7
TCW-index 122,3 120,0 117,12 116,8 116,5 116,3
Euro 9,03 8,61 8,38 8,40 8,40 8,41
Dollar 6,50 6,81 6,77 6,75 6,74 6,73

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Finanspolitik

EXPANSIV FINANSPOLITIK 2013

Budgetpropositionen f6r 2012 innehdll ofinansierade dtgirder
motsvarande ca 15 miljarder kronor.1 Prognosen f6r 2013 base-

11| dagslaget ar det bara statsskulderna i de nordiska landerna samt Kanada och
Luxemburg som har hogsta kreditbetyg med stabila utsikter fran alla de tre stora
kreditbetygsinstituten. Sedan finanskrisen 2008 har USA, Tyskland, Frankrike och
Storbritannien fatt sankta betyg eller utsikter fran ett eller flera av de stora
instituten.

12 Ranteparitetsvillkoret ar ett arbitragevillkor fér rantebarande tillgdngar utfardade
i olika valutor. Villkoret sager att om tillgingarna ger olika avkastning till samma
risk forvantas vaxelkursen anpassas sa att avkastningen pa de tva tillgdngarna
uttryckt i gemensam valuta utjamnas.

13 Kronindexet KIX innehéller flera tillvaxtekonomier med hégre inflation an
Sveriges.

14 se budgetpropositionen fér 2012 och Konjunkturlaget, december 2011.



ras pd att regeringen genomfoér ofinansierade atgirder om

14 miljarder kronor.!5 Dessutom vintas den genomsnittliga
kommunalskatten h6jas motsvarande 1 miljard kronor. Nettoef-
fekten pa den offentliga sektorns finansiella sparande 4r saledes
13 miljarder kronor 2013. Férdelningen av dessa dtgirder base-
ras pid Konjunkturinstitutets bedémning av regeringens avise-
ringar om framtida atgirder och inriktning av finanspolitiken
(for mer information se avsnittet ”Léget i de offentliga finanser-
na” i kapitlet ”Offentliga finanser”).

LITET UTRYMME FOR PERMANENTA OFINANSIERADE
ATGARDER 2014-2016

Konjunkturinstitutets prognos pa utrymmet f6r ofinansierade
atgirder utgir fran 6verskottsmalet. For att det finansiella spa-
randet ska vara forenligt med 6verskottsmalet bedomer Kon-
junkturinstitutet att det konjunkturjusterade sparandet ska uppga
till 1,5 procent av potentiell BNP nir ekonomin dr i balans, det
vill sdga nidr BNP-gapet dr slutet 2016 (se faktarutan nedan och
diagram 51).

Finanspolitiken har forts i en expansiv riktning i stort sett
varje ar sedan 2009. Med Konjunkturinstitutets prognos pa ofi-
nansierade dtgirder 2013 understiger det konjunkturjusterade
sparandet 1,5 procent av potentiell BNP 2013 (se diagram 51).
For att klara 6verskottsmalet maste darfér finanspolitiken foras i
en dtstramande riktning de efterfoljande dren. Detta medfor att
utrymmet fér permanenta ofinansierade atgirder dr begrinsat
framover.

Under perioden 2014-2016 vixer potentiell BNP lingsamt
eftersom den potentiella produktivitetstillvixten bedéms vara
lag, i synnerhet 1 bérjan av perioden. De offentliga inkomsterna
justerade for konjunkturen foljer i stort sett den potentiella
BNP-tillvixten, givet att inga regelférindringar genomfors. De
Okar darfor langsamt de ndrmast dren. Tillsammans med kade
rinteutgifter begransar detta utrymmet £6r ofinansierade atgir-
der yttetligare under petioden.

Konjunkturinstitutet bedémer att det finns utrymme f6r ofi-
nansierade dtgirder om totalt 7 miljarder kronor f6r perioden
2014-2016.1¢ Utrymmet uppstar eftersom de offentliga utgifter-
na Okar langsammare dn de offentliga inkomsterna i avsaknad av
diskretionira finanspolitiska beslut. Férdelningen éver tiden av
utrymmet for ofinansierade dtgirder om totalt 7 miljarder kronor

15 Berakningarna avslutades den 23 augusti. Den 24 augusti presenterade
finansminister Anders Borg i Harpsund regeringens nya prognos och ett
reformutrymme som 2013 uppgér till 23 miljarder kronor, det vill saga 9 miljarder
kronor mer an vad som ligger i prognosen. | fordjupningen "Kort kommentar till
regeringens aviserade forslag pa ofinansierade atgarder 2013” redovisas en
oversiktlig beréakning av hur prognosens centrala variabler paverkas av denna mer
expansiva finanspolitik 2013.

16 Med 23 miljarder kronor i ofinansierade atgarder 2013 i enlighet med vad
finansministern angav den 24 augusti (efter att berakningarna till prognosen
avslutats) uppgar utrymmet 2014—-2016 for ofinansierade atgarder séledes till
—2 miljarder kronor.
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Finanspolitiska begrepp

Finanspolitisk multiplikator ar den effekt
finanspolitiska variabler har pad exempelvis
BNP. Om offentlig konsumtion okar eller
skatterna sanks med 10 miljarder kronor och
BNP som ett resultat av detta dkar med

7 miljarder ar multiplikatorn 0,7.

Ofinansierade atgarder &r finanspolitiska
beslut om 6kade utgifter och/eller minskade
skatter som inte &r finansierade via beslut
om lika stora minskade utgifter och/eller
hojda skatter pa ndgot annat omrade. Dessa
atgarder forsamrar darmed i sig den offentli-
ga sektorns finansiella sparande och har i
normalfallet en positiv effekt (multiplikator)
pa& BNP.

Det konjunkturjusterade sparandet ar en
berékning av vad den offentliga sektorns
finansiella sparande skulle vara vid ett
balanserat resursutnyttjande (neutral kon-
junktur) och en normal sammansattning av
viktiga skattebaser. Det presenteras vanligt-
vis som andel av potentiell BNP.

Finanspolitikens inriktning ett enskilt ar
bedoms utifrdn férandringen av det konjunk-
turjusterade sparandet som andel av poten-
tiell BNP. Ett konjunkturjusterat sparande
som minskar som andel av potentiell BNP
indikerar att finanspolitiken ar expansiv med
avseende pa resursutnyttjandet (BNP-gapet)
i ekonomin. Det kan bero pa att de konjunk-
turjusterade skatteintakterna inte 6kar i takt
med potentiell BNP (till exempel via sankta
skattesatser) eller pd att de potentiella
offentliga utgifterna 6kar snabbare &n poten-
tiell BNP eller p& en kombination av bada. P&
motsvarande satt indikerar ett konjunkturju-
sterat sparande som 6kar som andel av
potentiell BNP att finanspolitiken ar atstra-
mande. Neutral finanspolitik foreligger
slutligen da det konjunkturjusterade sparan-
det ar oférandrat som andel av potentiell
BNP.

Oforandrade regler inom finanspolitiken
definieras av den utveckling av finanspolitis-
ka variabler som ges om inga ytterligare
finanspolitiska beslut fattas av regering och
riksdag. | praktiken finns dock betydande
gransdragningsproblem.

31

Diagram 51 BNP-gap och finanspolitik

Procent av potentiell BNP

e

— BNP-gap
— = Konjunkturjusterat sparande (hoger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

r3
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toljer av prognosen pa det konjunkturjusterade sparandet (se
tabell 10 och tabell 11).

DEMOGRAFIN SATTER PRESS PA SKATTEHOJNINGAR

Utvecklingen av demografin 2014-2016 innebir att kostnaden
for att sdkra det reala virdet av de offentliga utgifterna, enligt de
principer som beskrivs i faktarutan i slutet av detta avsnitt, be-
riknas till 35 miljarder kronor {61 perioden (se tabell 10). Givet
ett utrtymme for ofinansierade atgirder pd sammantaget

7 miljarder kronor skulle det krivas skattehdjningar motsvarande
28 miljarder kronor dessa ar for att klara realvirdesikringen.
Alternativet ar att utholka nivan pa transfereringarna och/eller
nivan pa den offentliga servicen.

I Konjunkturinstitutets prognos fér 2014-2016 utvecklas of-
fentlig konsumtion och investeringar sa att det reala virdet ar
oférindrat (se faktarutan nedan). Aven transfereringarna foljer
denna princip, men eftersom kostnaden f6r realvirdessikringen
Overstiger utrymmet f6r ofinansierade atgirder 1 prognosen kot-
rigeras transfereringsutgifterna med det verskjutande beloppet.
Att transfereringarna korrigeras ar ett berikningstekniskt anta-
gande och finansieringsbehovet skulle likvil kunna tickas med
hojda skatter.

Tabell 10 Prognos for ofinansierade atgarder och beraknad
kostnad for realvardeséakring av offentliga utgifter
2014—-2016

Miljarder kronor, forandring fran foregdende ar

Prognos for ofinansierade

atgarder 8 -6 5 7
Beraknad kostnad for
realvardesakring av offentliga
utgifter® 13 9 13 35
Finansieringsbehov vid
realvardesékring? -5 -15 -8 -28

1 Med realvardesakring av offentliga utgifter avses att medel tillfors s att offentlig
konsumtion okar i takt med de demografiskt betingade behoven, att de offentliga
investeringarna okar i takt med potentiell BNP och att den reala individuella
ersattningsnivan i transfereringssystemen bibehalls.

2 Ett negativt tal implicerar skattehojningar.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

NAGOT EXPANSIV FINANSPOLITIK 2012-2013 OCH
ATSTRAMANDE 2014-2016

Konjunkturinstitutet anvinder férandringen 1 det konjunkturju-
sterade sparandet f6r att bedéma om finanspolitiken dr expansiv,
neutral eller dtstramande enskilda ar (se forklaring i marginalen).
Dirfor dr det konjunktutjusterade sparandet en central utgangs-
punkt f6r prognosen for vilka ar regeringen kommer att anvinda
utrymmet for ofinansierade atgirder.

Det konjunkturjusterade sparandet minskar nagot mellan
2011 och 2012 och den finanspolitiska inriktningen dr dirmed
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svagt expansiv i ar (se tabell 11 och diagram 52). Detta beror Diagram 52 Finansiellt sparande och
konjunkturjusterat sparande i

. s offentliga sektorn
2012 som redan har beslutats, dels pa att kommunsektorn tillfil-  pocent av BNP respektive potentiell BNP

dels pd de ofinansierade dtgirder om ca 15 miljarder kronor f6r

ligt 6kar sina investeringar vilket héller nere det finansiella spa- 4-
randet i kommunsektorn. Den finanspolitiska inriktningen ér
expansiv dven 2013. For aren 2014-2016 6kar det konjunkturju-
sterade sparandet successivt till 1,5 procent av potentiell BNP
och finanspolitiken blir ddirmed ndgot dtstramande dessa ar. 17
Sammanfattningsvis finns det ingen malkonflikt mellan Sver- o

skottsmalet och ofinansierade dtgirder pé totalt 20 miljarder
kronor perioden 2013—2016.17 I avsaknad av ofinansierade at-
girder under denna period skulle det konjunkturjusterade spa-

randet uppga till 2,0 procent av potentiell BNP 2016 (se tabell 3
11). Det skulle, utéver att 6verskottsmalet verskrids, innebira — Finansiellt sparande
. . . . . . — = Konjunkturjusterat sparande
en simre ekonomisk utveckling i form av hogre arbetsléshet och == Férandring | konjunkturjusterat sparande

. : e . ) .
en ldgre investeringsniva.'s Detta forklarar varfor det faktiska Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

finansiella sparandet 4r 2016 inte blir hégre 1 avsaknad av de
ofinansierade utgifterna.

Tabell 11 Finansiellt sparande och konjunkturjusterat
sparande i offentliga sektorn vid olika finanspolitiska
prognoser

Procent av BNP respektive potentiell BNP

Finansiellt sparande -0,3 -0,4 0,2 1,0 1,4
Finansiellt sparande exkl. ytterligare

atgarder 2013-2016 -0,3 -0,1 0,5 1,1 1,4
Konjunkturjusterat sparande 1,2 0,8 0,9 1,3 1,5

Konjunkturjusterat sparande exkl.
ytterligare atgarder 2013—2016 1,2 1,1 1,5 1,7 2,0

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FAKTA

Principer for Konjunkturinstitutets finanspolitiska pro-

gnoser

Konjunkturinstitutets finanspolitiska prognos it just en prognos
och behover inte 6verensstimma med vad Konjunkturinstitutet
anser dr en limplig politik. I denna faktaruta beskrivs principer-
na f6r den finanspolitiska prognosen.

Overskottsmalet ar ankaret

Pa kort sikt styrs den finanspolitiska prognosen i stor utstrack-
ning av forslag och aviseringar i budgetpropositionen och vir-
propositionen. Fér kommande ar, dd denna information inte
finns att tillga, baseras den finanspolitiska prognosen pa Kon-
junkturinstitutets bedémning av hur det finanspolitiska ramver-

17 Totalt 13 miljarder kronor 2013 och 7 miljarder kronor 2014—2016 i offentlig
sektor.

18 se www.konj.se for en modellbaserad prognos exklusive ofinansierade atgarder
pa& 20 miljarder kronor 2013—-2016.


http://www.konj.se/
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ket kommer att tillimpas. I denna bedémning r Sverskottsmalet
ankaret men dven utgiftstaket och balanskravet i kommunsek-
torn beaktas.

Konjunkturinstitutet betraktar éverskottsmalet som ett fram-
atblickande mal, det vill sdga att den prognostiserade utveckling-
en av det finansiella sparandet ska vara i linje med maélet. Kon-
junkturinstitutet anvinder ett matt pa konjunkturjusterat sparan-
de som indikator p4 om Gverskottsmalet uppfylls eller inte.

Forsiktighetsprincip i tolkning av 6verskottsmalet

Skillnaden mellan det faktiska och det konjunkturjusterade spa-
randet beror framfor allt pA BNP-gapet. Historiskt har BNP-
gapet, sisom Konjunkturinstitutet miter det, i genomsnitt varit
negativt. Om sa skulle bli fallet dven framéver kommer medel-
virdet av det konjunkturjusterade sparandet att bli hégre dn
medelvirdet av det faktiska sparandet. Regeringen tar hinsyn till
denna risk vid bedémningen av maluppfyllelsen. Av dessa skil
forutsitter Konjunkturinstitutets prognos ett konjunkturjusterat
sparande pa 1,5 procent av potentiell BNP vid ett balanserat
konjunkturldge, det vill siga nir BNP-gapet ir slutet. Det 6kar
sannolikheten fOr att det faktiska sparandet i genomsnitt uppgit
till 1 procent av BNP.

Konjunkturell hansyn

Inom ramen f6r Gverskottsmalet bedémer Konjunkturinstitutet i
vilken man regeringen avser beakta konjunkturen i sina finans-
politiska beslut. Exempelvis kan det i en lagkonjunktur (hégkon-
junktur) vara sannolikt att regeringen verkar for att det konjunk-
turjusterade sparandet tillfalligt understiger (Gverstiger)

1,5 procent av potentiell BNP f6r att ekonomin snabbare ska nd
jamvikt.

Fordelning av finanspolitikens innehall

For nirliggande dr baseras prognosen pa finanspolitikens inne-
hall, det vill sdga fordelningen av ofinansierade atgirder, pa re-
geringens aviseringar om framtida atgirder och Konjunktur-
institutets bedémning av inriktningen pa regeringens politik. P4
lingre sikt, nir ingen annan information finns att tillga, giller f6r
inkomstprognoserna att de implicita skattesatserna dr oférindra-
de. For utgiftssidan giller att det tillférs medel sd att 1) offentlig
konsumtion féljer de demografiskt betingade behoven, 2) ingen
real forsdmring sker av transfereringssystemen samt 3) de offent-
liga investeringarna foljer BNP-utvecklingen. Om ytterligare
justeringar behovs for att uppna 6verskottsmalet sker det genom
en anpassning av transfereringarna till hushallen.
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FORDJUPNING

Effekter pa svensk ekonomi av en
senare aterhamtning 1 euroomradet

Konjunkturinstitutets prognos ar att en aterhamtning inleds i
euroomradet under 2013 och att resursutnyttjandet darefter
fortsatter att stiga langsamt. | denna férdjupning tecknas ett
alternativt scenario dar fortroendet hos hushall, féretag och
aktorer pa de finansiella marknaderna atervander senare an i
prognosen och att den efterfoljande aterhamtningen inleds forst
under loppet av 2014. | det alternativa scenariot blir BNP-
tillvaxten i euroomradet ca 1 procentenhet lagre per ar 2013—
2014 an i prognosen. Detta far effekter pa andra landers ekono-
miska utveckling dels pa grund av den storre osakerheten, dels
for att efterfrdgan fran euroomradet minskar. For svenskt vid-
kommande leder den laAngsammare aterhamtningen i euroomra-
det till en fordjupad lagkonjunktur med lagre BNP-tillvaxt och
hogre arbetsldshet an i prognosen, trots att Riksbanken sanker
reporantan sa att denna blir 0,5-1,0 procentenheter lagre de
narmaste aren &n i prognosen. Hur vaxelkursen utvecklas spelar
stor roll for effekterna pa svensk ekonomi. Om kronan starks
ytterligare i samband med fortsatta trovardighetsproblem i eu-
roomradet forstarker det nedgangen i resursutnyttjande och

inflation.

Trog aterhamtning 1 euroomradet

STOR OSAKERHET KRING EUROKRISEN

Skuldkrisen i euroomradet har nu pagatt i mer dn tvd ar. I de
statsfinansiellt svaga linderna har utvecklingen priglats av svag
realekonomisk utveckling, hga rintor pi statspapper, kraftiga
finanspolitiska dtstramningar (som i vissa fall inte uppnatt 6ns-
kad effekt) och oro for att bankerna ér otillrickligt kapitalisera-
de. Utmirkande for krisférloppet har ocksa varit att bakslag foljt
de férhoppningar om en stabilisering av utvecklingen som kun-
nat skonjas i samband med att olika atgirder frin euroomridets
politiker, IMF och Europeiska centralbanken (ECB) har presen-
terats. En orsak till detta ér att de férslag som hittills har sjGsatts
inte har innehallit tillrdckligt kraftfulla atgdrder £6r att I16sa ban-
kers och staters finansieringsproblem.

Prognosen forutsitter att dtgirder fran europeiska myndighe-
ter leder till att oron f6r en finansiell kris avtar mot slutet av
2012 (se avsnittet "Euroomradet” i kapitlet “Internationell kon-
junkturutveckling”). De arbetsmarknadsreformer som genom-
forts i till exempel Spanien och Italien samt marknadskrafternas
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Diagram 53 BNP i euroomradet
Procentuell férandring
4
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—— Prognos, augusti 2012
— - Lagre tillvaxt i euroomradet

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

inneboende dynamik talar for en laingsammare kostnadsutveck-
ling i de mindre konkurrenskraftiga linderna. P4 sa vis kan euro-
omrddet nidrma sig en intern balans som forstirker den ekono-
miska tillvixten i underskottslinderna. Detta 6kar trovirdighe-
ten for att bankers och staters solvens kan uppnas, vilket stodjer
aterhimtningen i euroomrédet.?? Trots atgirderna blir BNP-
tillvixten de ndrmaste dren ldg i prognosen. Normalt resursut-
nyttjande uppnis sannolikt mot slutet av detta artionde.

Alternativscenario: Aterhéimtningen 1
euroomradet drojer»

MER UTDRAGEN OCH DJUPARE LAGKONJUNKTUR
I EUROOMRADET

Scenarierna utgar fran att oron kring bankers och staters solvens
bestar ocksd under nista ar och att kostnadsanpassningarna gar
dnnu trégare dn 1 prognosen. En anledning till att studera sidana
scenarier dr att prognosens bedémning av inférande och effekter
av nédvindiga politiska beslut 4r mycket osiker. Det ér inte
osannolikt att de dtgirder som nu Gvervigs antingen skjuts i
sank eller ater uppfattas som otillrickliga. I sa fall kommer osi-
kerheten kring statsfinanserna och valutaunionens framtid att
vara en himsko pi tillvixten i euroomradet ocksa under nista ir,
da tillvixten blir positiv, om 4n lig, i prognosen. Ett annat skal
till en sadan utveckling kan vara att ovan nimnda strukturrefor-
mer inte far avsedd effekt eller dras tillbaka. Inte minst viktigt i
detta sammanhang dr den politiska osdkerheten framover i Itali-
en, dir parlamentsval ska hallas under viren 2013. Den nuva-
rande premidrministern Mario Monti — som av ménga ansetts
viktig for att genomféra reformerna — har aviserat att han inte
kommer att vara tillgdnglig efter valet. Det ér inte otinkbart att
en ny regering har en mindre ambitiés agenda f6r strukturella
reformer dn den nuvarande. Det gir inte heller att utesluta poli-
tisk turbulens och indragna reformer i till exempel Spanien.

MYCKET LAG TILLVAXT | EUROOMRADET 2013-2014

Den utdragna osikerheten medf6r att BNP-tillvixten blir vi-
sentligt ldgre i euroomradet de ndrmaste dren jamfort med Kon-

19 visst stod for att en kostnadsanpassning har inletts star att finna i den faktiska
utvecklingen under den senaste tiden, se avsnittet "Euroomradet” i
Konjunkturlaget, juni 2012.

20 | Konjunkturlaget, augusti 2011, presenterades alternativscenariot “Effekter av
en fordjupad skuldkris i euroomradet”. Den fordjupningen fokuserade pa en djup
konjunkturnedgéng 2012 orsakad av forvarrade finansieringsproblem for banker
och stater i euroomradet. Foreliggande alternativscenarier fokuserar i stéllet pa en
mer utdragen process for att nd trovardighet for staters och bankers solvens, samt
en trogare prisanpassning inom euroomradet. Bada dessa faktorer leder till en
langsammare realekonomisk aterhamtning i euroomradet.



junkturinstitutets prognos. Nista ar faller BNP i euroomradet
med ca 0,4 procent. Produktionen bérjar direfter vixa igen
2014. Den svagare BNP-utvecklingen drabbar frimst de statsfi-
nansiellt svaga linderna, men BNP vixer langsammare dven i
euroomradets kirnlinder, till exempel Tyskland och Frankrike.
Sammantaget blir tillvixten i euroomridet 2013 och 2014 ca

1 procentenhet ligre per ar 4n i prognosen (se diagram 53). Det-
ta innebir att BNP-gapet blir visentligt ligre i euroomradet de
ndrmaste aren (se diagram 54).

AVEN DEN GLOBALA TILLVAXTEN BLIR LAGRE

Osikerheten och den svaga efterfriagan i euroomradet far effek-
ter ocksd pa tillvixten 1 andra linder. Frimst verkar detta genom
minskad virldshandel, men osikerheten bidrar till 6kat forsiktig-
hetssparande och ligre investeringar dven i andra linder. Sam-
mantaget blir BNP-tillvixten i virlden 0,4 procentenheter ligre
per ar 2013-2014 och svensk exportmarknadstillvixt ca 1,5 pro-
centenheter ldgre per ar 2013-2014 jimfoért med prognosen (se
diagram 55). Att effekten pa svensk exportmarknadstillvixt inte
blir storre trots det stora tillvixtfallet i enroomradet beror pa att
nedgdngen i hégre grad drabbar sydeuropeiska linder som ar
mindre viktiga handelspartners 4n nordeuropeiska linder sisom
Tyskland och Finland.

LAG INFLATION OCH MYCKET LAGA STYRRANTOR
| UTLANDET UNDER LANG TID

Den svaga ekonomiska utvecklingen i omvitlden medfér att
resursutnyttjandet faller, vilket trycker ner inflationen frimst i
euroomrddet, men dven i andra linder, med nagra tiondelars
procentenheter de ndrmaste dren jamfort med prognosen. Detta
leder till att méinga centralbanker héller kvar styrrintorna pé liga
nivier. ECB och Federal Reserve, vars styrrintor dven i progno-
sen ligger pa vad som kan betraktas som ett golv fram till slutet
av 2014, saknar méjligheter att sdnka styrrintorna. Central-
bankerna, 1 férsta hand ECB, avvaktar i stillet med styrrintehoj-
ningar nagot lingre och héjer sedan dessa i lingsammare takt dn
1 prognosen under 2015-2016 (se diagram 50).

VAXELKURSENS UTVECKLING AR OSAKER

Fortsatt bristande trovirdighet for statsfinanserna och bankerna
i delar av euroomradet kan paverka flédena pa valutamarknaden
1 olika riktningar. Den senaste tidens kronforstirkning har riktat
ljuset mot hur en sidan paverkar den realekonomiska utveck-
lingen i Sverige. Det 4r inte otdnkbart att fortsatta trovirdighets-
problem i euroomradet bidrar till 6kad efterfridgan pé svenska
kronor da placeringar i Sverige i ett sddant lige kan betraktas
som relativt sdkra jimfort med eurotillgingar. Detta skulle med-
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Diagram 54 BNP-gap i euroomradet
Procent
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— Prognos, augusti 2012

— - Léagre tillvaxt i euroomréadet

Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 55 Svensk exportmarknad
Procentuell férandring
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— - Lagre tillvaxt i euroomradet

Kéllor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 56 Utlandska styrrantor
Procent, &rsgenomsnitt
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Anm. Vagt genomsnitt med vikterna 1/3 for
Federal funds target rate och 2/3 for ECB:s
refiranta.

Kallor: Federal Reserve, ECB och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 57 Nominell effektiv
vaxelkurs — KIX16

Index, 1992-11-18=100
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 58 Real effektiv vaxelkurs —
K1X16
Index, 1992-11-18=100
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Diagram 59 Svensk export
Procentuell férandring
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— - Lagre tillvaxt i euroomradet
—— Léagre tillvaxt i euroomrédet och starkare krona

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

fora att kronan stirks. Men det dr osdkert huruvida detta sker
om oron internationellt blir stérre 4n i prognosen. Historiska
erfarenheter pekar snarare pa att kronan forsvagats nir den glo-
bala osikerheten har kat.

I scenariot med svagare tillvixt i euroomrédet antas inte kro-
nan forstirkas ytterligare till £6ljd av den utdragna oron, delvis
pé grund av svirigheten att bedéma hur stora sidana rorelser
skulle bli. I stillet studeras ett ytterligare scenario, benimnt
”Ligre BNP-tillvixt i euroomradet och starkare krona”. Detta
innehaller samma tillvixtférsvagning i euroomradet som det
forsta scenariot men belyser utdver detta effekterna av att kro-
nan stirks mot euron och landar pa 8 kronor per euro 2013.2!
Detta motsvarar en forstirkning pd ca 4 procent 2013 av det
nominella vixelkursindexet KIX1622 relativt prognosen (se
diagram 57). I reala termer stirks kronan med ca 5 procent rela-
tivt prognosen 2013 (se diagram 58).

I scenariot utan forstirkningen av kronan forsvagas vixelkur-
sen de nidrmaste dren jaimfért med prognosen, vilket beror pa att
Riksbanken till skillnad frin centralbankerna i USA och euroom-
radet kan sinka styrrintan. Detta medfor att skillnaden mellan
svenska och utlindska rintor blir mindre 4n i prognosen vilket
leder till en, relativt prognosen, svagare krona.

Effekter pa svensk ekonomi 2013—2016=

LAGRE EXPORTEFTERFRAGAN OCH HOGT FORSIKTIGHETS-
SPARANDE LEDER TILL LAGRE BNP-TILLVAXT

Fortsatt oro kring eurokrisens uppldsning medfor att dven
svenska hushall av forsiktighetsskil héller tillbaka konsumtion
jamfort med prognosen. Samtidigt leder ldgre tillvaxt i euroom-
radet, ddr flera av Sveriges viktigaste handelspartners aterfinns,
till en ldgre efterfragan pa svenska exportprodukter. Svensk
BNP-tillvixt blir ligre 2013—-2014 4n i prognosen. Tillvixten
faller ca 0,7 procentenheter mer 2013 jimfort med prognosen i
scenariot dir kronan stirks, eftersom detta medfor en ytterligare
ligre nettoexport (se diagram 59 och diagram 60).

21 Forstarkningen av kronan i scenariot "Lagre BNP-tillvaxt i euroomradet och
starkare krona” antas ha férsumbara konsekvenser fér den ekonomiska
utvecklingen i omvarlden.

22 KIX16 ar en smalare variant av KIX med de 16 landerna Tyskland, Belgien,
Kanada, Danmark, Spanien, Finland, Frankrike, Italien, Japan, Nederlanderna,
Norge, Osterrike, Storbritannien, USA, Australien och Schweiz. | KIX ingar
ytterligare 16 lander, framst tillvaxtekonomier.

23 Effekterna p& svensk ekonomi har beraknats med Konjunkturinstitutets
makroekonomiska modell KIMOD, se Bergvall, A. m.fl., "KIMOD 1.0 —
Documentation of NIER’s Dynamic Macroeconomic General Equilibrium Model of the
Swedish Economy”, Working Paper No. 100, Konjunturinstitutet, 2007.



RIKSBANKEN MOTVERKAR KONJUNKTURFORSVAGNINGEN
MED LAGRE REPORANTA

Den ldgre tillvixten medfor att ligkonjunkturen férdjupas, det
vill sdga att resursutnyttjandet blir ligre 4n 1 prognosen (se
diagram 61). Detta bidrar till att inflationen blir ligre (se diagram
62). Inflationen och resursutnyttjandet blir visentligt ligre i sce-
nariot med stirkt kronkurs eftersom detta bidrar till ligre BNP
och importpriser jamfért med prognosen och scenatiot “Ligre
tillvixt i euroomradet”. Ligre resursutnyttjande och ligre infla-
tion innebir att Riksbanken bedriver en mer expansiv penning-
politik 4n i prognosen. Ligre resursutnyttjande och inflation i
scenariot med stirkt vixelkurs motiverar dn stérre raintesink-
ningar. I detta scenario gar Riksbanken mycket snabbt ner till en
reporinta pa 0,25 procent, vilket 1 praktiken kan betraktas som
en undre grins for styrrintan (se diagram 63). Att Riksbanken
littar pa penningpolitiken bidrar till dterhdmtningen och tillvix-
ten 2015-2016 blir snabbare 4n 1 prognosen (se diagram 60).
Trots detta tar dterhdmtningen i Sverige lingre tid 4n i progno-
sen i bida scenarierna och BNP-gapet sluts ca ett respektive tre
ar senare (se diagram 61).

ARBETSLOSHETEN BLIR ENDAST TILLFALLIGT HOGRE

Den ldgre efterfragetillvixten leder till att sysselsittningen blir
ligre och arbetslésheten hogre dn i prognosen fram till 2016.
Uppgangen i arbetslosheten blir dock relativt modest 1 det scena-
rio dir kronan inte stirks inledningsvis (se diagram 64). Till viss
del begrinsas arbetsloshetsuppgangen av Riksbankens rinte-
sinkningar, men penningpolitiken f6rmar inte helt neutralisera
den ldgre efterfragan. Den begrinsade uppgingen i arbetsloshe-
ten jamfort med prognosen beror ocksa till viss del pa att till-
vixtfallet till stor del hirrdr fran att den relativt kapitalintensiva
exportsektorn drabbas av ligre efterfrigan.

Scenarieberikningarna omfattar inte nagra langsiktigt negati-
va effekter pd arbetsldshet och sysselsittning. Det dr emellertid
troligt att sidana effekter finns, sirskilt i scenariot med starkare
krona dir arbetslésheten blir hogre dn prognosen dnda fram till
2020. I scenariot med enbart ldgre tillvixt i euroomradet géller
detta i mindre grad. Eftersom berikningarna inte innefattar ling-
siktigt negativa arbetsmarknadskonsekvenser blir BNP-effekter-
na i scenarierna endast tillfilliga, och utrymmet f6r ofinansierade
finanspolitiska dtgirder blir inte 1 ndgon visentlig grad annor-
lunda 4n i prognosen. I genomsnitt blir offentlig sektors finansi-
ella sparande som andel av BNP ndgra tiondelars procentenheter
ligre under perioden.

De alternativa scenarierna innefattar samma diskretionira fi-
nanspolitik som prognosen. Men eftersom lagkonjunkturen
fordjupas sd pass mycket att Riksbanken i scenariot med starkare
krona nadr vad som kan betraktas som en undre grins for repo-
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Diagram 60 BNP i Sverige
Procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 61 BNP-gap i Sverige
Procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 62 KPIF-inflation
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Diagram 63 Reporanta
Procent, arsgenomsnitt
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Diagram 64 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften
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rintan kan en mer expansiv finanspolitik vara motiverad atmin-
stone i detta scenario. Om en sidan f6rs skulle det bidra till att
dimpa nedgingen i BNP-tillvixten och 6kningen av arbetsléshe-
ten. Eventuella varaktiga negativa effekter pa arbetsmarknaden,
som inte beaktas i berikningarna, talar ockséd for en mer expan-
siv finanspolitik. En annan stabiliseringspolitisk méjlighet, ut-
over rintesinkningarna, vore att Riksbanken med hjilp av inter-
ventioner pa valutamarknaden verkade f6r en svagare kronkurs,
vilket skulle halla uppe inflationen och exportefterfragan.



Internationell konjunkturutveckling

Den globala ldgkonjunkturen fortsatter. Det andra kvartalet i ar
foll resursutnyttjandet ytterligare. Indikatorer visar att fortroen-
det bland foéretag och hushall ar 1agt p4 manga hall. Under som-
maren har fortroendet minskat snabbt i framfor allt Tyskland och
Frankrike. Utvecklingen paverkas kraftigt av skuldkrisen i euro-
omradet. Politiska insatser leder till att oron for en forvarrad
finansiell kris i euroomradet avtar i slutet av aret. Detta bidrar
till att en ldngsam aterhamtning kan inledas i OECD-landerna
under andra halvaret 2013. Den ekonomiska politiken i OECD-
landerna karaktéariseras fortsatt av stram finanspolitik och ex-
pansiv penningpolitik. I tillvaxtekonomierna leder expansiv poli-
tik till att tillvaxten stiger den narmaste tiden. Vaderrelaterade

uppgangar i spannmalspriser hdjer inflationen tillfalligt.

Den globala utvecklingen

SKULDKRISEN STYR HUMORET PA FINANSMARKNADERNA

Skuldkrisen i euroomradet fortsitter att prigla utvecklingen pa
de finansiella marknaderna och hiller tillbaka fértroendet bland
foretag och hushéll. Under sommaren har bérserna Gverlag stigit
ndgot, medan rintorna pa statsobligationer med ling 16ptid i
mitten av augusti ldg pa ungefir samma niva som fére somma-
ren i flertalet linder (se diagram 65 och diagram 66). Utveckling-
en har dock varit ryckig, dir finansmarknadens fortroende for i
synnerhet den spanska statens méjlighet att betala sina skulder
har varierat med olika utspel fran politiker i savil Spanien som
pa EU-nivd.

Pa EU-toppmotet i slutet av juni beslutades att det pa sikt
ska bildas en bankunion i euroomradet. Syftet 4r att bryta det
Omsesidiga beroendet mellan statsfinansiellt svaga stater och
daligt kapitaliserade banker. Dessutom beslutades att EU:s rddd-
ningsfonder fir mojlighet att képa statsobligationer i syfte att
sinka statsobligationsrintorna i till exempel Spanien och Italien
till hallbara nivier. Detta kan ske om ett land ansSker om st6d-
kép och under forutsittning att landet lever upp till de villkor
som foljer med kopen. I slutet av juli meddelade dven chefen for
den europeiska centralbanken Mario Draghi att ocksda ECB kan
komma att képa statsobligationer forutsatt att riddningsfonder-
na har godkint detta. Draghis uttalande mottogs positivt pa de
finansiella marknaderna, eftersom ECB har méjligheter att kopa
storre kvantiteter 4n rdddningsfonderna. Fram till mitten av
augusti hade dock inget land ansokt om st6dkop.

Sammantaget bedéms foreslagna politiska atgirder leda till
att oron for att skuldkrisen ska utvecklas till en allvarlig finansiell
kris 1 euroomradet klingar av under aret. Detta férutsitter bland

Diagram 65 Bo6rsutveckling
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Diagram 66 Statsobligationsrantor
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Diagram 67 BNP i OECD-landerna
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Kéllor: OECD, nationella kallor och Konjunktur-
institutet.

Diagram 68 Fortroendeindikatorer i
Tyskland och Frankrike
Index, manadsvarden
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Anm. Economic Sentiment Indicator (ESI).
Kalla: Europeiska kommissionen.

Diagram 69 BNP i varlden, OECD och
tillvaxtekonomierna
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Anm. Tillvaxtekonomierna avser héar alla lander
som inte &r medlemmar av OECD.

Kéllor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

annat att detaljerna i bankunionen, som dnnu inte ir slutfor-
handlade, ligger i linje med det frslag som presenterades 1 juni.

MINSKAD ORO GER ATERHAMTNING 2013

Skuldkrisen i euroomradet har bidragit till att hela den globala
konjunkturen har férsvagats det f6rsta halviret 2012. BNP 1
OECD-linderna vixte enligt preliminir statistik med endast

0,1 procent det andra kvartalet (se diagram 67). Utvecklingen var
i synnerhet svag i euroomradet och i Storbritannien. Tillvixten
det andra kvartalet var férhallandevis svag dven i tillvixtekono-
mierna, dir tidigare ekonomisk-politiska atstramningar bidrar till
inbromsningen. Framatblickande foértroendeindikatorer i manga
linder har varit stabila pd en lag nivd under sommaren och pekar
péa svag BNP-tillvixt dven det tredje kvartalet 1 ar. Noterbart dr
att savil foretags- som konsumentfortroendet 1 Tyskland och
Frankrike har fallit rejilt under sommaren (se diagram 68). Detta
indikerar att den svaga utvecklingen i sédra Europa alltmer pd-
verkar Gvriga eurolinder.

Oron for att skuldkrisen 1 euroomradet utvecklas till en mer
allvarlig finansiell kris himmar konsumtion och leder till att
investeringar skjuts pa framtiden. Att oron kring skuldkrisen
gradvis avtar under aret innebir att det 4nda finns forutsittning-
ar for en viss dterhimtning i OECD-linderna 2013. Finanspoli-
tiska atstramningar och fortsatt hég sparbendgenhet hos skuld-
satta hushall bidrar dven nista dr till att halla tillbaka efterfrage-
tillviixten, om 4n i mindre utstrickning dn i 4r. Dessutom be-
grinsas sannolikt tillgAngen pd krediter i framfér allt Europa
genom att bankerna minskar sina balansrikningar. Tillvixten i
euroomrddet blir fortsatt lig 2013 eftersom anpassningen av
kostnadsligen mellan linder tar lang tid. I f6rdjupningen Effek-
ter pa svensk ekonomi av en senare dterhdmtning i euroomra-
det” beskrivs ett alternativt scenario dér inférandet av politiska
beslut och anpassningen av kostnader f6rdréjs. Tillvixten i eu-
roomradet blir d dnnu ldgre 4n i prognosen de nirmaste aren.

Till skillnad frin i OECD-linderna finns det i de stora till-
vixtekonomierna utrymme att stimulera ekonomin med ekono-
misk politik. Under det andra halvéret i ar vintas BNP-tillvixten
i till exempel Kina och Brasilien gradvis stiga, bland annat till
f6ljd av ldgre styrrintor och Skade offentliga investeringar.

Global BNP vixer sammantaget med 3,4 procent i 4r och
3,8 procent 2013 (se diagram 69 och tabell 12).

MER EXPANSIV PENNINGPOLITIK OCH SVAGARE EURO

I takt med att utsikterna f6r konjunkturen har férsimrats under
2012 har penningpolitiken i flera linder givits en mer expansiv
inriktning. I de stora tillvixtekonomierna har centralbankerna
siankt sina styrrintor (se diagram 70). I OECD-lidnderna finns
litet eller inget utrymme f6r 6kad penningpolitisk stimulans ge-
nom sinkta styrrintor. ECB vintas dock siinka styrrintan ytter-
ligare ett steg under hosten 2012 (se diagram 71). Centralban-



kerna i Storbritannien, USA och euroomradet har dessutom
genomfort eller signalerat littnader genom att till exempel utdka
kopen av rintebérande tillgingar.

Pa valutamarknaden har euron férsvagats mot de flesta valu-
tor under sommaren. Férsvagningen beror dels pa att ECB
sankte rantan i juli, dels pd skuldkrisen som nu dven har f6rsva-
gat den konjunkturella utvecklingen i euroomradets s kallade
kirnlinder. Euroomradet som helhet har inga betydande obalan-
ser 1 handeln med omvirlden. Den svagare euron kan dock pa
sikt bidra till att underlitta den utjimning av kostnadsldget mel-
lan olika linder i valutaunionen som krivs. Detta genom att de
sydeuropeiska linderna kan stirka sin konkurrenskraft utan stora
nedgangar i 16ner och priser. Samtidigt kan linder som Tyskland
och Finland behalla sin konkurrenskraft gentemot linder utanfor
euroomradet trots hégre inflation.

Tabell 12 BNP och KPI1 i varlden

Procent av kopkraftsjusterad global BNP-tillvaxt respektive procentuell
forandring

Varlden 100,0 3,8 3,4 3,8 4,8 4,0 3,7
OECD 54,2 1,9 1,6 1,8 2,9 2,3 2,0
USA 19,1 1,8 2,2 2,1 3,2 2,2 2,0
Euroomradet 14,2 1,5 -0,5 0,5 2,7 2,3 1,6
Tyskland 3,9 3,1 0,9 1,0 2,5 2,1 1,6
Frankrike 2,8 1,7 0,2 0,9 2,3 2,1 1,7
Italien 2,3 0,5 -2,1 -0,1 2,9 3,0 1,9
Spanien 1,8 0,7 -1,3 -1,0 3,1 1,9 1,2

Finland 0,2 2,7 0,6 0,9 3,3 2,8 1,9

Japan 5,6 -0,7 2,7 1,3 -0,3 0,1 0,2
Storbritannien 2,9 0,8 -0,2 1,4 4,5 2,6 1,9
Kanada 1,8 2,4 2,0 2,1 2,9 2,0 2,1
Sverige 0,5 3,9 1,7 1,8 1,4 1,1 1,1
Norge 0,3 1,5 3,3 2,1 1,2 0,9 1,6
Danmark 0,3 0,8 0,7 1,2 2,7 2,4 1,8
Tillvaxtlander® 45,8 6,2 5,6 6,1
Kina 14,3 9,2 7,9 8,5 5,3 2,7 3,3
Indien 5,7 7,3 5,9 6,7 8,9 9,0 7,5
Brasilien 2,9 2,7 2,0 4,2 6,6 5,2 5,3

1 BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser.
Aggregaten beraknas med hjalp av de kopkraftsjusterade vikter fr&n IMF som
redovisas i tabellen.

2KPI for EU-lander, inklusive Sverige, och Norge avser harmoniserade
konsumentpriser (HIKP) med undantag for OECD-aggregatet som inkluderar enbart
nationella KPI-serier. Aggregaten for EU och euroomradet ar vagda med
konsumtionsvikter frdn Eurostat, OECD-aggregatet med konsumtionsvikter fran
OECD och varldsaggregatet med kopkraftsjusterade BNP-vikter fran IMF. Lander
med hyperinflation ingar ej.

3 Tillvaxtlander definieras som lander utanfér OECD.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 70 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Diagram 71 Styrrantor
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Diagram 72 Oljepris
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Kallor: Macrobond, International Petroleum
Exchange och Konjunkturinstitutet.

Diagram 73 Konsumentpriser i OECD
Arlig procentuell férandring, mé&nadsvéarden
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Diagram 74 FOretags- och
konsumentfortroende i euroomradet
Standardiserade avvikelser frdn medelvéarde,
sdsongsrensade manadsvarden
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Kéallor: Europeiska kommissionen och Konjunktur-
institutet.

LAGRE INFLATION TROTS HOGRE SPANNMALSPRISER

Konsumentprisinflationen har fallit tillbaka i virlden de senaste
minaderna. Till fallet bidrar i f6rsta hand att energipriserna un-
der viren var lagre dn ett ar tidigare. Oljepriset har dock stigit
igen under sommaren, bland annat till 6ljd av embargot mot
Iran, och bedéms bli i stort sett oférindrat de ndrmaste dren (se
diagram 72).

En osedvanligt torr sommar i USA och i delar av Latinameri-
ka har bidragit till att priserna pa vissa spannmal har stigit snabbt
ijuli. Det dr framfér allt priserna pa spannmal som anvinds som
foder i kéttindustrin, som majs och soja, som har stigit. Det tar
dirmed tid innan de hégre spannmalspriserna syns dven i kon-
sumentledet. Jamfért med den snabba uppgangen i matpriser
under 2008 dr denna uppgang inte lika omfattande, till exempel
har virldsmarknadspriset pa tis inte rusat i héjden. Inflationen i
tillvixtekonomierna stiger dirmed inte lika mycket som 2008.

Med undantag f6r till exempel Tyskland och Norge, bedéms
resursutnyttjandet Overlag vara svagt i OECD-linderna. Det
svaga resursutnyttjandet haller tillbaka 16ne6kningstakt och infla-
tion. Den si kallade kirninflationen, det vill siga inflationen
exklusive energi- och livsmedelpriser, har visserligen stigit nagot
1 OECD-lidnderna det senaste dret (se diagram 73). Uppgingen
tolkas dock inte som att resursutnyttjandet dr anstringt utan
bed6ms 1 férsta hand bero pa hogre indirekta skatter i vissa lin-
der och kvardréjande effekter pa 6vriga priser i ekonomin av
den snabba uppgingen i ravarupriser 2010. I prognosen sjunker
inflationen nagot 1 OECD-linderna 2013 (se tabell 12).

FEuroomradet

FORTSATT MISSTRO MOT STATSFINANSERNA

Skuldkrisen i Europa fortsitter. Trots omfattande dtgirder fort-
sitter finansmarknadernas aktorer att tvivla pa de offentliga
finansernas uthéllighet i de statsfinansiellt svaga linderna.

Det 6msesidiga beroendet mellan statsfinansiellt svaga linder
och svagt kapitaliserade banker ledde 1 véras till ny turbulens pa
de finansiella marknaderna. Misstron mot statsfinanserna i Spa-
nien bidrog till att oron f6r landets banker forvirrades eftersom
investerare betvivlade statens méjligheter att vid behov rekapita-
lisera bankerna. Samtidigt bidrog oro f6r bankernas kreditférlus-
ter till storre tvivel kring statsfinansernas hallbarhet.2+ I slutet av
juni kom EU:s stats- och regeringschefer Gverens om att ta steg
mot en sa kallad bankunion med 6kad en integration av och ett
gemensamt ansvar for banksektorn. En dtgird som féreslagits
som en del av detta dr att EU:s permanenta stddfond ESM ska

24 se ocksé foérdjupningen ”"Scenario fér en oordnad upplésning av eurokrisen” i
Konjunkturlaget, juni 2012.



ges mojlighet att kapitalisera banker direkt.2s ECB har ocksd
aviserat kop av spanska och italienska statspapper. Men 4n sa
linge har dessa dtgirder inte konkretiserats i tillrdckligt hég grad
for att lugna aktrerna pa de finansiella marknaderna. Konjunk-
turinstitutet bedémer att detta krivs fOr att stabilisera utveck-
lingen. Prognosen forutsitter att si sker och att osidkerheten
avtar och fértroendet, bdde pa de finansiella marknaderna och
hos hushdll och foretag, sakta atervander kring arsskiftet.

BNP FALLER I AR OCH VAXER LANGSAMT 2013

Den ytterligare konjunkturférsvagning som inleddes i euroom-
radet under andra halvaret 2011 fortsitter. Det andra kvartalet
f6ll BNP med 0,2 procent enligt preliminir statistik. lKonjunk-

turindikatorer, sisom ink&pschefsindex i industrin och europeis-
ka kommissionens foretags- och konsumentfértroende, pekar pd

att BNP faller dven det tredje kvartalet i 4r (se diagram 74). De
senaste manaderna har fortroendeindikatorerna fallit relativt

snabbt i Tyskland och Frankrike (se diagram 75). Detta indikerar
en bred nedging i produktionen i euroomradet det tredje kvarta-

let.

Bade i 4r och nista 4r bidrar konsolideringsitgirder 1 savil
privat som offentlig sektor till att efterfragan utvecklas svagt.
Nya statsfinansiella atstramningsprogram sjositts regelbundet i
de skuldtyngda linderna i Sydeuropa, i takt med att tidigare in-
satser inte uppnatt Onskvird verkan. De finanspolitiska dtstram-
ningarna bidrar till att BNP-tillvixten blir negativ i Grekland,
Italien, Portugal och Spanien bade 2012 och 2013. I euroomra-
det som helhet slutar BNP falla det fjirde kvartalet i 4r. En ling-
sam aterhdmtning inleds framat halvarsskiftet 2013 (se diagram
76). Aterhimtningen stéds framst av att avtagande osikerhet
medfor en 6kad bendgenhet hos hushéll och foretag att 6ka
konsumtionen och investeringarna, samt av den fortsatt expan-
siva penningpolitiken och eurons férsvagning (se nedan).

DEN HOGA ARBETSLOSHETEN FORTSATTER ATT STIGA

Arbetslésheten i euroomradet har stigit fran drygt 7 procent
2007 till 11,2 procent i juni i ar (se diagram 77). Uppgingen i
arbetslosheten har varit sirskilt stor i de statsfinansiellt svaga
linderna, medan den har fallit i Tyskland. Arbetslésheten fort-
sdtter att stiga 1 euroomradet under slutet av 2012 och botjan av
2013 nir konjunkturen férsvagas ytterligare (se tabell 13). I viss
utstrackning dr arbetslosheten konjunkturellt betingad. Men den
strukturella arbetslésheten dr mycket hég och for att denna ska
sjunka framéver krivs bade omflyttning av arbetskraft mellan
sektorer och/eller linder och en anpassning av 16nerna. Progno-
sen utgdr ifrdn att en sidan process kommer till stind, men att
den tar lang tid.

25 Hittills har s&dana insatser gjorts via staten i respektive land. | juni fick den
spanska bankstodsmyndigheten ett laneltfte frAn EFSF/ESM p& 100 miljarder euro
for att sakra solvensen i landets banker.
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Diagram 75 Fortroendeindikatorer i
Tyskland och Frankrike
Index, manadsvarden
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— = Frankrike

Anm. ESI (Economic Sentiment Indicator).
Kélla: Europeiska kommissionen.

Diagram 76 BNP och BNP-gap i
euroomradet

Procentuell forandring respektive procent av
potentiell BNP, sasongsrensade kvartalsvarden

3+

06 08 10 12
= BNP
— BNP-gap

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

Diagram 77 Arbetsloshet i valda lander

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
manadsvéarden

25 125

03 05 o7 09 11

— Tyskland

— = Spanien

— ltalien

— — Portugal

--- Euroomradet

Kalla: Eurostat.
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Diagram 78 Konsumentpriser i
euroomradet
Arlig procentuell férandring, m&nadsvéarden

B e -5

-1 T T T T T T -1
06 08 10 12
— HIKP
= = HIKP exkl. energi, livsmedel, alkohol och tobak
— HIKP exkl. indirekta skatter

Kalla: Eurostat.

Diagram 79 Styrranta och
dagslaneranta i euroomradet

Procent, dagsvarden respektive 5-dagars
glidande medelvéarde

B0 T 3.0

25 F2.5

— Styrranta
—— Dagslaneranta - EURIBOR

Kallor: ECB, EURIBOR FBE och Konjunktur-
institutet.

SVAGARE EURO MOTVERKAR INFLATIONSFALLET

Inflationen har fallit tillbaka i ar till £6]jd av lagkonjunkturen och
av att effekterna pa inflationstakten av de tidigare prisuppgang-
arna pa energi klingat av. Samtidigt fortsitter de h6jningar av
indirekta skatter som genomforts och aviserats for att konsolide-
ra vissa linders offentliga finanser att hdlla uppe inflationen.
Kirninflationen, mitt som HIKP exklusive energi och livsmedel,
har legat stabil kring 1,5 procent under 2012 (se diagram 78).
Den forsvagning av euron som skett under dret bidrar ocksa till
att inflationen inte sjunker mer, trots den svaga efterfrageutveck-
lingen.

Lagt resursutnyttjande tillsammans med att inflationen nu fal-
ler tillbaka innebir att ECB fortsitter att bedriva expansiv pen-
ningpolitik de nidrmaste dren. I juli sinktes styrrintan, in- och
utlaningsrintan med vardera 0,25 procentenheter. Efter denna
rintesinkning dr styrrintan nu rekordldga 0,75 procent (se
diagram 79). Konjunkturinstitutet bedémer att styrrintan sinks
yttetligare, till 0,50 procent, under hésten och att den sedan
ligger kvar pd denna nivd de nirmaste aren.

Tabell 13 Valda indikatorer for euroomradet!

Miljarder euro, l6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Hushallens konsumtionsutgifter 5317 0,2 —0,5 0,4
Offentliga konsumtionsutgifter 2002 -0,2 -0,5 -0,3
Fasta bruttoinvesteringar 1782 1.6 -3,7 -0,4
Lagerinvesteringar? 39 0,1 -0,2 0,0
Export 4 006 6,2 2,1 3,3
Import 3879 4,0 -0,3 2,7
BNP 9 266 15 -05 0.5
HIKP® 2,7 2,3 1,6
Arbetsloshet® 10,2 11,2 11,4
Styrranta®® 1,00 0,50 0,50
Tio&rig statsobligationsranta®’ 2,0 1,9 2,5
Dollar per euro® 1,32 1,23 1,24

1 Avser Euro12. 2 Miljarder euro respektive bidrag till BNP-tillvaxten. 3 Procentuell
férandring. % Procent av arbetskraften. ® Vid slutet av respektive ar. ® Refiranta.
7 Avser Tyskland.

Kallor: ECB, Eurostat och Konjunkturinstitutet.



Storbritannien

SPLITTRAD BILD AV EKONOMINS UTVECKLING

Det andra kvartalet foll brittisk BNP enligt preliminir statistik
med 0,7 procent.2s Detta var det tredje kvartalet i f6ljd som BNP
foll.. Tillvixten paverkades negativt av firandet av drottningens
diamantjubileum, vilket innebar firre arbetsdagar dn vanligt,?
samt av en ovanligt regnig sommar. Aven efter att dessa faktorer
och senare publicerad statistik beaktats framstar tillvixten som
svag.

Den svaga BNP-tillvixten har gjort att minga ckonomer den
senaste tiden ifrdgasatt nationalrakenskapernas tillf6rlitlighet. En
annan, mer positiv utveckling av den brittiska ekonomin kan
nimligen ses i arbetsmarknadsstatistiken dér sysselsittningen har
stigit och arbetslésheten fallit (se diagram 80). Aven skatteintik-
terna, som stigit det senaste aret, tyder enligt kritikerna pa att
BNP-siffrorna ger en 6verdrivet pessimistisk bild av utveckling-
en.

Det tredje kvartalet bidrar det 6kade antalet arbetsdagar till
att tillvixten blir relativt hog. Dessutom tyder enkdtundersok-
ningar pa att de olympiska spelen paverkat ekonomin positivt,
dven om effekten ser ut att ha blivit mer blygsam 4n vad som
tidigare uppskattats.

BNP-tillviaxten vintas 4nda bli svag de nidrmaste aren. Den
brittiska ekonomin tyngs av ett fortsatt hGgt sparande inom
privat sektor samt ett Okat offentligt sparande. Hushéllen har
visserligen minskat sina skulder relativt disponibel inkomst se-
dan 2008, dé bostadspriserna borjade falla (se diagram 81), men
sannolikt aterstar flera 4r med hogt sparande. Hushallens kop-
kraft har urholkats av hég inflation, i synnerhet i fjol. Ett ldgt
kostnadstryck innebir att inflationen nu snabbt faller tillbaka.
Hushallens reala inkomster stiger ddrmed ndgot, men halls till-
baka av den atstramande finanspolitiken och ldga I6ne6kningar.
Svag inhemsk efterfrigan innebdr att dterhimtningen skulle be-
héva draghjilp fran omvirlden. Problemen i euroomridet inne-
bir dock att exporten 6kar svagt i 4r och nista 4r. Sammantaget
faller BNP i ar med 0,2 procent for att nista ar vixa med
1,4 procent.

26 Efter att prognosen fardigstallts reviderade Office for National Statistics (ONS)
upp andra kvartalets BNP-tillvaxt till —0,5 procent jamfort med féregdende kvartal.
Detta var i linje med indikationer ONS givit vid publiceringar av angransande
statistik.

27 | samband med firandet av jubileet flyttades helgdagar, vilket innebar att det
andra kvartalet innehdll farre arbetsdagar &n det forsta. Eftersom foreteelsen inte
ar regelbundet aterkommande gor den brittiska statistikmyndigheten inga ansatser
for att justera for dess paverkan pa statistiken. Férandringen av helgdagarna
uppskattas ha minskat tillvaxten det andra kvartalet med motsvarande

0,5 procentenheter.
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Diagram 80 Sysselsattning och
arbetsloshet i Storbritannien

Miljoner respektive procent av arbetskraften,
sdsongsrensade manadsvarden
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— Sysselsattning
— - Arbetsléshet (héger)

Kalla: Office for National Statistics.

Diagram 81 Hushallens sparkvot och
skulder i Storbritannien

Procent av disponibel inkomst, sdsongsrensade
kvartalsvarden respektive procent av
sasongsrensad disponibel inkomst uppréaknad till
helar, kvartalsvarden

e r 180
r 160
r 140
r 120
100
-3 SISO N S S S S S S S R S S S S S | 80
95 97 99 01 03 05 07 09 11
— Sparkvot

= = Skulder (hoger)

Kallor: Office for National Statistics och
Koniunkturinstitutet.
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Diagram 82 BNP och efterfragan i U

Procentuell férandring, sasongsrensade
kvartalsvarden

1.5
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-0.5 +
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— BNP
— = Hushéllens konsumtionsutgifter
—— Fasta bruttoinvesteringar (héger)

Kéllor: Bureau of Economic Analysis och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Foretagsbarometer
Byggnadssektorn
Index, sasongsrensade manadsvéarden
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— = Genomsnitt 1985-2012

Anm. Housing Market Index (HMI)
Kalla: National Association of Home Builders.

Diagram 84 Sysselsattning efter
konjunkturtoppar i USA
Index, sdsongsrensade manadsvarden
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Anm. Indexvérdet ar satt till 100 vid de olika

konjunkturtopparna. X-axeln avser antal manader

frdn dessa konjunkturtoppar.

Kallor: U.S. Bureau of Labor Statistics och
Konjunkturinstitutet.
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ATERHAMTNINGEN HAR TAGIT EN PAUS

Den amerikanska tillvixten har bromsat in de senaste kvartalen
(se diagram 82). Det andra kvartalet vixte BNP med 0,4 procent.
Savil hushallens konsumtionsutgifter som investeringarna 6kade
lingsammare 4n féregdende kvartal. Sysselsittningen 6kade be-
tydligt lingsammare dn det forsta kvartalet och arbetslésheten
lig kvar pa en hog niva.

Indikatorerna f6r det tredje kvartalet tyder pa en fortsatt
dimpad tillvixt. Konsumentfértroendet dr svagt vilket ocksa
giller inképschefsindex bade for tjdnstesektorn och for tillverk-
ningsindustrin. Sysselsittningen ¢kade snabbare i juli men ar-
betslosheten steg dnda nagot. Husmarknaden uppvisar 6ver lag
en dterhimtning med ett tilltagande husbyggande och ett mins-
kat antal lediga hus. Tillf6rsikten hos byggféretagen fortsatte att
stiga 1 juli (se diagram 83). Vidare har huspriserna slutat att falla
pa nationell nivd och i vissa omraden stiger de till och med.

FORTSATT TROG ATERHAMTNING PA ARBETSMARKNADEN

Aterhimtningen pa arbetsmarknaden som inleddes i borjan av
2010 har varit trog jimfért med tidigare aterhimtningar (se
diagram 84). Det aterspeglar att dterhdmtningen i BNP har varit
svagare dn normalt, vilket brukar vara fallet efter finanskriser.
Fortfarande dr 3,5 procent firre sysselsatta dn innan krisen in-
leddes (se diagram 84).

Aterhimtningen i ekonomin gar langsamt och i slutet av
2013 dr resursutnyttjandet fortfarande mycket lagt. En atstra-
mande finanspolitik, svag omvirldsefterfragan och en starkare
dollar haller tillbaka tillvixten. Till detta bidrar ocksd att hushal-
len fortsitter att Oka sitt sparande nagot.

De senaste aren har hushillen minskat sina skulder betydligt.
I t6rhallande till de disponibla inkomsterna har skulderna fallit
fran 130 procent 2007 till knappt 110 procent det f&rsta kvarta-
let i 4r (se diagram 85). Skulderna i férhallande till de disponibla
inkomsterna antas falla ytterligare de kommande dren. Samman-
taget vixer BNP med 2,2 procent i 4r och 2,1 procent 2013 (se
tabell 14). Sysselsittningen antas stiga marginellt snabbare dn
arbetskraften och arbetsldsheten faller dirmed lingsamt till
knappt 8 procent i slutet av 2013.

STRAMARE FINANSPOLITIK UNDER STOR OSAKERHET

Den étstramande finanspolitiken innebir att det konjunktutju-
sterade sparandet i offentlig sektor som andel av potentiell BNP
forstirks med ca 1,5 procentenhet nista ar efter en forstirkning
med drygt 1 procentenhet i ar. Det férutsitter dock att kongres-
sen kan na en Gverenskommelse om att f6rldnga vissa tillfalliga
skattesinkningar och skjuta upp vissa utgiftsnedskirningar, an-



nars blir dtstramningen betydligt stérre 2013.28 Osikerheten
kring finanspolitiken 4r ovanligt stor eftersom det stundar presi-
dent- och kongressval i host.

Inflationen fortsitter att vara dimpad pa grund av den svaga
l6neutvecklingen som bidrar till ett ligt kostnadstryck (se
diagram 86). Vidare har dollarn forstirkts vilket haller nere im-
portpriserna. Mot detta stir att priserna pa vissa spannmal har
stigit snabbt till f6ljd av att vidret har varit ovanligt torrt i stora
delar av USA, vilket leder till drastiskt mindre skordar.

Federal Reserve fortsitter att bedriva en expansiv penningpo-
litik och héjer rintan forst andra halvaret 2014. Med tanke pa
den lingsamma dterhimtningen, och de stora lediga resurserna i
ekonomin, férutses centralbanken genomféra nya kvantitativa
littnader, det vill sdga nya kop av rintebidrande tillgdngar i syfte
att fa ner marknadsrintorna.

Tabell 14 Valda indikatorer for USA

Miljarder dollar, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta
priser

Hushallens konsumtionsutgifter 10 729 2,5 1,8 1,7
Offentliga konsumtionsutgifter 2 580 -2,3 -1,3 0,0
Fasta bruttoinvesteringar 2 299 3,7 6,5 5,2
Lagerinvesteringar® 37 -0,2 0,2 0,0
Export 2 094 6,7 4,2 5,4
Import 2 662 4,8 4,0 4,0
BNP 15 076 1,8 2,2 2,1
KPI? 3,2 2,2 2,0
Arbetsloshet® 9,0 8,2 7,9
Styrranta*® 0,25 0,25 0,25
Tio&rig statsobligationsranta® 2,0 2,1 2,8
Dollar/euro* 1,32 1,23 1,24

1 Miljarder dollar respektive bidrag till BNP-tillvaxten. 2 Procentuell forandring. 31
procent av arbetskraften. # Vid slutet av respektive &r. ® Federal Funds target rate.

Kallor: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, OECD, Federal
Reserve och Konjunkturinstitutet.

Japan

ATER LANGSAMMARE TILLVAXT

Efter en snabb BNP-tillvixt pd 1,3 procent det férsta kvartalet
2012 steg BNP med 0,3 procent det andra kvartalet 1 4r. Export-
tillvixten férsvagades delvis till f6ljd av en minskad efterfrigan
frain euroomradet. Dessutom vixte hushillens konsumtion be-
tydligt lingsammare.

28 Om alla tillfalliga skattelattnader skulle dras tillbaka och de automatiska
kostnadsnedskarningar skulle tillatas att verka skulle den finanspolitiska
atstramningen bli stor. IMF och Congressional Budget Office (CBO) har bedomt att
atstramningen da skulle bli drygt 4 procent av BNP. Det &r risken for detta som
brukar benamnas “fiscal cliff”.
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Diagram 85 Hushallens skulder och
sparkvot i USA
Procent av disponibel inkomst, kvartalsvarden
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Kéllor: Bureau of Economic Analysis, Federal
Reserve och Konjunkturinstitutet.

Diagram 86 Inflation i USA
Arlig procentuell férandring, manadsvarden

6 -

B e G nC e )

06 08 10 12

—— Konsumentpriser (KPI)
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Kallor: Bureau of Labor Statistics och Bureau of
Economic Analysis.

Diagram 87 Konfidensindikator hos
foretag i Japan

Standardiserade avvikelser frdn medelvarde,
manadsvarden
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Kalla: Japanese Cabinet Office.
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Diagram 88 BNP och konsumentpriser i
Japan
Procentuell forandring
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Kallor: Economic and Social Research Institute,
Ministry of Internal Affairs and Communications
och Konjunkturinstitutet.

Diagram 89 Styrranta och reservkvot i
Kina

Procent, dagsvarden
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Kalla: The People's Bank of China.

Diagram 90 BNP och konsumentpriser
Kina
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Kallor: IMF, National Bureau of Statistics of China
och Konjunkturinstitutet.

BNP fortsitter att vixa ungefir i linje med det andra kvarta-
lets tillvixt framéver, vilket bland annat ér férenligt med att
foretagens fortroende dr ungefar normalt (se diagram 87). En
svag konjunktur 1 omvirlden, frimst i euroomrédet, och yenens
fortsatta styrka mot dollarn och euron, himmar exporttillvixten.
Hushallens konsumtionstillvixt férsvagas av bland annat mins-
kade subventioner f6r miljobilar. Diremot fortsitter dterupp-
byggnadsinvesteringarna efter tsunamin i mars 2011 att gynna
tillvixten dven under det andra halvdret i dr. Eftersom inledning-
en av 2012 var stark kommer BNP att vixa med hela 2,7 procent
iar. Nista ar minskar tillvixten i byggandet och hushallens kon-
sumtion, vilket medverkar till att BNP-tillvixten mattas av till
1,3 procent 2013 (se diagram 88). BNP-tillvixten Gverstiger
dirmed trendtillvixten som édr lag, knappt 1 procent. BNP-gapet
sluts 2013.

Den japanska regeringen stottar ateruppbyggnaden efter tsu-
namin med motsvarande ca 4 procent av BNP. Da st6datgir-
derna delvis dr ofinansierade kar det offentliga budgetunder-
skottet som andel av BNP frin knappt 9 procent 2011 till ca
10 procent 2013. Saledes 6kar Japans redan mycket stora offent-
liga bruttoskuld framéver och uppgir 2013 till Gver 220 procent
av BNP.

Konsumentpriserna steg nagot under det férsta halvaret 2012
framst till f6ljd av hogre energi- och livsmedelspriser. Fortsatt
6kade livsmedelspriser och ett hdgre resursutnyttjande framdver
bidrar till att KPI stiger nidgot 2012 och 2013. Eftersom central-
banken strivar mot att pé sikt nd en inflation pa en procent,
fortsitter den att stimulera ekonomin genom kvantitativa littna-
der och genom att halla styrrintan nira noll.

Tillvaxtekonomier

KINAS TILLVAXT STODS AV EXPANSIV EKONOMISK
POLITIK

Kinas BNP-tillvixt sjonk frin 8,1 procent forsta kvartalet 2012
till 7,6 procent andra kvartalet i dr jAimfort med motsvarande
kvartal 2011. Lagre tillvixt 1 investeringarna och hushallens kon-
sumtion bidrog till ddimpningen. Avmattningen beror delvis pa
myndigheternas tidigare atstramningar som syftade till att minska
Overhettningen 1 bland annat fastighetssektorn. Detta har bidra-
git till en betydligt langsammare utveckling i fastighetspriserna,
som dven fallit i vissa regioner. Att inflationen dértill har sjunkit
har inneburit att centralbanken littat pd penningpolitiken. Sedan
arsskiftet 2011/2012 har bankernas reservkvoter sinkts med
1,5 procentenheter och styrrintan sinkts med totalt 0,5 pro-
centenheter (se diagram 89).

Indikationer pa ytterligare férsvagning av konjunkturen det
andra kvartalet 1 4r bidrog till att regeringen beslutade att tidiga-
reldgga investeringar och gynna kép av forstahandsbostader.



Investeringstillvixten har under sommaren stigit ndgot. Diremot
har industriproduktionen fortsatt att férsvagas. Eftersom infla-
tionen foll till 1,8 procent i juli 2012, vilket klart understiger
inflationsmalet pa 3 procent, ir fortsatta penningpolitiska stimu-
lanser att vinta. De ekonomisk-politiska stimulanserna medver-
kar till att den inhemska efterfrigan stirks ndgot under det andra
halviret med investeringarna som frimsta drivkraft. Hushallens
konsumtion gynnas dven av starka reallonedkningar.
Exporttillvixten fortsitter dock att vara dimpad den nidrmas-
te tiden till £6ljd av en svag konjunktur i vérlden, frimst i euro-
omradet som viger nira 15 procent i Kinas totala export. Aven
en fortsatt forstirkning av yuanen och héga 16neékningar hdm-
mar exporttillvixten. Den nagot starkare 6kningen i den in-
hemska efterfragan det andra halviret medverkar till att BNP
vixer med knappt 8 procent 2012. Ar 2013 stiger BNP-tillvixten
till 8,5 procent da dven exporttillvixten stirks (se diagram 90).

SNABB INBROMSNING I BRASILIEN

En lagre investeringstillvixt var den frimsta forklaringen till att
BNP-tillvixten i Brasilien endast nddde 0,7 procent det fOrsta
kvartalet i ar jimfért med motsvarande kvartal 2012, efter att ha
stigit med 1,4 procent det fjarde kvartalet 2011. Flera indikato-
rer, exempelvis industriproduktionen, exporten och fértroendet
hos féretagen och hushallen tyder p4 att tillvixten var svag dven
det andra kvartalet i ar. Férsvagningen i tillvixten beror delvis pa
den globala konjunkturnedgangen.

Brasiliens centralbank har sedan augusti 2011 sinkt styrrin-
tan fran 12,5 procent till 8 procent och realens effektiva vixel-
kurs har férsvagats med ca 20 procent (se diagram 91). Den
svagare vixelkursen stimulerar exporttillvixten framover. Sink-
ningarna av styrridntan bidrar dessutom till en 6kad inhemsk
efterfragetillvixt. Tillvixten stimuleras dven genom bland annat
Okade offentliga investeringar. Finanspolitiken blir sdledes ndgot
expansiv och budgetunderskottet uppgir till omkring 3 procent
av BNP. Sammanfattningsvis innebdr detta att BNP-tillvixten,
som endast blir 2 procent 2012, 6kar till drygt 4 procent 2013 (se
diagram 92).

Inflationen har ddimpats fran 7,4 procent i augusti 2011 till
5,4 procent i juli 2012. Ett kommande pristryck finns frin bade
hégre livsmedelpriser och foérsvagningen av vixelkursen. Saledes
stiger inflationen ndgot framéver, men denna Gverskrider inte
inflationsmalets 6vre grins 6,5 procent?. Dirmed behaller cen-
tralbanken styrrintan pa ungefir den nuvarande nivin pa
8 procent under prognosperioden.

29 Brasiliens centralbank har ett inflationmal pd 4,5 procent med en évre grans pa
6,5 procent och en undre grans pa 2,5 procent.
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Diagram 91 Styrranta och nominell
effektiv vaxelkurs for Brasilien
Manadsvarden
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Kéallor: Central Bank of Brazil och Bank for
International Settlements.

Diagram 92 BNP och konsumentpriser i
Brasilien
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Kallor: IMF, Brazilian Institute of Geography and
Statistics och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 93 Styrranta och nominell

effektiv vaxelkurs for Indien
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Kéllor: Reserve Bank of India och Bank for
International Settlements.

Diagram 94 BNP och konsumentpriser i

Indien
Procentuell férandring
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Kallor: Indian Ministry of Statistics & Programme

Implementation, OECD och Konjunkturinstit

utet.

AVEN | INDIEN HAR TILLVAXTEN DAMPATS

I Indien, som ir virldens tredje stérsta ekonomi i kopkraftsju-
sterade termer (se tabell 12), bromsade BNP-tillvixten in till
5,6 procent det forsta kvartalet i dr jamfort med motsvarande
kvartal 2011. Detta var den ldgsta tillvixttakten pd tre ar och
berodde i f6rsta hand pa en férsvagning av den inhemska efter-
frigan. Indikatorer f6r det andra kvartalet 4r begrinsade, men
industriproduktionen och exporten pekar pd en BNP-tillvixt
ungefir 1 linje med tillvixten det forsta kvartalet 1 ar.
Konjunkturférsvagningen och en ligre inflation i slutet av
2011 bidrog till att centralbanken sdnkte styrrintan i bétjan av
2012 (se diagram 93). Till skillnad fréan i till exempel Brasilien dr
inbromsningen i Indiens tillvixt inte enbart konjunkturell, utan
den beror dven pa att landet har strukturella utmaningar. Det
senaste arets forsvagning av valutan ses ibland som ett tecken pa
att tilltron f6r det indiska politiska systemet bland multinationel-
la féretag och internationella investerare har minskat. Den sva-
gare valutan har bidragit till att inflationen, trots den ligre till-
vixten, har stigit till 6ver 10 procent. Det dr en bra bit hégre dn
centralbankens inflationsmdl kring 4 procent. Ytterligare pen-
ningpolitiska littnader dr ddrmed inte troliga den nirmaste tiden.
Det offentliga budgetunderskottet 4r stort, ca 8 procent av
BNP. Subventioner av brinslen har delvis medverkat till under-
skottet. Medan dessa subventioner minskar framéver stiger inve-
steringarna inom infrastrukturen dir stora behov finns. Utbygg-
naden blir dock lingsam da férindringar av de statliga reglering-
ar som omgirdar investeringsbesluten tar tid att genomféra.
Bristande och otillrdcklig infrastruktur fortsitter dirmed sanno-
likt att halla tillbaka viljan att investera i Indien.
Investeringstakten stiger dnda ndgot. Dessutom 6kar den
globala efterfrigan 2013, vilket gor att exporten vixer fortare.
Sammantaget bidrar detta till att BNP-tillvixten stiger till
ca 0,5 procent 2013 frin knappt 6 procent 2012 (se diagram 94).
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Trots svag utveckling i omvéarlden har BNP-tillvaxten i Sverige
varit hog det forsta halvaret i ar. Tillvaxten dampas dock under
resten av 2012, bland annat till foljd av en svagare utveckling for
exporten. Nasta ar okar hushallens konsumtion och exporten
snabbare. Att BNP-tillvaxten stiger fran 1,3 procent i ar till

1,8 procent nasta ar beror ocksa pa att lagerinvesteringarna inte

langre haller nere efterfragetillvaxten.

DEN SVENSKA EKONOMIN MOTSTANDSKRAFTIG HITTILLS

Trots kriftgingen i den globala ekonomin var BNP-tillvixten i
Sverige hog det forsta kvartalet i ar. I Konjunkturldget juni 2012
var beddmningen att det till viss del berodde pa tillfilliga fakto-
rer, efter det svaga fjirde kvartalet 2011, och att tillvixten skulle
falla tillbaka tydligt det andra kvartalet.

Enligt SCB:s snabbversion av nationalrikenskaperna steg
emellertid BNP-tillvixten ytterligare till 1,4 procent i sdsongs-
rensad kvartalstakt det andra kvartalet (se diagram 95). Jamfort
med motsvarande kvartal 2011 6kade BNP (dagkorrigerad) med
2,3 procent (se diagram 96). Den héga BNP-siffran berodde
bland annat pa en Gverraskande stark utveckling av lagerinve-
steringarna och tjinsteexporten. Fran produktionssidan bidrog
exempelvis en stark utveckling for féridlingsvirdena inom fas-
tighets-, finans- och energibranscherna. Det tycks dterigen som
att tillfilliga effekter, som till exempel vider och tidigare produk-
tionsstopp, bidrog till den stora BNP-6kningen. SCB har dock
ett mer begrinsat underlag for sina berdkningar i snabbversionen
av nationalrikenskaperna jimfort med vid ordinatie publicering-
ar, vilket gor statistiken extra osiker.

TILLVAXTEN DAMPAS DET ANDRA HALVARET 2012

Beddmningen ir att tillvixten kommer att ddmpas det andra
halvaret 2012. Den svaga utvecklingen 1 virldsekonomin, fram-
for allt i euroomradet, fortsitter att halla tillbaka efterfragan
bade direkt via ldgre efterfrigan pd svensk export och indirekt
via paverkan pa tillgangspriser samt hushallens och foretagens
fortroende. Orderliget pa exportmarknaderna dr fortsatt svagt
enligt Konjunkturbarometern. Det vintas nu sld igenom efter
tva foérvanansvirt starka kvartal f6r exporten, och exporttillvix-
ten faller tillbaka. Lagerstockarna dr hdgre dn vad féretagen dr
bekvima med. De kommer didrmed att halla igen lagerinvester-
ingarna resten av aret, vilket ocksa dimpar efterfragetillvixten.
Prognosen for det tredje kvartalet ska ses mot bakgrund av
att tillfalliga faktorer bedéms ha hillit uppe tillvixten det andra
kvartalet. Det har féranlett en negativ tillvixtrekyl 1 prognosen
for det tredje kvartalet d4 manga av dessa tillfilliga effekter be-
doéms ha klingat av. Konjunkturinstitutet bedémer vidare att
BNP det andra kvartalet var ldgre 4n vad snabbversionen av
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Diagram 95 BNP till marknadspris

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

Diagram 96 Barometerindikatorn och
BNP

Index medelvarde=100, manadsvarden
respektive arlig procentuell férandring,
kalenderkorrigerade kvartalsvarden

120

— Barometerindikatorn
=1 BNP (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 97 Hushallens konsumtion i
Sverige och OECD

Procentuell férandring, sasongsrensade
kvartalsvarden
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Kéallor: SCB, OECD och Konjunkturinstitutet.

nationalrikenskaperna visar. Néir SCB efterhand far ta del av ett
mer fullstindigt underlag 4n vad som var tillgingliga vid berik-
ningarna av snabbversionen av nationalrikenskaperna vintas
detta medféra en viss nedrevidering av det andra kvartalets ut-
veckling. I féreliggande berikningar har detta hanterats genom
att justera ner BNP-prognosen for det tredje kvartalet i 4r (se
diagram 95).

TROG GLOBAL ATERHAMTNING GER MINDRE DRAGHJALP
AN NORMALT

Foretagen bedéms ha justerat sina lager till ungefir 6nskvird
stotlek runt drsskiftet 2012/2013. Dirmed kommer lagerutveck-
lingen att limna efterfragetillvixten opaverkad 2013, vilket inne-
bir en stor kontrast till drets stora ddmpning av efterfrigetillvix-
ten (se tabell 15).

Efter de mycket snabba 6kningarna under 2010 och delar av
2011 har tillvixttakten f6r de fasta bruttoinvesteringarna mins-
kat. Den starka 6kningen det fOrsta kvartalet i 4r bedéms till stor
del ha varit driven av tillfilliga effekter och det andra kvartalet
dimpades investeringstakten rejilt. Nista ar stiger investerings-
tillvixten i ndringslivet ater ndgot da bland annat industriproduk-
tionen och bostadsbyggandet 6kar snabbare. De offentliga inve-
steringarna minskar med néra 2 procent 2013.

Osikerheten om eurokrisens utveckling bedéms avta i slutet
av 2012 (se kapitlet ’Internationell konjunkturutveckling”), vil-
ket 6kar tillférsikten hos svenska foéretag och hushall. Med not-
mal inkomstutveckling, ett hogt sparande 1 utgangsliget och
ndgot stigande tillgangspriser finns det utrymme f6r hushallen
att 6ka sina konsumtionsutgifter mer nista ar. Tillvixten pa
2,9 procent dr hégre dn den genomsnittliga takten pa 1,8 procent
sedan 1981. Uppgingen ir ocksé betydligt snabbare 4n genom-
snittet f6r OECD-linderna, dir konsumtionen halls tillbaka av
svag inkomstutveckling till f6ljd av en atstramande finanspolitik
och fortsatta skuldnerdragningar hos hushillen (se diagram 97).

Den minskade osikerheten om eurokrisens forlopp paverkar
dven efterfragan i omvirlden positivt ndsta ar. Samtidigt finns
det fortfarande stora sparbehov i manga linder (se kapitlet ”In-
ternationell konjunkturutveckling”). Sammantaget kommer den
globala efterfragan att utvecklas svagt dven 2013. Den starka
kronan haller ocksa tillbaka exporten. Svensk export vixer vis-
serligen snabbare nista ar dn i 4r, men 4ndd nagot langsammare
in vad som varit normalt historiskt. Jimfort med tidigare svens-
ka konjunkturiterhimtningar dr exportdkningen klart dimpad.

Prognosen innebir att importen Gkar nagot mer dn exporten
i savil fasta som 16pande priser 2012—2013. Den nedgang i han-
delsbalansen® (som andel av BNP) som inleddes 2007 och bréts
2011 aterupptas ddrmed 2013. Detta dr den huvudsakliga orsa-
ken till att bytesbalansen dter botjar minska nagot som andel av

30 Med handelsbalansen avses det totala nettot foér utrikeshandeln med varor och
tjanster.



BNP (se diagram 98 och tabell 15). Nedgingen ir emellertid
mittlig och Sverige fortsitter att ha ett stort finansiellt sparande
gentemot omvirlden. Bedémningen 4r dock att nedgangen i
sparandet och bytesbalanssaldot som andel av BNP accelererar
pa lite lingre sikt (se kapitlet "Makroekonomisk utveckling och
ekonomisk politik 2012-20167).

Tabell 15 Forsodrjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta
priser

Hushallens konsumtionsutgifter 1 664 2,0 2,0 2,9
Offentliga konsumtionsutgifter 928 1,8 0,7 0,4
Fasta bruttoinvesteringar 642 6,2 3,9 3,3
Slutlig inhemsk efterfragan 3235 2,8 2,0 2,3
Lagerinvesteringar® 41 0,7 -1,0 0,0
Total inhemsk efterfrdgan 3275 3,4 1,0 2,2
Export 1751 6,9 1,6 3,7
Total efterfragan 5 026 4,6 1,2 2,8
Import 1533 6,3 0,9 5,0
Nettoexport* 217 0,7 0,4 -0,3
BNP 3492 3,9 1,3 1,8
BNP, kalenderkorrigerad 3,9 1,7 1,8
Bytesbalans? 243 7,0 6,9 6,5
Real BNI per capita® 378 2,8 0,1 0,9

1 Férandring i procent av BNP foregdende &r. 2 | procent av BNP, Iépande priser:
3 Tusentals kronor, lopande pris.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Export

STARK EXPORTUTVECKLING FORSTA HALVARET 2012

Efter en svag avslutning pa 2011 6kade exporten med drygt

1 procent férsta kvartalet i 4r och med drygt 2 procent andra
kvartalet (se diagram 99). Varuexporten vixte med 0,7 procent
forsta kvartalet och med 1,3 procent andra kvartalet. Tjansteex-
porten 6kade kraftigt bada kvartalen med 2,6 procent respektive
3,8 procent.

Exportokningen forsta kvartalet bestod av en stark utveck-
ling f6r exporten av ravaror, frakttjanster och merchanting. Ex-
porten av bearbetade varor minskade med 1,5 procent. Produk-
tionsproblem inom likemedelsindustrin bidrog starkt till denna
minskning, men dven exporten av 6vriga bearbetade varor f6ll
med drygt 0,5 procent forsta kvartalet.

Enligt de preliminira berikningarna f6r andra kvartalet dr
Okningen for varuexporten till stor del resultatet av en stark

31 Denna post bestar till betydande del av s kallad koncernintern merchanting.
Sadana exportintakter uppkommer nar det svenska moderbolaget fakturerar
produkter som produceras och levereras av dotterbolag i utlandet till den utlandske
koparen.
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Diagram 98 Bytesbalans och
handelsbalans

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

Diagram 99 Export

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 100 Exportorderingang i
industrin
Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 101 Exportorderingang i
industrin

Index 2005=100, fasta priser, sdsongsrensade
manadsvarden
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Kalla: SCB.

Diagram 102 Industrins omddéme om
exportorderstocken
Nettotal, sasongsrensade manadsvarden
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

utveckling f6r likemedelsexporten och i ndgon man exporten av
petroleumprodukter, medan 6vrig varuexport sammantaget
minskat ndgot. Tjansteexportens tillvixt ar enligt SCB resultatet
av en stark utveckling f6r exporten av olika foretagstjinster, men
det statistiska underlaget f6r denna berdkning 4r mycket osikert.

NARMAST OFORANDRAD EXPORTVOLYM TREDJE
KVARTALET

I sina kvartalsrapporter f6r andra kvartalet fortsitter féretagen
att ge uttryck for en stor osidkerhet om utvecklingen i nirtid. De
forsiktigt optimistiska forvintningarna som praglade kvartals-
rapporterna for forsta kvartalet férefaller ha dimpats nagot i
rapporterna tér andra kvartalet.

Konjunkturférsvagningen i euroomridet har fortsatt och en-
ligt preliminir statistik minskade BNP med 0,2 procent andra
kvartalet. I Storbritannien minskade BNP med 0,7 procent.
Oron f6r en mer allvarlig utveckling av bank- och statsskuldkri-
sen 1 Europa bidrar till att savil konsumtion som investeringar
skjuts pa framtiden. Olika konjunkturindikatorer visar att BNP 1
euroomrddet mycket vl kan komma att falla dven det tredje
kvartalet (se kapitlet ”Internationell konjunkturutveckling”).

I Konjunkturbarometern rapporterar féretagen att exportot-
deringdngen har varit fortsatt svag (se diagram 100), vilket order-
statistiken fran SCB bekriftar (se diagram 101). Orderldget f6r
exportindustrin 4r siledes svagt. Savil insatvaruindustrin- som
investeringsvaruindustrin, som tillsammans stir f6r ndrmare
90 procent av den totala varuexporten, menar att exportorder-
stockarna dr lingt mindre dn 6nskvirt (se diagram 102). Sam-
mantaget bedémer Konjunkturinstitutet att exporten utvecklas
svagt det tredje kvartalet (se diagram 99).

LANGSAM FORBATTRING AV EXPORTMARKNADEN FRAN
OCH MED FJARDE KVARTALET

Osikerheten om eurokrisens utveckling bedéms klinga av mot
slutet av 2012 (se kapitlet “Internationell konjunkturutveck-
ling”). Dirmed 6kar tillférsikten hos bade hushéll och foretag
successivt. Stora sparbehov i mdnga linder under lang tid fram-
Over gor dock att den globala efterfragan utvecklas svagt dven
2013. Bedémningen dr dérfor att den efterfrigan som svensk
exportindustri moter fortsitter att vixa langsamt nésta dr. Den
svenska exportmarknaden kommer dirmed att vixa lingsamma-
re dn dess genomsnittliga tillvixt pd 5,4 procent under perioden
1981-2011 (se diagram 103). Dessutom kommer den starkate
kronan att halla tillbaka exportens tillvixt (se diagram 104).

FALLANDE INVESTERINGAR | EUROPA HAMMAR EXPORTEN
2012

Den svaga exportutvecklingen 2012 4r frimst ett resultat av
generellt fallande investeringar i Europa. Exempelvis dr teleope-
ratérerna fortsatt forsiktiga och drar dirfor ner pa nitutbygg-



nadstakten. De europeiska dkarna fornyar sin lastbilsflotta i lang-
sammare takt. Dessutom minskar de europeiska hushéllen inké-
pen av bilar dven 1 dr. Foretag som gar relativt bra dr de som
méter efterfragan fran gruvniringen dir investeringarna fortsit-
ter Oka i stark takt.

Exporten av frakttjanster, som Okade starkt forsta kvartalet,
utvecklas svagare framover nir virldshandeln fortsitter att vixa
langsamt. Utlindska besékares konsumtion 1 Sverige, som riknas
som tjinsteexport, fir ocksd en svagare utveckling framéver till
toljd av en svag inkomstutveckling och den starkare kronan. I
viss mén innebir den svaga investeringstakten att efterfrigan pad
tjanster kopplade till ett 6kat underhall av en aldrande kapital-
stock 6kar. Exporten av merchantingtjinster, som Okar kraftigt 1
ar efter en stark utveckling forsta halvéret, bedéms vixa ling-
sammare nasta ir.

Tabell 16 Export

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Export av varor 1227 8,5 0,2 3,7
Varav: Bearbetade varor 962 10,4 -2,4 4,5
R&varor 264 1,8 9,6 1,2

Export av tjanster 524 3,3 5,0 3,8
Export 1751 6,9 1,6 3,7

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

EFTER ARETS SVAGA UTVECKLING OKAR
EXPORTTILLVAXTEN NASTA AR

Exporten som helhet 2012 6kar med 1,6 procent. Exporten av
varor blir nirmast oférindrad jimfért med 2011 medan expor-
ten av tjdnster 6kar med 5 procent (se tabell 16). Férutom en
svag utveckling andra halvaret beror arets laga utvecklingen pa
efterfrigeminskningen fjirde kvartalet 2011. Ar 2013 vixer savil
varu- som tjansteexporten med strax under 4 procent, vilket
dock ir lingsammare dn den genomsnittliga tillvixten pé 5,2
respektive 6,3 procent aren 1981-2011. Anledningen dr frimst
en fortsatt dterhallen virldsmarknadstillvaxt.

Hushillens konsumtionsutgifter

HUSHALLENS DISPONIBLA
INKOMSTER VAXER LANGSAMMARE

Hushillens reala disponibla inkomster vixer nagot langsammare
i4rdn 2011 (se diagram 105). Det beror frimst pa att tillvixten i
l6nesumman diampas da antalet arbetade timmar utvecklas svagt
14r jimfort med 1 fjol (se tabell 17). Dessutom vixer utbetal-

ningar av avtalspensioner frin foretag till hushallen lingsamma-
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Diagram 103 Svensk exportmarknad
Procentuell férandring
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Kéllor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 104 Kronans effektiva
vaxelkurs — KIX

Index 1992-11-18=100, manadsvéarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 105 Hushallens reala
disponibla inkomst

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 106 Hushallens konsumtion

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell féorandring, sdsongsrensade
kvartalsvéarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

re, samtidigt som den genomsnittliga kommunalskatten hojs
med 4 6re. Overféringarna fran offentlig sektor till hushallen
Okar dock markant i ar, vilket fraimst forklaras av 6kade pen-
sionsutbetalningar (se avsnittet om pensioner i kapitlet ”Offent-
liga finanser”).

Nista ar fortsitter utvecklingen av hushillens reala disponib-
la inkomst att ddmpas nir I16nesumman stiger 4nnu lingsamma-
re. Dessutom héjs den genomsnittliga kommunalskatten med
5 6re 2013. Diremot férbittras hushallens reala disponibla in-
komst ndgot av att kapitalinkomsterna (netto) 6kar. Det beror pi
att rintorna pa boldn vintas bli ligre.

Tillvixten i de reala disponibla inkomsterna blir 2,7 procent
2012 och 2,3 procent 2013. Detta kan jimféras med den genom-
snittliga tillvixttakten sedan 1994 pa 2,2 procent.

Tabell 17 Hushallens inkomster

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring

Lonesumma 1422 5,6 3,9 3,0
Timl6n enligt NR 2,9 3,5 2,9
Arbetade timmar*? 2,7 0,4 0,1

Foretagarinkomster 90 6,9 2,7 3,2

Kapitalinkomster, netto 121 -1,2 0,8 0,5

Driftséverskott i egnahem 60 6,2 1,4 1,6

Overforingar fran offentlig sektor,

netto 526 -0,7 4,3 3,8

Overfoéringar fran privat sektor® 84 7,1 5,8 5,7

Skatter och avgifter 581 2,5 3,5 2,6

Disponibel inkomst 1722 4,3 3,9 3,3

Konsumentpris* 1,3 1,1 1,0

Real disponibel inkomst 3,0 2,7 2,3

Real disponibel inkomst per
capita® 182 2,2 1,9 1,4

1 Kalenderkorrigerat. 2 Avser anstalldas timmar. 3 Overféringar fran privat sektor
innehdller framst avtalspensioner. 4 Implicitprisindex for hushéallens
konsumtionsutgifter. ® Tusentals kronor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

HUSHALLENS KONSUMTIONSUTGIFTER OKADE
LANGSAMMARE ANDRA KVARTALET 2012

Efter en mycket stark 6kning av konsumtionen férsta kvartalet
fortsatte konsumtionen att stiga det andra kvartalet, men i ldgre
takt. Det senaste kvartalet var det framfor allt utgifterna f6r
energi samt hushéllens konsumtion i utlandet som 6kade ovan-
ligt mycket. Men utgifterna for bilinkép minskade med

5,1 procent under samma period.

Totalt steg konsumtionen med 1,1 procent forsta kvartalet
och 0,4 procent andra kvartalet 1 dr jimfort med kvartalen innan.
Konsumtionsutvecklingen i Sverige 4r ocksd stark 1 jimforelse
med till exempel utvecklingen i OECD (se diagram 106 och
diagram 107), vilket forklaras av att sival inkomster som f6rmo-



genheter utvecklats gynnsammare i Sverige efter den finansiella
krisen 2008.

SVAGARE TILLVAXT RESTEN AV 2012

De senaste minadernas statistik pekar pd en mer normal och
négot ligre konsumtionstillvixt under resten av dret. Efter en
stark inledning pé dret har hushéllens inkép inom detaljhandeln

mattats av och till och med minskat nidgot de senaste manaderna.

Samtidigt har antalet nyregistrerade personbilar minskat sedan
en tid, framfor allt till hushéll. Det totala antalet nyregistrerade
personbilar till bade hushall och foretag ligger ca 5 procent un-
der medelvirdet for perioden januari 1997—juli 2012 medan
enbart hushallens registreringar ligger ca 20 procent under me-
delvirdet (se diagram 108). Det sker dock en forskjutning fran
eget dgda bilar till tjdnstebilar som dgs av foretagen. Det gbr det
svarare att tolka denna statistik. Hushallens ink6p av bilar mins-
kade dock ovanligt mycket under andra kvartalet 1 ar. Bilinképen
vintas 6ka forst mot slutet av 2012 och vidare under 2013.

Hushallens konfidensindikator CCI steg i bérjan av aret och
har de tre senaste manaderna pendlat kring det historiska medel-
virdet (se diagram 109).

Sammantaget vintas hushillens konsumtion vara fortsatt pa-
verkad av en viss oro 6ver konjunkturutvecklingen och turbu-
lensen kring den ekonomiska utvecklingen i Europa. En viss
torsiktighet vintas dirmed prigla det andra halvaret 2012. Kon-
sumtionstillvixten vintas sedan Oka nista ar, i takt med att kon-
junkturen och framtidsférvintningarna forstirks.

FORTSATT RELATIVT STARK FORMOGENHETSTILLVAXT

Inkomster och férmogenheter dr de fundamentala faktorerna
bakom hushallens totala konsumtionsutgifter. Férindringar i
befolkningens dldersstruktur och behovet av férsiktighets-
sparande har ocksa betydelse.

Aktiepriserna pa Stockholmsbérsen har varierat mycket un-
der dret men lag 1 mitten av augusti omkring 7 procent over
virdet vid drsskiftet och omkring 10 procent hgre 4n i juni. Det
ar troligt att aktiepriserna stiger ytterligare nir osikerheten om
utvecklingen i Europa dimpas och konjunkturen férbittras. Det
bidrar till 6kad konsumtionstillvaxt.

HOX prisindex for bostadsritter och villor steg med
3,1 procent mellan december 2011 och juni 2012 (se diagram
110). Enligt SCB:s Smahusbarometer steg smahuspriserna med
1 procent mellan f6rsta och andra kvartalet 2012. Denna bild
kompletteras av SEB:s boprisindikator som under det férsta
halviret visat pa en patagligt 6kad optimism hos hushallen om
bostadsprisutvecklingen. Indikatorn minskade dock i bade juni
och juli 2012 med 7 respektive 1 enheter for att ater stiga med
4 enheter i augusti. Andelen hushall som tror att bostadspriserna
Okar det ndrmaste dret dr nu 43 procent medan de som tror pi
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Diagram 107 Hushallens konsumtion i

Sverige och OECD

Index 2008 kvartal 3=100, sasongsrensade
kvartalsvarden
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Kallor: SCB, OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 108 Hushallens
nyregistreringar av personbilar
Tusental, sdsongsrensade manadsvarden
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Kalla: SCB.
Diagram 109 Hushallens
konfidensindikator (CCl)
Nettotal, manadsvarden
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— Hushallens fértroendeindikator
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 110 Bostadspriser

HOX prisindex, januari 2005=100,
sasongsrensade manadsvarden
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Kélla: Valueguard.

Diagram 111 Hushallens sparande

Procent av disponibel inkomst, |6pande priser
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— Sparande
— = Eget sparande

Anm. | eget sparande ingar inte sparande i
avtals- och premiepensioner.

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

fallande priser dr 25 procent. Vid drsskiftet var resultatet ungefar
det omvinda.

Tabell 18 Hushallens konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Sallankopsvaror 309 0,7 3,8 7,5
Bilar 53 9,5 -8,4 3,5
Dagligvaror 258 2,1 2,5 1,5
Drivmedel 57 -3,3 —4,1 -0,1
Tjanster exkl. bostad 519 3,8 2,5 2,3
Bostéader inkl. energi 429 0,3 1,4 -0,2
Konsumtion i utlandet 75 11,5 7,2 10,0
Avgar: Utlandska besokares

konsumtion i Sverige 89 7,8 3,4 1,7
Icke vinstdrivande organisationer 53 1,0 2,4 3,1
Konsumtionsutgifter 1 664 2,0 2,0 2,9
Real disponibel inkomst 1722 3,0 2,7 2,3
Sparande* 180 9,7 10,2 9,8
Eget sparande® 58 3,3 4,0 3,4

1 Sparande i miljarder kronor, I6pande priser respektive i procent av disponibel
inkomst. | eget sparande ingdr inte sparande i avtals- eller premiepensioner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Liksom for de flesta andra priser dr dock en prisuppging pa
bostider gynnsam for vissa personer och ogynnsam f6r andra.
Det ir speciellt yngre personer som star i begrepp att képa sin
forsta bostad, eller byta upp sig till en storre, som missgynnas av
pris6kningar. Yngre personer minskar normalt ocksa sin kon-
sumtion till f6ljd av 6kade krav pa kontantinsats eller amorte-
ring. Hésten 2010 infordes kravet pa 6kad kontantinsats vid
bostadskép (minst 15 procent). Sedan dess har 6kade krav pa
amortering av lan diskuterats och krav pa lagstiftning om detta
forts fram i massmedia. Detta kan 6ka hushéllssparandet. Kon-
junkturinstitutet bedémer dock att bostadspriserna det narmaste
aret kommer att Oka ungefir i takt med inflationen och att de
bidrar till 6kad tillvixt i hushillens konsumtion under 2013.

Tillvixten i hushallens f6rmdgenheter fortsitter dirmed att
Oka och ger sirskilt 2013 en relativt hog tillvixttakt i hushillens
konsumtionsutgifter (se tabell 18).

FORTSATT HOGT SPARANDE

Sammantaget innebir detta att hushéllens konsumtionsutgifter
Okar med 2,0 procent 2012 och med 2,9 procent 2013. De reala
disponibla inkomsterna vintas 6ka med 2,7 procent 2012 och
med 2,3 procent 2013, vilket dr ndgot hégre dn den genomsnitt-
liga tillvixttakten de senaste tio aren. Det innebir att hushéllens
sparkvot minskar nigot 2013 men att den fortfarande 4r pa en
hég niva (se diagram 111).



Offentlig konsumtion

DAMPAD TILLVAXT | OFFENTLIG KONSUMTION 1 AR

Efter nagra ar med héga tillvixttal vixer den offentliga konsum-
tionen langsammare bdde 1 4r och nista 4r (se diagram 112 och
tabell 19). I ar bidrar framfor allt kommunsektorn till den dim-
pade konsumtionstillvixten, medan det framf6r allt 4r den statli-
ga konsumtionen som utvecklas svagt 2013.

Tabell 19 Offentliga konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Statlig konsumtion 248 1,8 1,2 -1,6
Kommunal konsumtion 680 1,9 0,5 1,1
Offentliga konsumtionsutgifter 928 1,8 0,7 0,4
Procent av BNP, I6pande pris 26,6 26,9 26,8

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Budgetpropositionen f6r 2012 innehdéll ofinansierade atgirder
riktade till statlig konsumtion motsvarande ca 6 miljarder kro-
nor. Trots det dimpas konsumtionstillvixten i ar (se diagram
113). Det beror pd att det sd kallade pris- och I6neomrikningsta-
let (PLO), som anvinds for att rikna upp myndigheternas an-
slag, dr lagt f6r 2012. Detta ir ytterst en foljd av liga 16nedk-
ningar inom industrin 2010.32

Statens konsumtion minskar 2013. Anslagsupprikningen blir
dnnu ligre 2013 4n 2012. Konjunkturinstitutet prognostiserar att
yttetligare 1 miljard kronor i ofinansierade atgirder, utdver det
som beslutades senast i budgetpropositionen f6r 2012, riktas till
statens konsumtionsutgifter. Utan denna ytterligare finanspolitik
hade den statliga konsumtionen minskat 4n mer 2013.

Arbetsmarknaden har paverkats relativt lite av konjunktur-
forsvagningen och skatteinkomsterna har utvecklats béttre dn
vad som kunde férvintas. Liget 1 den kommunala ekonomin dr
indd anstringt, framfor allt 2013. Kommunerna vintas halla
igen pa konsumtionsutgifterna bade i 4r och nésta ar for att klara
kravet pd balans i ekonomin. Detta giller i synnerhet landstingen
som inte klarar att 6ka konsumtionen i takt med det demografis-
ka behovet.

I slutet av 2012 far kommunsektorn en stor engangsutbetal-
ning pa narmare 12 miljarder kronor fran AFA-forsikring.3s En
mindre del av dessa extra medel vintas kommunerna anvinda

32 pLO faststalls varje &r av regeringen. Anslagen for l6ner raknas upp med
industritjanstemannens arbetskostnadsokningar tva ar tidigare minus ett tiodrigt
historiskt medelvarde for produktivitetstillvaxten i tjanstebranscherna. Anslagen for
lokaler och forvaltningskostnader raknas upp med en sammanvagning av olika
delar i konsumentprisindex (KPI).

33 AFA-forsakring, som férsakrar kommunanstallda, gér en aterbetalning av premier
som inbetalades 2007 och 2008. Orsaken ar minskade utgifter for sjukforsakring
samt hog kapitalavkastning.
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Diagram 112 Offentliga
konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell forandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 113 Statliga
konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring

258 oo

252 e

246 -

240

234+

228

222

97 99 01 03

— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 114 Kommunala
konsumtionsutgifter

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

Diagram 115 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell forandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 116 Investeringar
Procent av BNP, I6pande priser
25 r25
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— Totala investeringar

= = Néringslivet exkl. bostader

—— Bostéader

— - Offentliga myndigheter

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

till utgifter av mer tillfillig karaktir. Men huvuddelen anvinds
inte till konsumtion och férbittrar dirmed det totala resultatet i
sektorn. Sammantaget blir konsumtionstillvixten ldg i ar (se
diagram 114). Ar 2013 6kar konsumtionen nagot snabbare igen.

Fasta bruttoinvesteringar

INVESTERINGSTILLVAXTEN DAMPADES ANDRA KVARTALET

Efter en 6verraskande stark utveckling forsta kvartalet 2012,
dimpades investeringstillvixten andra kvartalet. De fasta brutto-
investeringarna 6kade med 1,8 procent andra kvartalet jamfort
med motsvarande period forra dret. Det dr klart svagare dn £61-
sta kvartalets utveckling, da investeringarna ékade med drygt
11 procent. En bidragande faktor var att investeringstillvixten i
Ovriga varubranscher, sirskilt inom energibranschen (el-, gas-,
virme- och vattenverk), bromsade in kraftigt. Bostadsinvester-
ingarna minskade med ca 10 procent jimfort med motsvarande
period forra aret, och bidrog dven de till den svagare invester-
ingsutvecklingen.

Den ligre tillvixttakten i totala investeringar jamfort med det
forsta kvartalet héller 1 sig resten av dret, och f6r helaret 2012
Okar investeringarna med ca 4 procent (se diagram 115 och
tabell 20).

Nista ar 6kar investeringarna nigot mindre, med ca
3 procent. En starkt bidragande faktor ir att offentliga myndig-
heters investeringar minskar rejilt, medan niringslivets invester-
ingar utvecklas nagot starkare jimfért med 2012 (se tabell 20).
Prognosen innebir att totala investeringar som andel av BNP
stiger nagot 2012, men dr of6rindrad 2013 (se diagram 116).

Industrins investeringar 6kade svagt andra kvartalet jamfort
med foregdende kvartal. Under resten av dret kommer industri-
produktionen att vixa laingsammare 4n den gjort andra kvartalet
(se kapitlet ”Produktion och arbetsmarknad”). Bide SCB:s och
Konjunkturinstitutets matt pa kapacitetsutnyttjande f6r det
andra kvartalet ligger pa en nivd som inte beddms medfora ndgot
stort behov av kapacitetshjande investeringar (se diagram 117).
Dessutom visar Konjunkturbarometern for juli att endast
6 procent av fOretagen anger brist pa maskin- och anldggnings-
kapacitet som frimsta hindret f6r 6kad produktion. Sammanta-
get innebir detta att tillvixten i industrins investeringar blir
ca 2 procent 2012, vilken kan jimf6ras med ca 8 procent 2011.



Tabell 20 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Industrin 78 7,9 2,1 5,8
Ovriga varubranscher 86 —-4,0 11,4 3,2
Tjénstebranscher 368 10,1 2,8 4.4
Varav: Tjanster exkl. bostéader,
fartyg och flygplan 236 7,5 7,1 4,9
Bostader 132 15,1 —-6,9 3,1
Naringslivet 531 7,3 4,1 4,4

Varav: Naringslivet exkl.
bostader, fartyg och

flygplan 399 4,9 7,1 4,7
Offentliga myndigheter 111 1,5 2,9 -1,8
Investeringar 642 6,2 3,9 3,3

Anm. Ovriga varubranscher omfattar jord- och skogsbruk, fiske, el-, gas-, varme-
och vattenférsorjning samt byggverksamhet (branscherna A, D och F enligt SNI
2007).

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Allteftersom industriproduktionen vixer starkare under 2013 (se
kapitlet ”Produktion och arbetsmarknad”), 6kar investeringsbe-
hovet inom industrin. Industrins investeringar tar ddrfor ny fart
under 2013 (se diagram 118 och tabell 20). Investeringsdkningen
blir ndgot hogre dn den genomsnittliga Skningstakten under
perioden 1980-2011, eftersom industrins investeringar fortfa-
rande ligger pa en relativt lag niva jimfért med fore finanskrisen
2008-2009.

HOGA INVESTERINGSNIVAER | GRUPPEN OVRIGA
VARUBRANSCHER UNDER 2012

Investeringarna i gruppen Ovtiga varubranscher, dir bland annat
energibranschen och byggbranschen ingir, 6kar med drygt
11 procent 2012, det vill siga avsevirt snabbare 4n inom indu-
strin (se diagram 119). Efter ett mycket starkt forsta kvartal,
jimfort med motsvarande period forra aret, Okade investeringar-
na i dessa branscher i ligre takt andra kvartalet. Det férklaras
frimst av att energibranschens investeringar, som 6kade med
hela 53 procent forsta kvartalet, fSll tillbaka till en kning pa
9 procent andra kvartalet.

Totalt blir energibranschens investeringar fr helaret 2012
héga jamfoért med tidigare ar, vilket bidrar till gruppen dvriga
varubranschers kraftiga investeringstillviaxt 2012.

TJANSTEBRANSCHERNA EXKLUSIVE BOSTADER BIDROG
MEST TILL INVESTERINGSTILLVAXTEN ANDRA KVARTALET

Tjanstebranscherna exklusive bostider gav starkast bidrag till
investeringsutvecklingen andra kvartalet (se diagram 120). Jim-
fort med motsvarande period fOrra aret 6kade transporttjidnste-
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Diagram 117 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 118 Industrins investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell forandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 119 Ovriga varubranschers
investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring

120

100

— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 120 Bidrag till
investeringstillvaxten

Arlig procentuell férandring respektive
procentenheter, kvartalsvarden

—— Totala investeringar
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= Offentliga myndigheter

1 Varubranscher

2 Tjanstebranscher exkl. bostéder

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 121 Tjanstebranschernas
investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell forandring
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Anm. Exklusive bostader, fartyg och flygplan.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 122 Investeringar i bostader

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

branschen mest, men ékningen var relativt jimnt fordelad mel-
lan de olika branscherna inom gruppen.

Tillvixten i tjdnsteproduktionen faller tillbaka i slutet av 2012
jamfort med det andra kvartalet, men stiger dter 2013 (se kapitlet
”Produktion och arbetsmarknad”). Det talar for att tjanstebran-
schernas investeringsbehov halls uppe. For heldret 2012 6kar
investeringarna i tjdnster exklusive bostider, fartyg och flygplan
med ca 7 procent (se tabell 20). Investeringarna i dessa bran-
scher nir dd historiskt sett hga nivder (se diagram 121), och
tillvixttakten 2013 ddmpas ndgot jimfért med 2012.

BOSTADSINVESTERINGARNA MINSKAR 2012 OCH OKAR
2013

De totala bostadsinvesteringarna minskade med 2,7 procent
andra kvartalet i dr jimfért med foregiaende kvartal. Darmed har
bostadsinvesteringarna minskat de tre senaste kvartalen, sam-
mantaget med drygt 10 procent. Aven antalet pabétjade ligenhe-
ter minskade kraftigt under denna period. Minskningen var rela-
tivt jaimnt férdelad mellan ligenheter i flerbostadshus och i sma-
hus. Den svaga utvecklingen f6r antalet pabérjade ligenheter
under de tre senaste kvartalen ger negativa effekter pa bostads-
investeringarna under hela 2012 och en bit in pa 2013. I natio-
nalrikenskaperna bokfors kostnaderna f6r paborjade ligenheter
som bostadsinvesteringar under de nistkommande sex kvarta-
len. Antalet beviljade bygglov har ocksa minskat kraftigt, speci-
ellt f6r sméhus, men dven f6r flerfamiljshus under f6rsta halv-
aret 2012. Nybyggnadsinvesteringarna bedéms minska markant i
ar, med drygt 25 procent f6r smahusen och ca 15 procent totalt.
En dterhdmtning sker dock under 2013. Savil befolkningstill-
vixt, stigande inkomster som ldga rintor bidrar till 6kande fas-
tighetspriser och didrmed till att investeringarna dter Skar.

Ombyggnadsinvesteringarna har fatt en kraftig stimulans se-
dan inférandet av rot-avdraget i december 2008. Nivan f6r om-
byggnadsinvesteringarna var ca 50 procent hogre 2011 4n de var
2008. Ombyggnadsinvesteringarna minskar marginellt men ligger
kvar pd en hég niva.

De totala bostadsinvesteringarna faller dirmed med ca
7 procent i 4r och 6kar med ca 3 procent 2013 (se diagram 122).

NEDGANG | OFFENTLIGA INVESTERINGAR 2013

De offentliga myndigheternas investeringar 6kar 2012 men
minskar nagot 2013 (se diagram 123). Statens investeringar vin-
tas dock minska 1 ar till f6ljd av minskade anslag till investeringar
1 vigar och jirnvigar 1 budgetpropositionen f6r 2012. Regering-
en har aviserat att budgetpropositionen f6r 2013 ska innehailla
satsningar pd bland annat infrastruktur. Konjunkturinstitutet
prognostiserar ofinansierade dtgirder riktade till investeringar
om 3 miljarder kronor 2013 ut6ver investeringsplanerna i 2012
ars budgetproposition. De statliga investeringarna blir i och med
detta oférandrade 2013.



Kommunernas investeringar 6kade snabbt 2011 och fortsit-
ter gbra det dven 1 dr. Den starka investeringstillvixten kan delvis
forklaras av att kommunerna fick betydande resurstillskott 1
form av tillfilliga statsbidrag 2010 som inte fullt ut anvindes till
konsumtion detta dr (se f6rdjupningen ”Effekter av de tillfalliga
statsbidragen till kommunsektorn under finanskrisen”). Ar 2013
minskar de kommunala investeringarna ndgot men investerings-
nivan dr dndé fortsatt hog. Ett stort projekt som drar upp inve-
steringarna under prognosperioden dr Nya Karolinska Sjukhuset
1 Stockholm.

Lager

OONSKAD LAGEROKNING BIDROG STARKT TILL
EFTERFRAGANS UTVECKLING 1 FJOL

Nir efterfrigan utvecklades svagare dn vintat 2011 lyckades
foretagen inte parera detta 1 tillricklig omfattning, vilket resulte-
rade 1 en kraftig lager6kning sammantaget motsvarande drygt

40 miljarder kronor. Lagerdkningen bidrog starkt till fjolarets
okning av BNP och till importen. Runt drsskiftet 2011/2012 var
industrins och handelns missnéje med stora lager som storst (se
diagram 124, diagram 125 och diagram 1206).

FORETAGENS ANPASSNING AV LAGREN HALLER TILLBAKA
EFTERFRAGAN KRAFTIGT I AR

Under f6rsta halvéret har féretagen paborjat en anpassning av
lagren ner mot mer 6nskvirda nivier (se diagram 124 och
diagram 125). I Konjunkturbarometern framstar den samlade
industrins lager av firdigvaror som sma. Denna bild dr dock
kraftigt paverkad av produktionsproblemen inom likemedelsin-
dustrin. Inom exempelvis basindustrin (insatsvaruindustrin)
Okade missnéjet andra kvartalet nir efterfrigan som dessa bran-
scher méter bromsade in.

Lagerinvesteringarna enligt nationalrikenskaperna f6r andra
kvartalet var Gverraskade stora. Statistiken f6r andra kvartalet ér
dnnu sd linge ofullstindig, men sannolikt innebar handelns
minskade missndje att savil konfektions- som sporthandeln
anpassade sina lager till mer 6nskvirda nivder. Aven inom bil-
handeln forefaller en korrigering ha inletts enligt svaren i Kon-
junkturbarometern (se diagram 120).

Sammantaget bedéms foretagen ha justerat sina lager till un-
gefir 6nskvird stotlek runt drsskiftet 2012/2013. Jamfort med i
fjol leder detta till att lagerutvecklingen tredje och fjirde kvarta-
len i 4r dimpar efterfrigeutvecklingen med ca 0,5 pro-
centenheter bada kvartalen. Sammanfattningsvis for helaret 2012
innebdr detta att lagerinvesteringarna kommer att hélla tillbaka
efterfrigan kraftigt med motsvarande 0,7 procentenheter och
dirmed bromsa tillvixten i sivil BNP som importen rejilt. Ar
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Diagram 123 Offentliga myndigheters
investeringar
Miljarder kronor, fasta priser respektive

procentuell forandring
119

112

105

98

91 1

84

774

70

—— Miljarder kronor
=1 Procentuell féréandring (héger)

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 124 Lageromddmen i
industrin

Nettotal, kvartals- respektive manadsvarden

L - 50
40 - - 40
30 - 30
20 - - 20
10 - -10
0 0
-10 — T -10

03 05 07 09 11

— Insatsvarulager
— = Genomsnitt 1964-2012
— Fardigvarulager
— - Genomsnitt 1996-2012

Anm. HOogre nettotal innebar att fler foretag ar
missndjda med for stora lager.

Kalla: Koniunkturinstitutet.

Diagram 125 Lageromddmen i handeln
Nettotal, manads- respektive kvartalsvarden

60 - - 60
50 - 50
40 - 40
30— 30
204 - 20
10 4 -10
0 7 0

03 05 07 09 11

— Séllankopsvaruhandel
— = Genomsnitt 2000-2012
— Partihandel

— — Genomsnitt 1991-2012

Anm. Hogre nettotal innebar att fler foretag ar
missndjda med for stora lager.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 126 Lageromdoémen i
bilhandeln

Nettotal, manadsvéarden

80 -
60

40 4

20 1

(0]
S20 fmmmmmmmmmooeooooooo N r-20
-40 T T T T T T T T T -40
03 05 07 09 11
— Lageromddme

— = Genomsnitt 2000-2012

Anm. Hogre nettotal innebar att fler foretag ar
missndjda med for stora lager.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 127 Lager

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
av efterfragan

L i A 2.0
T 1.0
IPNAN SN
30 e F-1.0
60 T T T -2.0
02 04 06 08

— Forandring
= Bidrag till efterfragan i procent (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 128 Import

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongsrensade kvartalsvarden

480 7

420 4

360

300 -

240

180

— Miljarder kronor
== Procentuell férandring (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2013 kommer lagerutvecklingen att limna efterfragan nirmast
opaverkad (se tabell 21 och diagram 127).

Tabell 21 Lagerinvesteringar

Miljarder kronor, fasta priser

Industrins lager av insatsvaror 5,9 —4,2 -0,5
Industrins lager av varor i arbete

och fardigvaror 10,2 —A4,7 0,0
Handelslager 9,3 1,5 -0,9
Skogslager 10,6 8,2 8,0
Ovriga lager* 4,6 6,4 -1,0
Summa lagerfoérandring 40,6 7,2 57
Lageromslag? 20,3 -33,4 -1,5

Bidrag till totala efterfrdgans

tillvaxt, procentenheter® 0,4 —0,7 0,0
Bidrag i procent av BNP

foregéende ar® 0,6 —1,0 0,0

1 Ovriga lager ar framst branslelager i el- och gasindustrin, samt vardeforemal.

2 Lageromslaget ar arets lagerforandring minus fjolarets.

3 Nar lagren 6kar mer an féregdende &r ar lageromslaget positivt och registreras
som ett positivt bidrag till BNP-tillvaxten i nationalrdkenskaperna (och tvartom om
lageromslaget &r negativt). Normalt ar dock nettoeffekten mindre eftersom
lagerforandringar aven paverkar importen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Import

VISS OKNING ANDRA KVARTALET EFTER FYRA KVARTAL
MED OFORANDRADE IMPORTVOLYMER

Importvolymen lag i stort sett pa samma niva forsta kvartalet
2011 och forsta kvartalet 2012 (se diagram 128). Férutom att
efterfragan utvecklades svagt var importinnehallet i efterfrigan
mindre 4n normalt. Over tid har dock importinnehallet i efter-
fridgan varit relativt mindre i svagare konjunkturer och vice versa
(se diagram 129). Detta beror bland annat pa att efterfrigan som
riktas mot den svenska exportindustrin relativt sett kar mer dn
Ovrig efterfragan i starkare konjunkturfaser och att importinne-
hallet i exporten 4r férhallandevis stort. Férdndringen 1 import-
innehallet beror ocksé pa att variationer 1 tillvixten f6r hushal-
lens konsumtionsutgifter i olika konjunkturfaser frimst ber6r
efterfragan pa sillankSpsvaror med ett stérre importinnehall. 1
genomsnitt under perioden 1981-2010 har importen 6kat drygt
0,4 procentenheter mer per kvartal 4n vad efterfridgan gjort. Mel-
lan andra kvartalet 2011 och andra kvartalet 2012 har efterfrigan
Okat mer dn importen alla kvartalen utom det fjirde 2011. Den
snabba tillvixten under loppet av 2010 innebar att importen
anda okade starkt heldret 2011 (se tabell 22).



Tabell 22 Import

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Import av varor 1134 6,9 0,0 4,9
Varav: Bearbetade varor 806 9,4 -1,1 5,0
R&varor 328 0,5 2,7 4,6

Import av tjanster 400 4,7 3,4 5,5
Import 1 533 6,3 0,9 5,0

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

NAGOT STARKARE IMPORTTILLVAXT ANDRA HALVARET
GER VISS IMPORTOKNING HELARET 2012

Efterfragan fortsitter att utvecklas foérhallandevis svagt andra
halvéret i 4r. Importinnehillet i efterfrigan dessa kvartal bedéms
dock vara storre dn i de féregdende. Konjunkturinstitutets in-
put/output-modell f6r berdkning av importen baserad pa for-
vintad utveckling av produktfordelad efterfragan ger stéd for
denna syn.3 Sett 6ver helaret 2012 bidrar hushallens konsum-
tionsutgifter, de fasta bruttoinvesteringarna och exporten i unge-
far lika stor utstrickning till importtillvixten. Lagerutvecklingen
bromsar dock betydligt, vilket héller nere importokningen 2012
till strax under en procent (se diagram 128 och tabell 22). Den
starkare kronan spir ocksa pa importen, men fér innevarande
halvar bedéms denna paverkan vara forhallandevis begrinsad.
For heldret 2012 innebir detta ett ndrmast oférindrat importin-
nehéll i efterfrigan jamfort med 2011.

STARKARE IMPORTTILLVAXT AR 2013

Nista ar vixer totala efterfrigan ater snabbare ungefir i takt med
den genomsnittliga utvecklingen 1981-2011. Didrmed vixer dven
importen starkare (se diagram 130). I f6rsta hand 4r det en snab-
bare vixande varuexport som driver pa importen. Nir osidkerhe-
ten 6ver den ekonomiska utvecklingen successivt skingras vixer
dven hushallens konsumtion snabbare. Framf&r allt 4r det hus-
héllens konsumtion av sillank&psvaror och ett 6kat utlandsre-
sande som spir pa importen. Aven maskinvesteringarna driver
importen nista dr. Importen av frakttjanster vixer ocksd snabba-
re ndr handeln 6kar.

Dessutom leder den starkare kronan till en generellt strre
grad av importforsorjd efterfragan. Férutom att utlandsresandet
blir billigare f6r de svenska hushallen kan det exempelvis vara
fordelaktigt f6r svenska foretag att s6ka underleverantdrer utan-
for Sveriges grinser. Sammantaget bedéms detta innebira att
importen 6kar med 5 procent 2013. Som andel av den totala

34 Konjunkturinstitutets input/output-modell baseras pa uppgifter insamlade av
SCB. Anvandningen ar fordelad p& 33 anvandningsposter och 20 produkter.
Modellen baseras p& antagandet om konstanta koefficienter, vilket innebar att
forhallandet mellan anvandning, produktion, férbrukning och import med mera
antas vara oférandrat mellan aren.
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Diagram 129 Import

Andel av total efterfrdgan, fasta priser, index
1980=100

180 r 180
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T
80 84 88 92 96 00 04 08 12

— Andel av efterfragan
— =Trend

Anm. Trend beraknad med HP-filter.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 130 Import och efterfragan
Procentuell férandring
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— Total efterfragan
=1 Import

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



68 BNP och efterfrdgan

Diagram 131 Bytesbalans
Procent av BNP, |6pande priser
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Kallor: Riksbanken (1950-1992), SCB och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 132 Finansiellt sparande
Procent av BNP, |6pande priser
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— Handelsbalans

— = Faktorinkomster och transfereringar, netto

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

efterfrigan nirmar sig importen den trendmissiga utvecklingen
(se diagram 129).

Bytesbalans, finansiellt sparande och BNI

DET STORA FINANSIELLA SPARANDET FORTSATTER

Sveriges samlade finansiella sparande gentemot omvirlden ut-
g0Ors av bytesbalansen och kapitaltransfereringarna (se tabell 23).
Kapitaltransfereringarna ar dock sma, vilket betyder att det i
huvudsak ir bytesbalansen som beskriver det finansiella sparan-
dets utveckling. Frin och med mitten av 1990-talet har bytesba-
lansen, och dirmed det finansiella sparandet, legat pa en hog
niva (se diagram 131).

Tabell 23 Finansiellt sparande
Miljarder kronor, I6pande priser

Handelsbalansen* 217 229 223
Loner, netto -3 -3 -3
Kapitalavkastning, netto 76 71 72
Transfereringar, netto —47 —50 —52
Bytesbalans 243 246 239
Procent av BNP 7,0 6,9 6,5
Kapitaltransfereringar -4 -4 -4
Finansiellt sparande 239 242 235
Procent av BNP 6,8 6,8 6,4

1 Med handelsbalansen avses det totala nettot av utrikeshandeln med varor och
tjanster.

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det finansiella sparandet kan i grova drag delas upp i sparande
genererat dels via utrikeshandel med varor och tjinster, netto,
och dels via faktorinkomster och transfereringar, netto. Efter
1995 har handelsbalansen3s pendlat mellan 6 och 8 procent mitt
som andel av BNP. Faktorinkomsterna har haft en positiv trend
under perioden och har frin och med 2007 genererat positiva
bidrag till det finansiella sparandet (se diagram 132).

Den finansiella krisen innebar att det samlade finansiella spa-
randet gentemot omvirlden minskade med ca 70 miljarder kro-
nor 2009, vilket till absolut stérsta del berodde pa att kapitalav-
kastningen, netto, minskade. Sett i ett historiskt perspektiv var
dock sparandet fortsatt mycket hogt motsvarande strax under
7 procent av BNP.

Det finansiella sparandet ldg sedan kvar pd ungefir samma
andel av BNP bide 2010 och 2011. Aven i 4r bedéms det utgora
strax under motsvarande 7 procent av BNP. Ar 2013 aterupptas

35 Med handelsbalansen avses det totala nettot av utrikeshandeln med varor och
tjanster.



minskningen av det finansiella sparandet som da faller till

6,4 procent av BNP (se tabell 23 och diagram 131). Sett 6ver
sektorer dr det hushallen och féretagen som 1 ungefir lika ut-
strickning svarar for sparandet medan den offentliga sektorn
genererar ett mindre underskott (se diagram 133).

OFORANDRADE GENOMSNITTLIGA REALA INKOMSTER I AR
MEN OKAR MED EN PROCENT NASTA AR

BNP miter virdet av vad som produceras inom landet medan
BNI miter inkomsterna f&r de personer som ir folk bokférda i
landet. I f6rsta hand anvinds inkomsterna f6r konsumtion och
investeringar. Utvecklingen for real BNI berdknas darfor utifran
prisutvecklingen f6r inhemsk anvindning (summan av offentliga
sektorns och hushillens konsumtion, samt totala bruttoinvester-
ingarna inklusive lagerforindringar). For att mita den genom-
snittliga invdnarens inkomstutveckling tas dven hinsyn till be-
folkningsutvecklingen.

Efter en kraftig minskning 2009 vinde real BNI per capita
ater upp 2010 nir konjunkturiterhimtningen tog fart. Ar 2011
var inkomsterna tillbaka pa ungefir 2008 och 2009 ars nivaer. Ar
2012 ligger den genomsnittlige invanarens inkomster ndrmast
stilla f6r att direfter stiga med omkring 1 procent 2013 (se
diagram 134 och tabell 24). Utvecklingen kan jimféras med den
genomsnittliga utvecklingen for real BNI per capita dren 1981—
2011 som var 1,7 procent.

Tabell 24 BNI

Miljarder kronor, I6pande pris respektive procentuell forandring

BNI 3 569 5,0 2,5 3,2
Deflator, inhemsk anvéndning 1,4 1,6 1,3
Real BNI 3,6 0,9 1,8
Befolkning* 9 448 0,8 0,8 0,9
Real BNI per capita® 378 2,8 0,1 0,9

1 Tusental personer. 2 Tusental kronor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 133 Finansiellt sparande
Procent av BNP, I6pande priser
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 134 Real BNI per capita
Tusentals kronor, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.






Produktion och arbetsmarknad

Den pagaende skuldkrisen i euroomradet dampar efterfragan i
Sverige. Arbetsmarknaden har hittills varit motstandskraftig
men under resten av aret utvecklas bade produktion och syssel-
sattning svagt. Produktionen vaxer ndgot snabbare 2013. Fore-
tagen har da fortfarande lediga resurser och behovet av att an-
stalla ar litet. Sysselsattningen forblir darfor oférandrad och
arbetslésheten stiger. Resursutnyttjandet i ekonomin som helhet

ar fortsatt lagt 2013.

Niringslivets produktion och BNP 6kade ovintat starkt andra
kvartalet i ar (se kapitlet ’BNP och efterfragan”). Men de nir-
maste kvartalen blir efterfragetillvixten dimpad till £6ljd av den
pagaende skuldkrisen i euroomradet. Produktionen utvecklas
dirmed svagt under resten av 2012. Oron kring skuldkrisen avtar
mot slutet av dret men den globala dterhimtningen gar langsamt.
Dirtér vixer produktionen i niringslivet mattligt dven 2013 (se
diagram 135). Det st6rsta bidraget till BNP-tillvixten kommer
fran niringslivets tjdnstebranscher, dir bland annat bemannings-
branschen ingér (se férdjupningen "Bemanningsbranschen — en
liten bransch pa frammarsch” i detta kapitel).

Sysselsittningen 6kade andra kvartalet i 4r. Ledande indikato-
rer, som till exempel Konjunkturbarometerns anstillningsplaner,
pekar emellertid pa en minskad efterfrigan pa arbetskraft de
nirmaste kvartalen. Men dven om det nu sker en avmattning pd
arbetsmarknaden forvintas inga kraftiga fall 1 sysselsittningen.
Diremot vixer inte sysselsittningen 2013, utan blir oférandrad.
Det beror pd att resursutnyttjandet inom foéretagen nu ir ldgre dn
normalt. Foretagen kan didrmed 6ka produktionen framéver
utan att behdva anstilla personal.

Arbetskraften har vuxit kraftigt de senaste dren i férhéllande
till historiska monster. Bade 2012 och 2013 fortsitter arbetskraf-
ten att 6ka dven om det sker i lingsammare takt dn tidigare. Svag
efterfrigan pd arbetskraft samtidigt som utbudet av arbetskraft
fortsitter att 6ka gor att arbetslésheten stiger till 8 procent i
slutet av 2013. Den 6verstiger dirmed jamviktsarbetslosheten,
som enligt Konjunkturinstitutets beddmning uppgar till knappt
7 procent 2013 (se diagram 1306).

Aterhimtningen i ekonomin pibétjas 2013 men gar ling-
samt. Dirfor dr resursutnyttjandet 1 ekonomin som helhet, matt
med BNP-gapet, ligt ocksd nista ar (se diagram 137). Den svaga
efterfrigan pé arbetskraft gor att arbetsmarknadsgapet, som
miter resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden, vidgas nidgot 2013
(se diagram 137). Konjunkturell balans nas frst 2010.
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Diagram 135 Produktion, arbetade
timmar och produktivitet i naringslivet
Procentuell férandring
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— Produktion
— = Arbetade timmar
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 136 Arbetsldshet och
jamviktsarbetsléshet

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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— Arbetsloshet
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Anm. Avser 15-74 ar. Data fore 2001 &r lankade
av Konjunkturinstitutet.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 137 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar

A
A Y
2N
AY
N
o \
\.—\—\\/ jl
2 e
B e e EE T
B s EL™ SE TP
I e
-10 T
o1 03
— BNP-gap
— = Arbetsmarknadsgap

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 138 Konfidensindikator i
naringslivet
Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden
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— Konfidensindikator, hela naringslivet
— = Genomsnitt 2003-2012

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 139 Bidrag till BNP-tillvaxten
Procentenheter, kalenderkorrigerade véarden
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= Ovriga varubranscher

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 140 Anstallningsplaner i
naringslivet
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Produktion, produktivitet och
efterfrigan pa arbetskraft

STARK PRODUKTION DET ANDRA KVARTALET

Enligt nationalrikenskapernas snabbversion 6kade niringslivets
produktion med 1,6 procent det andra kvartalet jimfort med
kvartalet f6re. Utvecklingen drevs delvis av en 6verraskande
stark utveckling for lagerinvesteringarna och tjinsteexporten.
Det statistiska underlaget till snabberidkningen av andra kvartalet
ar dock begrinsat jimfért med ordinarie kvartalsberidkningar, 1
synnerhet f6r lagerinvesteringar och utrikeshandeln med tjdns-
ter.36

Den fortsatta oron 1 omvirlden dimpar efterfragetillvixten.
Indikatorer sasom niringslivets konfidensindikator i Konjunk-
turbarometern f6r juli och augusti dr ligre 4n historiskt genom-
snitt och pekar pi att produktionsutvecklingen blir lig under
resten av aret (se diagram 138). Vad betriffar bidraget till BNP-
tillvaxten sia kommer den storsta delen, bide i 4r och nista ar,
fran tjdnstebranscherna. Industriproduktionen minskar i ar, vil-
ket bidrar negativt till BNP-tillvixten (se diagram 139 och tabell
25).

ANTALET ARBETADE TIMMAR OKAR
ENDAST SVAGT I AR OCH NASTA AR

Antalet arbetade timmar f6ll det andra kvartalet och indikatorer
talar for en fortsatt svag utveckling under hdsten. Anstillnings-
planerna i niringslivet ligger strax under noll enligt Konjunktur-
barometern (se diagram 140). Det dr bara de privata tjanstenir-
ingarna som har positiva anstillningsplaner. Bilden i Konjunk-
turbarometern dr samstdimmig med Inkdpschefsindex for juli
som ocksd pekade pa 6kande sysselsittning inom tjinstebran-
scherna men minskande inom industrin. Antalet registrerade
varsel om uppsigning har stigit nigot men ligger kring historiskt
medelvirde och sinder dn sa linge inga alarmerande signaler om
utvecklingen pa arbetsmarknaden (se avsnittet ”Arbetsmarkna-
den” i detta kapitel).

Produktiviteten 6kade andra kvartalet, vilket indikerar effek-
tivare anvindning av personal. Men resursutnyttjandet i fGreta-
gen bed6ms trots detta vara ldgre dn normalt (se avsnittet “Re-
sursutnyttjande” 1 detta kapitel). Produktionen i niringslivet kan
dirmed 6ka den nirmaste tiden utan att féretagen behdver ny-
anstilla eller 6ka antalet arbetade timmar i ndgon storre ut-
strickning.

Produktivitetstillvixten blir marginellt svagare dn historiskt
genomsnitt under det andra halvaret 1 ar. I takt med att efterfra-
getillvixten Okar kring arsskiftet tas de lediga resurserna i an-

36 BNP det andra kvartalet férvantas darfor revideras ned. Se @ven inledningen till
kapitlet "BNP och efterfrdgan”.



sprik och produktivitetstillvixten blir dirmed starkare nésta ar
(se diagram 141).

Tabell 25 Produktion

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

Varubranscher 856 5,6 1,0 2,4
Varav: Industri 516 6,1 -1,4 3,0
Byggverksamhet 178 8,9 5,0 1,6
Tjanstebranscher 1 562 5,2 2,5 1,9
Varav: Handel 360 5,5 1,4 2,6
Foretagstjanster 282 8,4 2,2 2,0
Naringsliv 2418 5,4 1,9 2,1
Offentliga myndigheter 597 0,9 0,9 -0,1
BNP till baspris® 3 059 4,4 1,7 1,6
Produktskatter/-subventioner 426 0,8 1,1 2,7
BNP till marknadspris 3485 3,9 1,7 1,8

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

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

MINSKAD INDUSTRIPRODUKTION I AR

Industriproduktionen 6kade starkt andra kvartalet. Utvecklingen
forklaras delvis av att lakemedelsindustrin har aterhimtat den
produktionsnedgiang som skedde till f6ljd av produktionsstor-
ningar under forsta kvartalet.’” Likemedelsindustrin dr fortsatt
optimistisk vilket haller uppe konfidensindikatorn 6r tillverk-
ningsindustrin totalt som ligger kring historiskt medelvirde (se
diagram 142). Konfidensindikatorerna for insats- och invester-
ingsvaruindustrin, som béda ér viktiga f6r exporten, ligger dir-
emot pa ldga nivéder (se avsnittet "Export” i kapitlet ’BNP och
efterfrigan”). Industriproduktionen vixer ddrfér nigot lang-
sammare under resten av dret for att under nésta dr 6ka starkare.
Det faktum att lagren upplevs som nigot for stora vintas leda
till en lageranpassning under dterstoden av aret som ocksa haller
tillbaka industriproduktionen (se avsnittet “Laget” 1 kapitlet
”BNP och efterfrigan”). Industriproduktionen minskar i 4r med
1,4 procent och 6kar med 3,0 procent 2013 (se tabell 25).

SNABB PERSONALOMSTALLNING INOM INDUSTRIN

Antalet arbetade timmar inom industrin som andel av totalt antal
arbetade timmar i ekonomin har under ling tid minskat kraftigt
till £6ljd av stark produktivitetstillvixt och outsourcing (se
diagram 143). En delf6rklaring pé senare dr dr ocksd den 6kande
anvindningen av bemanningstjinster (se férdjupningen ”Be-
manningsbranschen — en liten bransch pa frammarsch” i detta

37 se avsnittet "Produktion, produktivitet och efterfrdgan p& arbetskraft” i kapitlet
”Produktion och arbetsmarknad” i Konjunkturlaget, juni 2012.

Konjunkturlaget augusti 2012 73

Diagram 141 Produktivitet i
naringslivet

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

480 -
440 -
400 -

360 -

320

280 A

240 -

200 o o o s

T
81 85 89 93 97 01 05 09 13

— Niv&
= Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 142 Konfidensindikator for
industrin

Nettotal, sasongsrensade kvartalsvarden
20 o e r 20

— Konfidensindikator
— = Genomsnitt 1996-2012

Anm. Orderstocksomdéme minus omdéme om
fardigvarulager plus férvantad produktion.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 143 Arbetade timmar i
industrin

Andel av totalt antal arbetade timmar i hela
ekonomin, procent

224

20~

18 -

16 -

2 T
81 85 89 93 97 01 05 09 13

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 144 Anstéllningsplaner i
tillverkningsindustri och byggindustri
Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden

80 - m = m e mm - 80
60 - - 60
40 - 40
- 20
0
-20
--40
- -60
-80 e e e e -80

03 05 07 09 11

— Tillverkningsindustri

— = Genomsnitt 2003-2012
— Byggindustri

— - Genomsnitt 2003-2012

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 145 Konfidensindikator for
byggverksamhet
Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden

B0 - - 60

40 4

— Konfidensindikator
— = Genomsnitt 1996-2012

Anm. Orderstocksomdéme plus forvantad
forandring av antal sysselsatta.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 146 Tjansteproduktionsindex
exkl. fastighet och tjanstebranscher
exkl. finansiella tjanster och fastighet

Arlig procentuell férandring, fasta priser,
manads- respektive kvartalsvarden

15 -15
10 1
54
0
54
-10
A5+ T——1——-15

— Tjansteproduktionsindex exkl. fastighet

— = Tjanstebranscher exkl. finansiella tjanster o fastighet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

kapitel). I samband med finanskrisen f6ll antalet arbetade tim-
mar kraftigt inom industrin men dkade sedan nigot 2010 och
under inledningen av 2011. Den vacklande efterfragan har gjort
att antalet arbetade timmar inom industrin nu fallit i flera kvartal.
Anstillningsplanerna i Konjunkturbarometern dr ocksa negativa
och i linje med historiskt genomsnitt (se diagram 144). Antalet
arbetade timmar inom industrin fortsitter darfor att minska bade
14r och nista ar (se tabell 26). Antalet sysselsatta inom industrin
minskar samtidigt med 3,3 procent respektive 1,1 procent. Indu-
strin 4r ddrmed snabb med att reglera sin personalstyrka till den
radande efterfragan, vilket bidrar till att produktiviteten 6kar
relativt starkt bdde 1 4r och nista 4r (se tabell 27).

DEPPIGA FRAMTIDSUTSIKTER INOM BYGGBRANSCHEN

Fortroendet inom byggverksamhet har successivt férsimrats
sedan inledningen av fjoliret och konfidensindikatorn dr nu
under historiskt genomsnitt (se diagram 145). Bade husbyggarna
och anligeningsverksamhet dr missndjda med den nuvarande
orderstocken. Byggproduktionen fortsitter att 6ka under det
andra halvaret, men i betydligt lingsammare takt dn under inled-
ningen av aret. Hushiéllen fortsitter att bygga om hemma, bland
annat till £8ljd av rot-avdraget, vilket héller uppe byggproduktio-
nen under resten av aret och nista ar (se avsnittet ”Fasta brutto-
investeringar” i kapitlet "’BNP och efterfragan”).

De mer pessimistiska framtidsutsikterna har dven paverkat
anstillningsplanerna som 4r negativa och under historiskt me-
delvirde (se diagram 144). Arbetade timmar vixer darfor ling-
sammare under slutet av aret och 6kar endast med 0,5 procent
nista dr (se tabell 26). Antalet sysselsatta inom byggbranschen
Okar samtidigt med 2,3 procent respektive 0,6 procent i ir och
nasta 4r.

SKILLNADER MELLAN TJANSTEPRODUKTIONSINDEX OCH
TIJANSTEPRODUKTIONEN I NATIONALRAKENSKAPERNA

Tjansteproduktionen Okade starkt andra kvartalet. Fér manga
ekonomer och prognosmakare som foljt utvecklingen av tjins-
teproduktionsindex under april och maj kom det som en &ver-
raskning. En del av tjinstebranschernas produktionstkning fo1-
klaras emellertid av att produktionen av finansiella tjanster och
fastighetstjinster 6kade starkt. Det huvudsakliga underlaget till
SCB:s beridkningar av tjdnsteproduktionen i nationalrdkenska-
perna ir tjainsteproduktionsindex. Ett problem med jimforelsen,
och med att anvinda tjdnsteproduktionsindex som prognosstod,
ar att finansiella tjanster inte ingdr i tjdnsteproduktionsindex och
att nationalrikenskaperna dven anvinder andra killor for att
berdkna produktionen av fastighetstjdnster.3s Exkluderas fastig-
hetstjanster ur tjansteproduktionsindex har tjinsteproduktionen
enligt nationalrdkenskaperna exklusive finansiella tjanster och

38 SNI 64—66 respektive SNI 68.



fastighet och tjinsteproduktionsindex dock god féljsamhet (se
diagram 140).

Tabell 26 Arbetade timmar

Miljoner timmar respektive procentuell férandring, kalenderkorrigerade
véarden

Varubranscher 1972 2,5 -1,5 -0,3
Varav: Industri 1 098 2,7 -3,7 -0,6
Byggverksamhet 567 3,1 1,2 0,5
Tjanstebranscher 3418 2,9 1,2 0,5
Varav: Handel 986 2,6 1,3 0,2
Foretagstjanster 735 4,2 1,6 0,6
Naringsliv 5390 2,8 0,2 0,2
Offentliga myndigheter 1 980 1,1 0,7 -0,2
Totalt! 7 533 2,3 0,4 0,1

L Inklusive arbetade timmar i hushallens icke vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

KONFIDENSINDIKATORN FOR DE PRIVATA
TJANSTENARINGARNA PA EN LAG NIVA

Konfidensindikatorn for de privata tjinstendringarna har varit
oregelbunden i flera manader men befinner sig under sitt histo-
riska genomsnitt (se diagram 147). Det indikerar att tjdnstebran-
schernas produktionstillvixt kommer att bli svag under hosten. 1
takt med att den internationella osikerheten minskar kring drs-
skiftet 6kar fortroendet hos bade hushall och féretag och tjins-
teproduktionen vixer successivt starkare. Bland annat 6kar hus-
hillens konsumtion ndgot snabbare vilket gor att produktionen
inom handeln 6kar betydligt nésta r (se tabell 25).

ARBETADE TIMMAR INOM HALSO-, SJUKVARD
OCH OMSORG FORTSATTER ATT OKA

En del av 6kningen i antalet arbetade timmar 1 ndringslivet de
senaste aren har berott pa en forflyttning av offentlig produktion
till privata aktorer, bland annat till hilso-, sjukvard och om-
sorgsbranschen som 6kat kraftigt (se diagram 148). Overforing-
en till privat regi fortsitter bade i dr och nista ar och ir en bi-
dragande orsak till att antal arbetade timmar inom tjinstebran-
scherna fortsitter att 6ka. Anstillningsplanerna t6r de privata
tjdnstendringarna som ingar i Konjunkturbarometern dr ocksa
positiva (se diagram 149).% Statistik fran Arbetsférmedlingen
indikerar ocksa att resursutnyttjandet inom tjdnsteforetagen ér
nagorlunda normalt. Sammantaget Skar dirfor antalet arbetade
timmar inom tjinstebranscherna bide i ar och nista ar (se tabell
20).

Antalet sysselsatta inom tjanstebranscherna ékar med
0,6 procent i ar och en del av 6kningen beror pa 6kad sysselsitt-

39 Halso-, sjukvard och omsorgsbranschen ingar inte i Konjunkturbarometern.
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Diagram 147 Konfidensindikator for
privata tjanstenaringar
Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden

50 9
40 4
30 4

20 4

03 05 o7 09 11

— Konfidensindikator
— = Genomsnitt 2003-2012

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 148 Arbetade timmar i halso-,
sjukvard och omsorg och i naringslivet
Index 2006=100

150 r 150

140 r 140

130 r 130
120 120

110~ r110

100 r 100

90 T T T T T 90
06 08 10

— Halso-, sjukvard och omsorg
— = Naringslivet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 149 Anstéallningsplaner
privata tjanstenaringar
Nettotal, sasongsrensade manadsvarden

40 o - 40

20 1

-20 A

03 05 07 09 11

— Anstallningsplaner
= = Genomsnitt 2003-2012

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 150 Bidrag till tillvaxten i
antalet arbetade timmar
Procentenheter, kalenderkorrigerade varden
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mmm Offentliga myndigheter och HIO
= Tjanstebranscher

1 Industri

== Ovriga varubranscher

Anm. HIO avser hushéllens icke vinstdrivande
organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 151 Kommunalt finansierade
arbetade timmar

Miljoner arbetade timmar, kalenderkorrigerade
varden

185 r24
180 A r22
175 4 r20
170 - 18
165 - r16
160 - r14
155 A 12
150 10

T T T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 12
— Kommunal sektor

— = Kommunal och privat sektor

—— Privat sektor (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ning inom hotell och restaurang. Under det férsta halvaret i ar
Okade antalet sysselsatta inom hotell och restaurang med drygt
9 000 personer jimfort med forsta halvaret 2011. Ar 2010-2011
6kade dock antalet sysselsatta i branschen ungefir lika mycket
varfor det inte dr sjalvklart att 6kningen hittills i 4r dr en £6ljd av
den sinkta restaurang- och cateringmomsen.4 Nista ar Okar
antalet sysselsatta inom tjanstebranscherna med 0,4 procent.

Den marginella 6kningen i antalet arbetade timmar i ekono-
min som helhet nista dr férklaras huvudsakligen av att antalet
arbetade timmar inom tjinstebranscherna 6kar svagt (se diagram
150).

Tabell 27 Produktivitet

Kronor per timme respektive procentuell férandring, fasta priser,
kalenderkorrigerade véarden

Varubranscher 434 3,0 2,6 2,8
Varav: Industri 470 3,3 2,4 3,6
Byggverksamhet 315 5,6 3,7 1,1
Tjanstebranscher 457 2,2 1,3 1,4
Varav: Handel 365 2,9 0,1 2,5
Foretagstjanster 384 4,0 0,6 1,3
Naringsliv 449 2,5 1,8 1,9
Offentliga myndigheter 301 -0,2 0,2 0,1
Hela ekonomin 406 2,0 1,4 1,5

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ANTALET ARBETADE TIMMAR | OFFENTLIG
SEKTOR MINSKAR NAGOT NASTA AR

Antalet arbetade timmar i offentlig sektor 6kar i 4r men minskar
ndgot nista ar (se tabell 26). I staten har antalet arbetade timmar
Okat stadigt sedan 2009 och fortsitter att gra det dven 1 ar. Nas-
ta 4r minskar bade den statliga produktionen och antalet arbeta-
de timmar, bland annat f6r att upprikningen av myndigheternas
anslag blir mycket ldg, vilket leder till personalneddragningar.
Aven om kommunsektorn i ar far en tillfillig dterbetalning pa
knappt 12 miljarder kronor frain AFA-forsikring har de ett an-
strangt ekonomiskt ldge ndsta ar (se ”Offentlig konsumtion” i
kapitlet ’BNP och efterfragan”). Produktionen och antalet arbe-
tade timmar i kommunsektorn vintas 6ka svagt i ar, men ér
oférindrade 2013. Overforingen av verksamhet frin kommunal
till privat regi, som pagatt under flera ar, sker nu i en lingsam-
mare takt. Konjunkturinstitutet berdknar antalet arbetade timmar
1 ndringslivet som finansieras med kommunala medel. Dir ingar
till exempel arbetade timmar som utfdrs pa privata férskolor,
skolor och ildreboenden. Det totala antalet arbetade timmar
som finansieras av kommunsektorn var oférindrat mellan 2008—

40 Det g&r inte heller i dagslaget att sdga ndgot om de langsiktiga effekterna pd den
totala sysselsattningen av momsséankningen.



2010 (se diagram 151). Ar 2011 ékade de igen och vintas fort-
sitta gbra sa dven 2012 och 2013.

Den offentliga sysselsittningen 6kar med nidrmare 1 procent i
ar men bdde 1 staten och i kommunerna f6rblir sysselsittningen i
stort sett oférindrad under loppet av nista ér.

Arbetsmarknaden

MOTSTANDSKRAFTIG ARBETSMARKNAD HITTILLS
MEN NU SKER EN AVMATTNING

Enligt SCB:s arbetskraftsunderstkningar (AKU) steg antalet
sysselsatta med knappt 11 000 personer (sdsongsrensat) andra
kvartalet 1 ar jaimfort med kvartalet fore. Sysselsittningen har
dirmed Okat kontinuerligt sedan slutet av 2009, di den svenska
arbetsmarknaden boérjade dterhdmta sig efter finanskrisen (se
diagram 152).4 Trots en aterigen 6kad osdkerhet i omvirlden
det senaste aret sa har sysselsittningsgraden, det vill siga andelen
sysselsatta av den arbetsféra befolkningen, forblivit i stort sett
oférandrad.

Samtidigt som sysselsittningstillvixten har varit jimforelsevis
hog har ocksd arbetskraften fortsatt att 6ka. Sd skedde dven
andra kvartalet da arbetskraften 6kade med knappt
16 000 personer. Arbetslosheten 6kade dirfér nagot och upp-
gick till 7,6 procent (sdsongsrensat).

Tecknen pa att arbetsmarknaden héller pd att mattas av har
emellertid blivit tydligare, men det finns inga starka signaler om
att arbetsmarknaden skulle férsimras kraftigt pa kort sikt. Ande-
len personer som gir frin arbetsléshet till sysselsittning (’jobb-
chansen”) har férvisso minskat flera kvartal i rad enligt AKU:s
flédesstatistik (se diagram 153). Men dven om jobbchansen har
minskat, vilket innebdr att det har blivit svirare for arbetslosa att
fa jobb, s4 har inte flédet ut ur sysselsittning 6kat. Andelen per-
soner som fortsitter att vara sysselsatta fran ett kvartal till ett
annat har varit i stort sett oférindrad sedan borjan av 2011 (se
diagram 153).

Anstillningsplanerna i Konjunkturbarometern har diremot
fallit och ligger under noll, vilket betyder att det ér fler foretag
som planerar att dra ner pa personal 4n som planerar att anstilla
den nirmaste tiden (se avsnittet “Produktion, produktivitet och
efterfrigan pd arbetskraft”). Samtidigt 6kade antalet varsel ndgot
under det f6rsta halvéret i ir (se diagram 154). Men bade anstill-
ningsplaner och varsel ligger pa nivder kring de historiska ge-
nomsnitten for perioden 2001-2012. Det talar £6r en begrinsad

41 Under finanskrisen utmarkte sig Sverige tillsammans med ett fatal andra OECD-
lander genom en hog grad av labour hoarding, det vill saga att foretagen valde att
behalla stor del av sin personal trots att efterfrdgan var svag. Det medférde att
krisens effekter pa sysselsattningen och arbetslésheten blev begransade, jamfort
med de flesta andra lander. | stéllet foll produktiviteten mer. Se kapitlet "What
makes labour markets resilient during recessions?” i OECD Employment Outlook,
2012, OECD.
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Diagram 152 Sysselsatta
Tusental, sasongsrensade kvartalsvarden
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4600 4600

4500 + 4500

4400 - 4400

4300 R e S B e e A B 4300
01 03 05 07 09 11

Kalla: SCB.

Diagram 153 Jobbchansen och

kvarstaende i sysselsattning

Procent, sasongsrensade kvartalsvarden

Q7 oo -35

95 T T T T T T T 21
05 07 09 11

— Kvarstdende i sysselsattning
—— Jobbchansen (hdger)

Anm. Med jobbchansen avses andelen arbetslosa
som Overgar till sysselsattning per kvartal.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 154 Nyanmalda lediga platser
och varsel om uppsagning

Tusental, manadsvarden, 3-méanaders glidande
medelvéarde

100 = 25

[ e St S e S S S S e e S e s s sl 0
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— Nyanmalda lediga platser, sdsongsrensat
—— Varsel om uppséagning (héger)

Anm. Nyanmalda lediga platser avser varaktighet
med mer an tio dagar.

Kallor: Arbetsférmedlingen och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 155 Sysselséattning minskning i efterfrigan pa arbetskraft. Samma bild ges av antalet
Procentuell forandring nyanmilda lediga platser hos Arbetsférmedlingen. De har under
a-

de senaste manaderna varit nagot firre dn vid drets borjan (se

diagram 154). Men nivan pa 55 000 nyanmilda platser (sdsongs-

rensat) i juli mdnad 4r Gver det historiska genomsnittet.+
Sammantaget har alltsa flera ledande indikatorer forsvagats.

' De pekar pa en simre utveckling av antalet sysselsatta pa kort
0 sikt, men ocksa p4 att férsvagningen sker i begrinsad omfatt-
ning.
-
SYSSELSATTNINGEN OFORANDRAD 2013
’ Produktionen vixte ovintat starkt andra kvartalet, men tillvixten
3 i produktionen blir betydligt ligre framéver da efterfragan ut-

vecklas svagt (se avsnittet “Produktion, produktivitet och efter-
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet. o o 5y . L . . .
frigan pd arbetskraft”). Lonsamheten i niringslivet, som visserli-
gen har forbittrats sedan bottennoteringen 2009, minskar nagot
iar. Den f6rblir sedan oférindrad 2013 (se kapitlet “Loner, vins-
Diagram 156 Sysselsattningsgrad ter och priser”). Konjunkturinstitutets bedémning ér att foreta-
Andel sysselsatta i procent av gen, trots detta, i huvudsak fortsitter att behalla sina anstillda.

befolkningen 15-74 ar . o
Antalet sysselsatta forblir i stort sett oférandrat under andra

TA -74
halvéret i dr. Nista dr fortsitter efterfragan i ekonomin att vixa
IS K L 75 lingsamt. Foretagen utnyttjar dnnu inte sina resurser fullt ut och
det finns dirmed inget behov av att nyanstilla. Sysselsittningen
-1 70 vixer dirfor inte alls 2013 (se diagram 155 och tabell 28).

Sysselsittningsgraden, andelen sysselsatta av den arbetstéra

E T i

R X e A N AR IR DU

B o8 befolkningen, faller ndgot som en f6ljd av att befolkningen vixer
medan sysselsittningen ér oférindrad (se diagram 156 och tabell

i R e et EECEEEEES SRR, CELP B SEEeE - 66 28),

L e - 64
Tabell 28 Nyckeltal for arbetsmarknaden

62 T e T e e e s 62 ;zzzztal personer respektive procentuell forandring om inget annat

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
BNP till baspris® 3 059 4,4 1,7 1,6
Produktivitet i hela ekonomin? 406 2,0 1,4 1,5
Arbetade timmar?® 7 533 2,3 0,4 0,1
Medelarbetstid for sysselsatta® 31,2 0,2 -0,1 0,0
Sysselsatta 4 642 2,1 0,4 0,0
Sysselséttningsgrad® 65,6 65,5 65,1
Arbetskraft 5020 1,2 0,5 0,4
Arbetskraftsdeltagande® 71,0 70,9 70,7
Arbetsléshet’ 378 7,5 7.6 7,9
Personer i arbetsmarknads-
politiska program’ 178 3,5 3,7 3,9
Befolkning 15—74 ar 7 074 0,7 0,6 0,6

1 Miljarder kronor, kalenderkorrigerad. 2 Kronor per timme, kalenderkorrigerad.
3 Miljarder timmar, kalenderkorrigerad. # Timmar per vecka, kalenderkorrigerad.
5 Andelen sysselsatta av arbetsfor befolkning, procent. ® Andelen personer i
arbetskraften av arbetsfor befolkning, procent. ” Procent av arbetskraften.

Kallor: SCB, Arbetsférmedlingen och Konjunkturinstitutet.

42 Genomsnittet for perioden 2001-2012 (juli) ar 45 000 nyanmalda lediga platser
per manad.



ARBETSKRAFTEN FORTSATTER ATT OKA

Trots att efterfrigan pd arbetskraft periodvis har varit svag de
senaste aren har utbudet vuxit kraftigt (se diagram 157). Det
beror pa att den arbetsféra befolkningen har 6kat och att flera av
regeringens reformer for att 6ka arbetskraftsutbudet troligen har
haft avsedd effekt.+

En rad faktorer talar fér en fortsatt positiv utveckling av ar-
betskraften. Enligt SCB:s befolkningsprognos fortsitter den
arbetsfora befolkningen att 6ka de nirmaste dren (se tabell 28).
Befolkningens sammansittning dndras emellertid sa att dldre och
utrikes f6dda, som generellt sett har ett ligre arbetskraftsdelta-
gande, utgdr en allt stérre andel. Det demografiska tillskottet till
arbetskraften blir ddrfér mindre dn befolkningstillvixten.

Jobbskatteavdraget och andra av regeringens tidigare genom-
férda ekonomisk-politiska reformer fortsitter att paverka ar-
betskraftens tillvixt positivt 2012-2013, om 4n i mindre omfatt-
ning dn tidigare. Diremot bidrar inte konjunkturldget till nigon
ytterligare tillvixt 1 arbetskraften. Nir efterfrigan pa arbetskraft
ir stark soker sig fler till arbetsmarknaden och didrmed dkar
utbudet. Men fram&ver kommer efterfrigan pa arbetskraft att
vara ldg och sysselsittningen vixer inte. Tillvixten i arbetskraf-
ten far dirfér inte nagon draghjilp frin 6kad efterfragan.

Sammantaget 6kar arbetskraften med 45 000 personer 2012—
2013. Arbetskraftsdeltagandet, arbetskraften i procent av be-
folkningen 1 aldern 15-74, minskar nagot (se tabell 28). Det be-
ror bade pa en férindrad sammansittning av arbetskraften och
pé svag efterfragan.

ARBETSLOSHETEN STIGER 2012-2013

Arbetslésheten stiger ndgot under resten av 2012 som en {6ljd
av att arbetskraften fortsitter att 6ka medan sysselsittningen i
stort sett dr oférindrad. Denna utveckling fortsitter ocksd nésta
ar. Arbetslosheten uppgar da till knappt 8 procent. Det dr hogre
in jamviktsarbetslosheten som Konjunkturinstitutet bedémer
vara knappt 7 procent 2013 (se diagram 158).

I dagsldget har manga arbetslésa varit utan arbete en lingre
tid. Andra kvartalet var det 110 000 personer som hade varit
arbetslésa mer dn ett halvar, varav drygt 60 000 personer hade
varit arbetslésa mer dn ett 4r. Eftersom arbetslésheten stiger
nagot 2012-2013 4r det sannolikt att dven andelen lingtidsar-
betslosa fortsitter att 6ka nagot. Det dr bekymmersamt da lang-
varig arbetsloshet kan medféra att den arbetssokande forlorar
allmin och/eller branschspecifik kompetens. Konjunktut-
institutet har redan tidigare bedémt att den linga perioden av

43 se fordjupningen “Langsiktiga effekter p& arbetsmarknaden av ekonomisk-
politiska reformer” i Konjunkturlaget, december 2011.
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Diagram 157 Arbetskraft och
sysselsattning
Miljoner, sasongsrensade kvartalsvarden

L S 5.2

— Arbetskraft
— - Sysselsattning

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 158 Arbetsldshet och
jamviktsarbetsléshet

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

12 4

10~

0
80 84 88 92 96 00 04 08 12

— Arbetsloshet
— = Jamviktsarbetsloshet

Anm. Avser 15-74 ar. Data fore 2001 &r lankade
av Konjunkturinstitutet.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 159 Arbetsmarknadspolitiska
program

Tusental personer, sdsongsrensade
kvartalsvarden

250 r 250
200 - 200
150 - 150
100 - 100
50 4 r 50

O T T T T T T T T T T T T T T

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12
Kallor: Arbetsférmedlingen och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 160 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sasongsrensade kvartalsvarden

95 95

70t r—r—Tr T T T T T T T T T 170

— SCB

— = SCB, genomsnitt 1997-2012

—— Konjunkturinstitutet

— - Konjunkturinstitutet, genomsnitt 1997-2012

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 161 Otillracklig efterfragan
som framsta hinder for produktionen i
naringslivet

Nettotal, sasongsrensade kvartalsvarden

65 1
60 -
55 -
50 -
45 -
40

35

30

25 T T T T o T T T T 25

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 162 Arbetsloshet och
sysselsattningsgrad

Procent av arbetskraften och befolkningen,
sasongsrensade kvartalsvarden

10 -68

— Arbetsléshet
— = Sysselsattningsgrad (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

torhojd arbetsloshet ger lingvariga negativa effekter pé arbets-
marknaden.

Som en f6ljd av hog arbetsloshet fortsitter antalet deltagare i
arbetsmarknadspolitiska program att vara hégt och uppgar till
ca 200 000 personer 2013 (se diagram 159). Det motsvarar
4 procent av arbetskraften.

Resursutnyttjande

LAGT RESURSUTNYTTJANDE | FORETAGEN

Indikatorer pekar pa att det finns lediga resurser inom féretagen,
det vill sdga att befintliga resurser inom féretagen i form av ma-
skiner och personal inte anvinds fullt ut. Féretagen kan alltsd
Oka sin produktion utan att behéva nyanstilla personal 1 nagon
storre utstrickning. Indikationer pé detta dr bland annat indu-
strins kapacitetsutnyttjande i Konjunkturbarometern som fallit
tillbaka och nu ligger under sitt historiska genomsnitt (se
diagram 160). Dessutom ligger andelen foretag 1 niringslivet som
1 Konjunkturbarometern uppger otillricklig efterfrigan som
frimsta hinder f6r produktionen pé historiskt h6ga nivéer (se
diagram 161).

DET FINNS AVEN LEDIGA RESURSER
PA ARBETSMARKNADEN

Det dr inte bara inom foretagen som det finns lediga resurser.
Aven indikatorer for resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden
visar att det finns lediga resurser. Arbetslésheten har 6kat ndgot
sedan slutet av 2011 medan sysselsittningsgraden har varit i det
nirmaste oférindrad (se diagram 162 samt avsnittet ”Arbets-
marknaden” ovan). Samtidigt har andelen féretag som upplever
brist pé arbetskraft enligt Konjunkturbarometern tydligt sjunkit
tillbaka. Det giller £6r de flesta branscher med undantag f6r
tillverkningsindustrin ddr bristtalen dr pa fortsatt héga nivaer (se
diagram 163).4 Slutligen har 16ne- och inflationsutfallen inte
visat ndgra tecken pa att resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden
varit anstringt (se kapitlet "Loner, vinster och priser”). Kon-
junkturinstitutet bedémer sammantaget att det i dagslaget finns
mycket lediga resurser pa arbetsmarknaden.

MATCHNINGSEFFEKTIVITETEN HAR FORSAMRATS

Samtidigt som det finns lediga resurser pa arbetsmarknaden
finns det tecken pa att foretagen, trots radande konjunkturlige,

44 se fordjupningarna “Konjunkturinstitutets bedémning av jamviktsarbetslésheten”
i Konjunkturlaget, december 2011, och “Finanskrisens langvariga effekter pa
arbetsmarknaden” i Konjunkturlaget, mars 2010.

45 De hoga bristtalen inom tillverkningsindsutrin avser tekniska tjansteman.



har svirt att rekrytera viss typ av personal. Matchningseffektivi-
teten pé arbetsmarknaden tycks med andra ord ha férsimrats.

En indikator pa hur vil matchningen pa arbetsmarknaden
fungerar ir Beveridgekurvan som visar sambandet mellan arbets-
16sa och vakanser.4 Sedan mitten pa 2009 har andelen vakanser
Okat utan att arbetslosheten har minskat i motsvarande grad (se
diagram 164).4 Det betyder att matchningen pd arbetsmarkna-
den fungerar simre nu eftersom arbetslosheten dr hégre vid en
given niva av vakanser. Rorelser 1 Beveridgekurvan kan dock
vara svira att tolka da kurvan kan skifta av andra orsaker dn
férsimrad matchningseffektvitet.4s

En annan indikator 6ver hur vil arbetsmarknaden fungerar ér
sambandet mellan sannolikheten £6r arbetsldsa att £4 jobb
(’jobbchansen”) och arbetsmarknadsliget. Nar arbetsmarknads-
laget forbattras 6kar de arbetss6kandes sannolikhet att hitta ett
arbete.# Diagram 165 visar att observationerna som avser det
senaste aret sammantaget ligger ldgre 4n Gvriga observationer.
Det indikerar att jobbchansen vid ett givet arbetsmarknadslige
ar lagre dn tidigare. Men andra skattningsmetoder ger delvis
annorlunda resultat.5

Konjunkturinstitutets prognos forutsitter att matchningen pé
arbetsmarknaden successivt forbittras. Konjunkturinstitutet
bedomer att de senaste drens ekonomisk-politiska reformer pa-
verkar arbetsmarknaden pa lang sikt och minskar jamviktsarbets-
l6sheten bland annat genom 6kad s6kintensitet bland de arbets-
s6kande.5! Samtidigt har den djupa lagkonjunkturen liksom de
senaste arens stora tillskott till arbetskraften medfért svarigheter
att matcha arbetssokande med lediga jobb. I Konjunkturliget,
juni 2012, konstaterade Konjunkturinstitutet att arbetsmarkna-
den i dagsldget fungerar simre dn vintat och att jimviktsarbets-
l6sheten ddrmed 4r nagot hogre dn i tidigare bedémningar.

46 vakansgraden méats som kvoten mellan antalet lediga jobb enligt SCB:s
vakansstatistik och antalet personer i arbetskraften enligt SCB:s
arbetskraftsundersokningar (AKU). For en utforligare beskrivning av
Beveridgekurvan och dess tolkning, se Lonebildningsrapporten 2011.

47 Sett ur ett internationellt perspektiv har Beveridgekurvan i Sverige férsamrats
forhallandevis mycket. Se ”"Waiting for the recovery: OECD Labour Markets in the
Wake of the Crisis”, OECD Employment Outlook, 2012, OECD.

48 Exempelvis kan Beveridgekurvan skifta utdt om rérligheten p& arbetsmarknaden
okar s& att fler personer byter jobb.

49 Jobbchansen mats som andelen arbetslésa som dvergar i sysselsattning under
ett kvartal, enligt flodesstatistiken frAn AKU. Arbetsmarknadslaget definieras som
kvoten mellan lediga jobb enligt SCB:s vakansstatistik och antalet arbetslosa enligt
AKU. Ett positivt varde indikerar att jobbchansen respektive arbetsmarknadslaget
Overstiger genomsnittet under perioden och vice versa. De tunnare linjerna
markerar ett 95-procentigt konfidensintervall. For en utforligare beskrivning, se
Svensk finanspolitik, Finanspolitiska radets rapport 2011.

50 Finanspolitiska radet skattar sambandet mellan jobbchansen och
arbetsmarknadslaget for erfaren respektive oerfaren arbetskraft med data fran
Arbetsformedlingen for perioden 1997—2011. De finner att sambandet forsamrades
under finanskrisen. Men observationerna for 2011 ligger i linje med det historiska
sambandet. Se Svensk finanspolitik, Finanspolitiska radets rapport 2012.

51 se férdjupningen "Langsiktiga effekter p& arbetsmarknaden av ekonomisk-
politiska reformer” i Konjunkturlaget, december 2011.

Konjunkturlaget augusti 2012 81

Diagram 163 Brist pa arbetskraft i

industri, byggverksamhet, handel och

privata tjanstenaringar

Andel ja-svar, sasongsrensade kvartalsvarden

70 oo -
60 -

50
40 r
30 1

20 7

10 A

0

-10 LN S S S B e S S S S B S B Sy |
— Industri
— = Byggverksamhet

— Handel
— - Privata tjanstenaringar

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 164 Beveridgekurvan med
lediga jobb fran SCB

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

Vakanstal
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Arbetsléshet

Anm. Se fotnot 46.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 165 Jobbchans och
arbetsmarknadslage, 2005-2012
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Anm. Se fotnot 49.
Kéllor: SCB och Finanspolitiska radet.
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Matt pa resursutnyttjandet

Graden av resursutnyttjande i ekonomin
brukar ofta beskrivas med hjalp av det s&
kallade BNP-gapet. Det definieras som
skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP
uttryckt i procent av potentiell BNP.
Potentiell BNP definieras som den niva pa
produktionen som skulle uppnas om det var
normalt utnyttjande av de idag tillgangliga
produktionsfaktorerna arbete och kapital.

BNP-gapet kan delas upp i ett arbetsmark-
nadsgap och ett produktivitetsgap. Arbets-
marknadsgapet ger en bild av resursut-
nyttjandet pd arbetsmarknaden. Det definie-
ras som de faktiskt arbetade timmarnas
procentuella avvikelse fran potentiellt arbe-
tade timmar. Potentiellt arbetade timmar
bestams i sin tur av jamviktsarbetsloshet,
potentiell arbetskraft och potentiell medelar-
betstid. Produktivitetsgapet fangar upp
variation i den faktiska produktiviteten som
ar konjunkturellt betingad och ger en bild av
resursutnyttjandet inom foretagen.

Diagram 166 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt

arbetade timmar

7
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b e it
N\
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—— BNP-gap
— = Arbetsmarknadsgap

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 167 Produktivitetsgap
naringslivet

Procent av potentiell produktivitet

4

-6

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 29 Resursutnyttjande

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden, om inte annat
anges

Jamviktsarbetsloshet* 6,6 6,7 6,7
Faktisk arbetsloshet? 7,5 7,6 7,9
Potentiellt arbetade timmar 1,2 0,6 0,4
Faktiskt arbetade timmar 2,3 0,4 0,1
Arbetsmarknadsgap® -1,4 -1,7 -2,1
Potentiell produktivitet 0,3 1,5 1,2
Faktisk produktivitet 1,6 1,3 1,7
Produktivitetsgap® -0,5 -0,7 -0,3
Potentiell BNP 1,5 2,1 1,8
Faktisk BNP 3,9 1,7 1,8
BNP-gap® -1,9 -2,4 -2,4

Anm. Berakningarna ar korrigerade for skillnader i antalet arbetsdagar mellan aren.

1 Niva i procent av den potentiella arbetskraften. 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.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LAGT RESURSUTNYTTJANDE | EKONOMIN 2012-2013

Sammantaget bedémer Konjunkturinstitutet att det i dagsliget
finns lediga resurser bade inom féretagen och pa arbetsmarkna-
den och att BNP-gapet dirmed 4ar tydligt negativt (se diagram
160).

I takt med att efterfragan 6kar snabbare kring arsskiftet 6kar
resursutnyttjandet inom féretagen. Den faktiska produktiviteten
vixer da snabbare dn den potentiella och produktivitetsgapet
sluts under andra halvaret nista dr. Sett till helaret 2013 ir pro-
duktivitetsgapet fortsatt svagt negativt (se diagram 167 och tabell
29 samt kapitlet ”Makroekonomisk utveckling och ekonomisk
politik 2012-20167).52

Eftersom foéretagen inte utnyttjar sina resurser fullt ut f6rrin
2013 blir efterfragan pa arbetskraft svag. Antalet faktiskt arbeta-
de timmar utvecklas ddrmed lingsammare dn potentiellt arbeta-
de timmar och arbetsmarknadsgapet vidgas. I slutet av 2013 dr
antalet sysselsatta ca 90 000 firre jAimfort med ett konjunkturellt
balanserat lige.

Resursutnyttjandet i ekonomin som helhet, mitt med BNP-
gapet, minskar den nidrmaste tiden och vinder uppit férst 2013.
Aterhimtningen gar trgt och i slutet av 2013 4r resursutnyttjan-
det fortfarande lagt (se diagram 166 och tabell 29). Konjunktu-
rell balans uppnads inte férrin 2016 (se kapitlet "Makroekono-
misk utveckling och ekonomisk politik 2012-20167).

52 Ett positivt produktivitetsgap indikerar att féretagen ar i behov av att anstalla
mer personal medan ett negativt gap indikerar att féretagens befintliga resurser ar
mer &n tillrackliga for den aktuella produktionsnivan (se aven forklaring i
marginalen).
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FORDJUPNING

Diagram 168 Sysselsattning i

BemanninngranSChen — en ]iten bemanningsb_ranschen i Sverige
Tusental respektive procent av sysselsatta
bransch pa frammarsch

Antalet anstallda i bemanningsbranschen har 6kat markant det 60

senaste decenniet. De senaste arens kraftiga konjunktursvang-

ningar har bidragit till att féretag har behov av att snabbt kunna %07

reglera sin personalstyrka. Denna fordjupning beskriver beman-
40+
ningsbranschen och dess framvéaxt, samt belyser branschens

betydelse for analysen av den ekonomiska statistiken. 204

Fram till 1993 var det inte tillatet att bedriva personaluthyrning i

. . . N . 20 R e B T M e S 0.4
Sverige. Efter avregleringen har omfattningen pid bemannings- 02 04 06 08 10
. . _ — Tusental
branschens verksamhet successivt 0kat och breddats.s3 Det se- — - Andel av total sysselséttning (hoger)

naste decenniet har antalet anstillda i bemanningsbranschen Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Okat markant (se diagram 168).5+ Trots den stora 6kningen de
senaste aren dr andelen sysselsatta i bemanningsbranschen rela- Diagram 169 Sysselsattning i
bemanningsbranschen 2010

tivt totalt antal sysselsatta i ekonomin fortfarande ldgre dn ge-
Procent av antalet sysselsatta

nomsnittet i Europa. Ar 2010 var sysselsittningsandelen i Sveri-

ge 1,2 procent. Motsvarande siffra f6r Europa var 1,6 procent, > [
med linder som Storbritannien och Nedetlinderna i toppen. I R B 3.0
USA var andelen 1,8 procent (se diagram 169).55 e e
BEMANNINGSBRANSCHEN SKAPAR OKAD 2.0 e L Rt F2.0
FLEXIBILITET FOR FORETAGEN 154 ] lis
Det finns flera anledningar till att det finns en bemannings-

bransch.s Den sannolikt viktigaste dr osidkerhet. Rekrytering dr L T ] I e
forknippat med stora engingskostnader 1 form av annonsering, o5 L I Los
urval och introduktion. Om anstéllningen férvintas bli langvarig

ir dessa kostnader mindre viktiga, men om anstillningen férvin- 00T Sy "uUs "DE ' F " GB ' NL ' NO Europa
tas bli kort, exempelvis under en efterfrigetopp, kan de utgdra Anm. Europa ar ett vagt genomsnitt for

29 europeiska lander.

ett hinder f6r anstillning. Arbetsmarknadslagstiftningen spelar
Kallor: SCB och CIETT.

ocksa en roll. Till exempel gor anstillningsskyddet det kostsamt
for foretag att, exempelvis i samband med minskad efterfrdgan,

53 Fér en mer detaljerad skildring av branschens utveckling, se Wadensjo, E. och P.
Andersson Joona, "Bemanningsbranschen 1998-2005: en bransch i forandring?”,
Working paper no 6/2010, SOFI, Stockholms universitet.

541 SNI 2007 &r bemanningsbranschen klassificerad som 78.2 — personaluthyrning
— och ingar i tjanstebranscherna. Uppgifterna kommer fran den registerbaserade
arbetsmarknadsstatistiken (RAMS) som finns frdn 2002 till och med 2010. Fére
2002 finns inga officiella uppgifter p& grund av att bemanningsbranschen da
saknade egen SNI-klassificering. Uppgifter for 2011 har skattats med hjalp av
utvecklingen for SNI 78 — arbetsférmedling, bemanning och andra
personalrelaterade tjanster — enligt den kortperiodiska sysselsattningstatistiken.

55 Bemanningsbranschens storlek ar dock beroende av hur naringslivet ar
organiserat samt hur arbetsmarknadslagstiftningen ser ut och det ar darfor svart
att gora en internationell jamférelse och saga ndgot om potentialen for branschen i
Sverige.

56 For en mer utférlig genomgang se Wadensjo, E. och P. Andersson, "Hur fungerar
bemanningsbranschen”, Rapport 2004:15, IFAU.



84 Produktion och arbetsmarknad

torindra sin personalstyrka genom uppsigning.5” Osikerheten
giller dock inte bara efterfrigan utan dven arbetsférmdgan hos
den person man rekryterar. Det dr kostsamt att gbra felrekryte-
ringar. Bemanningsbranschen har, jimfort med féretag som inte
lika frekvent rekryterar ny personal, vissa komparativa fordelar
och kan dirfér antas vara bittre pd att sélla och hitta anstillda
med ritt kompetens. Med hjilp av bemanningsbranschen kan
det inhyrande féretaget undkomma dessa kostnader och, vid
behov av att fristilla personal, i stillet siga upp bemanningsavta-
let.ss

Krav pd effektivitet och allt mer slimmade organisationer gor
dven att bemanningskonsulter, det vill sdga inhyrd personal fran
bemanningsforetag, efterfrigas 1 de fall féretag behéver special-
kompetens i tidsbestimda projekt.5 Men ocksd da foretag
snabbt behéver fa tag pa personal.®

Foretag som ofta goér omstruktureringar, har en stor andel
tillfilliga projekt eller 4r vildigt konjunkturkinsliga kan till f61jd
av dessa anledningar antas vara mer bendgna att efterfraga be-
manningstjanster.

Det dr ocksa relevant att beréra utbudssidan och frigan om
varfér bemanningsbranschen dr beredd att ta de risker och kost-
nader som deras kunder inte 4r villiga att ta. Det finns ingen
officiell statistik 6ver hur mycket det kostar att anvinda beman-
ningskonsulter, men enligt Teknikforetagene! dr kostnaden for
att ta in bemanningskonsulter pa arbetarsidan ca 15-30 procent
hégre dn att anstilla sjilv. D4 jimftors kostnaden f6r inhyrning
med den totala kostnaden av 16n och sociala avgifter (inklusive
semester med mera) vid egen anstillning. Motsvarande merkost-
nad for tjdnsteman kan uppga till 100 procent.©2 Bemannings-
branschen tar alltsa ut ett relativt hogt pris £6r sina tjdnster och
for att ta pa sig risken fOr arbetsbrist samtidigt som den har f6r-
delen att kunna sprida konjunkturrisken genom att hyra ut per-
sonal till olika féretag och sektorer.

57 Uppséagning och uppsagningstid ar reglerat i lagen om anstéallningsskydd (LAS).
Uppsagningstiden enligt LAS uppgar till minst en manad vid en tillsvidareanstalining
och 6kar med anstéllningstiden. | kollektivavtal kan dock en langre uppséagningstid
galla &an vad LAS stipulerar.

58 Hur snabbt det inhyrande foretaget kan séaga upp avtalet med
bemanningsféretaget beror p& den uppséagningstid som avtalats om i affarsavtalet.

59 se "Teknikforetags inhyrning av personal 2011 — en kartlaggning av inhyrningen
frdn bemannings- och konsultféretag”, 2011, Teknikforetagen.

60 Enligt Unionens rapport "Bemanningsbranschen — personal som handelsvara?”
frdn 2008 tar det bara 1-2 dagar for de stérre bemanningsféretagen att presentera
en bemanningskonsult for en kund.

61 Teknikféretagen ar en arbetsgivarorganisation som representerar teknikféretag
inom olika omraden, exempelvis telekommunikation, metallindustri, elektronik,
industrimaskiner och motorfordon.

62 se "Teknikforetags inhyrning av personal 2011 — en kartlaggning av inhyrningen
frdn bemannings- och konsultforetag”, 2011, Teknikforetagen.



VANLIGARE MED UNGA OCH UTRIKES FODDA 1
BEMANNINGSBRANSCHEN AN I OVRIGA EKONOMIN

Enligt den registerbaserade arbetsmarknadsstatistiken (RAMS) ar
de fem vanligaste yrkena f6r anstillda i bemanningsbranschen
lagerassistenter, Gvrig kontorspersonal, receptionister, Gvriga
maskinoperatérer och montérer samt truckforare (se diagram
170).

De som arbetar i bemanningsbranschen ir 1 stérre utstrick-
ning 4n i 6vriga ekonomin unga och utrikes fédda. Medianaldern
for forvarvsarbetande personer 1 dldern 16—64 ar 1 bemannings-
branschen dr 29 4r medan den 4r 42 ar 1 ekonomin som helhet.
Andelen utrikes f6dda som ir férvirvsarbetande i bemannings-
branschen uppgar till 19 procent. Motsvarande siffra f6r eko-
nomin som helhet dr 13 procent.©* Unga och utrikes f6dda kan
upplevas som mer riskfyllda att anstilla da de ofta har mindre
dokumenterad erfarenhet dn andra grupper pa arbetsmarknaden.
Det faktum att bemanningsbranschen i stérre utstrickning dn
6vriga ekonomin anstiller unga och utrikes f6dda kan ddrmed
underlitta intridet pd arbetsmarknaden f6r en del ungdomar och
utrikes f6dda.

DELVIS RORLIGA LONER OCH SARSKILDA REGLER
KRING ARBETSLOSHETSERSATTNING

Enligt Bemanningsforetagenst omfattas mer dn 90 procent av
alla bemanningskonsulter 1 Sverige av kollektivavtal. Precis som 1
alla kollektivavtal giller en anstillning 1 bemanningsbranschen
tillsvidare om annat ej avtalats. Cirka 70 procent av de anstillda
ir klassificerade som tjdnstemin av bemanningsbranschen.ss I
kollektivavtalet for tjdnstemin i bemanningsbranschen tillimpas
individuell 16nesittning. Tjinstemidnnen har dock ett rorligt in-
slag i l6nen som baseras pa anstillningstid och antalet arbetade
timmar den aktuella méanaden. I perioder utan uppdrag fir tjins-
temdnnen en garantilén som, beroende pé anstillningstid, upp-
gar till 80 eller 90 procent av den individuella grundlénen.ss L6-
nen for arbetare dr reglerad i bemanningsbranschens kollektivav-
tal och bestdr av en fast och en ro1lig del. Den rérliga delen ba-
seras bland annat pa antalet uppbokade timmar.s” I perioder
utan uppdrag far hon eller han en garantilén som uppgar till

63 Uppgifterna avser ar 2010.

64 Bemanningsfoéretagen ar en bransch- och arbetsgivarorganisation for féretag med
verksamhet inom uthyrning, omstéllning och rekrytering.

65 http://www.bemanningsforetagen.se/branschfragor/om-branschen_1/siffror.

66 De som varit anstallda i upp till 18 manader f&r 80 procent av den individuella
grundlénen, de som varit anstallda langre far 90 procent.

67 Enligt kollektivavtalet for arbetare ska nivAn p& bemanningskonsultens lén sattas
utifrdn 16nenivan hos kunden for att bemanningsbranschen ska betala "neutrala
lIoner”. Ett sa kallat "genomsnittligt fortjanstlage”.
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Diagram 170 Yrken for anstallda i
bemanningsbranschen 2010
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Kalla: SCB.
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90 procent av vad bemanningskonsulten tjanat de senaste
3 manaderna. s

Aren efter bemanningsbranschens avreglering fick beman-
ningskonsulterna normalt bara 16n nir de hade uppdrag. Det var
m6jligt eftersom bemanningskonsulterna pd den tiden hade ritt
till arbetslshetsersittning mellan uppdragen. Reglerna f6r ar-
betsloshetsersittningen dndrades dock 1996.9 Idag anses en
anstillning hos ett bemanningsforetag motsvara bemannings-
konsultens arbetsutbud, oavsett om det dr en heltidstjinst eller
¢j. Det dr alltsd inte tillatet att exempelvis ”fyllnadsstimpla”, det
vill sdga att fi arbetsloshetsersittning f6r den tid man inte arbe-
tar. Det rader i dagsliget ocksé oklarhet kring huruvida en be-
manningskonsult stdr till bemanningsforetagets eller arbets-
marknadens férfogande mellan flera tidsbegrinsade anstillningar
hos ett och samma bemanningsféretag.” Det innebir att en
bemanningskonsult med upprepade tillfilliga anstillningar kan
vara utan ratt till arbetsléshetsersittning nir anstéllningen ér slut.

ANVANDNINGEN AV INHYRD PERSONAL FORSVARAR
DEN BRANSCHVISA PRODUKTIVITETSANALYSEN

Bemanningsbranschen riktar sig till stora delar av ekonomin
men en stor andel av branschens anstillda aterfinns inom den
konjunkturkinsliga exportindustrin och Teknikforetagens med-
lemmar. Ar 2011 hade Teknikféretagen ca 15 000 inhyrda per-
soner fran bemanningsforetag, vilket motsvarar cirka 25 procent
av alla anstillda i bemanningsbranschen.”

Att en stor del av bemanningskonsulterna dterfinns inom in-
dustrin paverkar och férsvarar den branschvisa analysen av pro-
duktiviteten. Produktivitet méts som féradlingsvirde per arbetad
timme. I nationalrdkenskaperna registreras antalet arbetade tim-
mar inom den bransch man 4r anstilld. Det innebir att beman-
ningskonsulternas arbetade timmar registreras inom tjanstesek-
torn oavsett vilken bransch de dr uthyrda till. I de preliminira
kvartalsvisa berdkningarna av BNP och féridlingsvirden saknas
det statistik Over foretagens forbrukning dir kostnader f6r in-
hyrd personal ingér.”2 Om exempelvis industrin 6kar sin an-
vindning av bemanningspersonal foreligger det dirmed en risk

68 Enligt avtalet som géller till och med den 30 april 2012. Garantilénen &r en av de
stora frdgorna i de pagéende avtalférshandlingarna som parterna annu inte kommit
overens om.

69 Se "Bemanningsbranschen — personal som handelsvara?”, 2008, Unionen.
70 se "Bemanningsdirektivets genomforande i Sverige”, SOU 2011:5.

71 se "Teknikforetags inhyrning av personal 2011 — en kartlaggning av inhyrningen
fr&n bemannings- och konsultféretag”, Teknikforetagen.

72 Generellt gors istéllet ett antagande om oférandrad inputkoefficient enligt den
senaste arsberakningen.



att foradlingsvirdet 1 industrin initialt Gverskattas, vilket i sin tur
innebir att produktiviteten Gverskattas.”

STORRE SYSSELSATTNINGSFORANDRINGAR 1
BEMANNINGSBRANSCHEN AN | EKONOMIN SOM
HELHET UNDER OCH EFTER FINANSKRISEN

Ar 2009 priglades av en kraftig konjunkturnedging som frimst
drabbade industrin. Mellan november 2008 och november 2009
minskade antalet férvirvsarbetande med drygt 126 000 personer
1 hela ekonomin, vilket motsvarar en nedging pa 2,9 procent.™
Under samma petiod sjonk antalet férvirvsarbetande inom in-
dustrin med drygt 10 procent. Konjunkturnedgingen fick dven
stor effekt pa sysselsittningen i bemanningsbranschen som
minskade med ndstan 18 procent (se diagram 171). Minskningen
i bemanningsbranschen stod ddrmed, trots att den bara utgdr
drygt 1 procent av den totala sysselsittningen, fér ca 7 procent
av den totala nedgangen.

I samband med konjunkturdterhimtningen 2010 6kade efter-
frigan pd arbetskraft. Mellan november 2009 och november
2010 6kade det totala antalet forvirvsarbetande med drygt
110 000 personer, vilket dr en 6kning pa 2,6 procent. Drygt
12 000 personer av denna 6kning skedde i bemanningsbran-
schen, som dirmed stod f6r ca 11 procent av den totala 6kning-
en av forvirvsarbetande under denna period.

Antalet férvirvsarbetande i bemanningsbranschen sjénk allt-
sa mer 2009 4n i ckonomin totalt men steg 47 mer 2010. Dirmed
Okade antalet forvirvsarbetande inom bemanningsbranschen
som andel av det totala antalet forvirvsarbetande (se diagram
168). Det kan tolkas som att fler foretag valt att anstilla personal
via bemanningsforetag efter finanskrisen.

HOG PERSONALOMSATTNING GOR DET ENKLARE
ATT ANPASSA SIG TILL EFTERFRAGAN

Det faktum att sysselsdttningen i bemanningsbranschen minska-
de relativt sett mer dn i eckonomin som helhet i samband med
finanskrisen indikerar att bemanningsbranschen, trots gillande
kollektivavtal, ldttare kan reglera sin egen personalstyrka.
Bemanningsbranschen dr i flera avseenden yngre 4n andra
branscher. Dels med hinsyn till att den bara funnits i ca 20 dr,

73 | nationalrdkenskapernas definitiva &rsberakningar finns detaljerad information
over forbrukningen och da bokférs inhyrd personal som en kostnad fér anvandande
branscher. Bemanningskonsultens bidrag till féradlingsvéardet i inhyrande bransch
kan dock antas vara storre &n kostnaden for inhyrning, vilket gor att ett 6kat
anvandande av bemanningstjanster kommer att paverka den branschvisa
produktiviteten aven efter att definitiv statistik tagits in.

74 Enligt RAMS. Enligt arbetskraftsundersokningarna (AKU) minskade antalet
sysselsatta med cirka 94 000 personer mellan 2008 och 2009. Skillnaden mellan
AKU och RAMS ar bland annat att AKU ar ett veckosnitt uppmatt under arets alla
manader samt en intervjuundersokning.
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Diagram 171 Sysselsattning
Procentuell férandring
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dels for att det d4r mdnga unga personer som arbetar i beman-
ningsbranschen. Enligt SCB 4r ocksa personalomsittningen i
bemanningsbranschen drygt 40 procent hogre dn i ekonomin
som helhet.”> Den héga personalomsittningen kan antagligen
torklaras med att branschen sysselsitter fler unga’, men sanno-
likt bidrar ocksd osdkerheten kring storleken pd 16nen. Det fak-
tum att personalomsittningen dr hégre innebdr att bemannings-
branschen i storre utstrickning kan mota en minskad efterfrigan
genom att inte ersitta frivilliga avgangar. Korta anstéillningstider
innebdr ocksa kortare uppsigningstider vid arbetsbrist. Beman-
ningsbranschen kan pd sa vis delvis undkomma de kostnader
som 6vriga arbetsgivare har f6r varsel och uppsigningstider i
perioder av lag efterfragan.

BEMANNINGSBRANSCHEN HAR FOR ATT STANNA

Osikerhet kring efterfrigan och de arbetssékandes arbetsférma-
ga har tillsammans med ridande arbetsmarknadslagstiftning och
krav pd alltmer slimmade organisationer skapat en efterfrigan pa
flexibla anstillningar. Trots att kostnaden f6r bemanningskon-
sulter i jimfSrelse med att anstilla egen personal férefaller vara
hog, talar de senaste drens utveckling ett tydligt sprak. Beman-
ningsbranschen har, genom specialisering och mdoijlighet till risk-
spridning, kunnat méta denna efterfrigan. I en liten Sppen eko-
nomi som den svenska kommer sannolikt inte kraven pa effekti-
vitet och snabb omstillning att minska. En férindrad arbets-
marknadslagstiftning med 4n mer flexibla anstillningsformer
skulle f6rmodligen minska efterfrigan pa bemanningstjinster
fran 6vriga niringslivet samtidigt som behovet av rekryterings-
kompetens dnda skulle finnas kvar. Sker det inga storre forind-
ringar dr det dock sannolikt att bemanningsbranschen inte bara
ar har fOr att stanna, utan aven kommer att fortsitta att vixa
framover.

75 Se "Kalla:Féretag”, SCB, 2012.

76 Jobbyte &r vanligare ju yngre man ar. Se "Valfard”, Nr 3 2010, SCB.



Loner, vinster och priser

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden och i ekonomin som
helhet ar 1agt och forblir 1agt under en lang period. Det dampar
I6nedkningstakten och inflationen. Aven foérstarkningen av kro-
nan haller tillbaka inflationen. Den paverkar ocksa exportforeta-
gens vinster negativt. Vinstandelen i naringslivet sjunker nagot i

ar och ar sedan i stort sett oférandrad 2013.

Oron f6r utvecklingen i euroomradet fortsitter att prigla den
ekonomiska utvecklingen. Efterfrigan bade i Sverige och fran
omvirlden blir svag den nirmaste tiden. Forst 1 botjan pa nista
ar inleds en lingsam dterhimtning i svensk ekonomi. Efterfrigan
pa arbetskraft blir svag och resursutnyttjandet pd arbetsmarkna-
den, mitt med arbetsmarknadsgapet, kommer att f6rbli lagt (se
diagram 172). Férst i slutet pa 2016 nés konjunkturell balans pa
arbetsmarknaden.

I arets avtalsrorelse aterstir endast ett fatal storre avtal att
omférhandla. De avtalade 16ne6kningarna har blivit betydligt
hégre i denna avtalsrorelse dn 1 den f6rra. Det ldga resursutnytt-
jandet vintas dock dimpa l6nedkningarna utéver avtal. De slut-
liga 16nerna 1 niringslivet berdknas 6ka med 3,3 procent i ar och
2,8 procent nista ar.

Trots att efterfrigan och dirmed produktionen blir svag f6t-
vintas foretagen inte sidga upp personal i nagon storre omfatt-
ning. Tillvixten 1 produktiviteten bromsar dérfor in nigot jim-
tort med féregiende ér (se diagram 173).

Lonedkningstakten och utvecklingen i produktiviteten be-
stimmer till stor del foretagens arbetskostnad per producerad
enhet (enhetsarbetskostnaden) som Gkar snabbare i 4r. Det svaga
efterfrageliget gor att fGretagen inte hojer priserna for att fullt ut
kompensera f6r de 6kade enhetsarbetskostnaderna och l6nsam-
heten i niringslivet, mitt som vinstandelen, férsdmras darfor i ar
och ligger kvar pa ungefir samma niva nista ar.

Det svaga efterfrigeliget i omvirlden medfér ocksa att de in-
ternationella priserna bara stiger lingsamt. I ar har dessutom den
svenska kronan forstirkts kraftigt, vilket bidrar till att importpri-
serna sjunker. Sammantaget gor det att inflationen mitt med fast
bostadsrinta, KPIF, endast blir 1,1 procenti ar och 1,3 procent
nista ar. Inflationen mitt med KPI blir dnnu ligre framover (se
diagram 174). Detta beror pa att reporintan sinks i prognosen
med sammanlagt 0,5 procentenheter under fjirde kvartalet i ar
och detta drar ner bostadsrintan i KPL
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Diagram 172 Arbetsmarknadsgap och
timlon i naringslivet

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 173 Enhetsarbetskostnad,
produktivitet och vinstandel i
naringslivet

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

Diagram 174 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
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Loner och arbetskostnader

ENDAST ETT FATAL STORRE AVTAL KVAR ATT
OMFORHANDLA 1 ARETS AVTALSRORELSE

Den pagiende avtalsrérelsen inleddes hosten 2011 med férhand-
lingar om nya kollektivavtal f6r arbetare och tjinstemin inom
industrin. Under varen har avtalsrorelsen fortlopt med férhand-
lingar f6r andra avtalsomraden. Hittills har drygt 400 kollektivav-
tal som ber6r runt 2 miljoner anstillda omférhandlats. Ungefar
150 avtal £6r omkring 500 000 anstillda dterstdr. FOr vissa av-
talsomrdden har férhandlingar pagitt en tid men nya avtal har
dnnu inte slutits. Detta giller avtalet for arbetare inom beman-
ningsfoéretag och avtalet for lidrare vid de kommunala skolorna.
De tidigare kollektivavtalen f6r dessa grupper, som 16pte ut den
30 april i dr, har f6tldngts under tiden som férhandlingarna pé-
gar.

Det sista storre avtal som dterstir 1 denna avtalsrérelse giller
t6r ca 150 000 statligt anstillda. Det omférhandlas under hosten
2012.

INDUSTRINS AVTAL HAR VARIT NORMERANDE
FOR EFTERFOLJANDE AVTAL

De kollektivavtal som tecknades inom industrin for innevarande
ar ger avtalade 16ne6kningar pa 3,0 procent under en period pa
fjorton ménader. Det motsvarar en genomsnittlig arlig procentu-
ell 16ne6kning pa knappt 2,6 procent. I méinga efterfdljande avtal
har de avtalade 16nedkningarna blivit 2,6 procent under en av-
talsperiod pa tolv manader eller 3,0 procent pa fjorton méanader.
Detta giller till exempel avtal f6r arbetare och tjansteméin inom
byggsektorn, tjdnstemannaavtalen inom handeln och avtalet f6r
allmin kommunal verksamhet. De avtal som har tecknats pa
vissa LO-omraden, som for kommunalarbetarna, hotell- och
restauranganstillda samt anstillda inom detaljhandeln, har dir-
emot gett hogre l16ne6kningstakt dn avtalen inom industrin. Par-
terna har for dessa omridden dock kommit 6verens om vissa
kostnadsreduceringar. Sammantaget har de dirigenom uppskat-
tat att kostnadsokningen 1 avtalen begrinsas till att motsvara
industrinormen pa 2,6 procent.

UNDER HOSTEN INLEDS UPPTAKTEN
TILL AVTALSRORELSEN 2013

Eftersom avtalsperioden i de kollektivavtal som slutits i arets
avtalsrorelse dr mellan tolv och fjorton manader kommer upp-
takten till en ny storre avtalsrorelse att inledas redan under hos-
ten 2012. Avtalsrorelsen 2013 kommer att vara av ungefir sam-
ma omfattning som den avtalsrorelse som inleddes for ett ar
sedan men nigot mer sammanpressad tidsméssigt.
Kollektivavtalen inom industrin 16per ut den 31 mars 2013
liksom manga andra stérre avtal, bland annat Detaljhandelsavta-



let och Kommunalarbetareférbundets avtal med Sveriges Kom-
muner och Landsting. Bygenadsarbetarnas avtal 16per dessutom
ut en manad fore industrin. Detta innebér en storre press pa
parterna inom industrin att bli klara med sina avtal i god tid f6r
att de ska kunna vara normerande f6r den Gvriga arbetsmarkna-
den. I industriavtalet regleras férhandlingsordningen f6r indu-
strin. Enligt detta ska avtalskraven, om parterna inte kommit
Overens om annat, framstéllas senast tre manader innan de gil-
lande avtalen 16per ut. Avtalskraven kommer dirmed att utarbe-
tas under hésten 2012.

HOGRE LONEOKNINGAR I NARINGSLIVET 2012

Lénerna i niringslivet 6kade 1 genomsnitt med 2,7 procent
2011.77 Att 16ne6kningarna blev férhédllandevis laga 2011 f6ljer
av att de centrala avtal som sléts under 2010 ars avtalsrorelse gav
ligre 16ne6kningar dn tidigare under 2000-talet (se diagram 175).

Lénedkningstakten enligt de centrala avtalen stiger under
2012 d4 avtalen fran drets avtalsrorelse botjar gilla. Flertalet av
de nya avtalen ger en genomsnittlig arlig procentuell 16nedkning
pa 2,6 procent, vilket kan jamféras med 1,7 procent i avtalen
fran 2010 ars avtalsrorelse.

Under 2012 bedéms dock resursutnyttjandet pa arbetsmark-
naden vara lagt vilket dimpar 16nedkningarna utover avtal (se
diagram 176).7 Den slutliga 16ne6kningstakten f&r néiringslivet
som helhet dras upp ndgot av tidigarelagda l6nerevisioner 1 indu-
strin och blir i genomsnitt 3,3 procent 2012 (se tabell 30).7 Ar
2013 dr resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden fortsatt lagt.
Lonetkningstakten dras samtidigt ner nagot av tidpunkten f6r
l6nerevisionerna inom industrin och blir i genomsnitt
2,8 procent i ndringslivet som helhet.

VISS SPRIDNING I DEN SLUTLIGA
LONEOKNINGSTAKTEN MELLAN BRANSCHER

Aven om l6nedkningstakten i de nya centrala avtalen ir liknande
inom de flesta omrdden blir den slutliga I6ne6kningstakten inte
densamma 1 alla branscher under 2012. Detta beror bland annat
p4 att avtalen har olika 16ptider, att I16nehdjningarna sker vid
olika tillfillen under aret och pa att efterfridgan pé arbetskraft,
och dirmed 16neSkningen utéver avtal, skiljer sig 4t mellan bran-

77 Preliminara utfall for timléneskningen 2011 enligt konjunkturlénestatistiken visar
en lonedkningstakt pd 2,6 procent i naringslivet. Denna statistik faststalls dock forst
efter tolv manader, det vill saga i december 2012. Lonedkningstakten revideras i
huvudsak uppéat allteftersom nya I6ner rapporteras efter att lénerevisioner har
genomforts. Konjunkturinstitutet bedomer att utfallet for den slutliga
I16nedkningstakten i naringslivet 2011 blir 2,7 procent.

78 Ett mé&tt pa resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden ar det s kallade

arbetsmarknadsgapet som visar antalet arbetade timmars avvikelse fran potentiellt
arbetade timmar (se kapitlet "Produktion och arbetsmarknad”).

79 Tidpunkten fér merparten av I6nerevisionerna i industrin 2011 var den 1 juni. |
de kollektivavtal som tecknats for 2012 ar tidpunkten for l6nerevisionerna den 1
februari. Eftersom l6nedkningstakten enligt konjunkturldnestatistiken beraknas som
arlig procentuell férandring av timlonen paverkar aven forra arets revisioner
lonedkningstakten under det forsta halvaret i ar.
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Diagram 175 Timlon i naringslivet
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 176 Arbetsmarknadsgap och
timldn i naringslivet

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
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Diagram 177 Timlon i
naringslivsbranscher
Procentuell forandring
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—— Tjanstebranscher

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

scher. Inom industrin kommer 16ne6kningstakten att bli hégre
an 1 Ovriga niringslivet 2012 pd grund av att I6nerevisionerna
tidigarelagts 1 forhallande till forra drets l6nerevisioner. Den
slutliga 16neckningstakten i industrin uppskattas bli 4 procent i
arsgenomsnitt i ar (se tabell 30). Ar 2013 far tidpunkten for 16ne-
revisionerna i industrin motsatt effekt. Eftersom avtalsperioden
ar fjorton manader och l6nehdjningen sker pa den forsta dagen
av avtalsperioden blir den arliga I6ne6kningen noll de sista tva
miénaderna, det vill sdga februari och mars 2013. Den slutliga
l6nedkningstakten i industrin ddmpas dirfér 2013 och dr da
svagare 4n 1 6vriga niringslivet (se diagram 177).

Inom byggsektorn steg den slutliga I6nedkningstakten betyd-
ligt under 2011 och blev hégre dn i Gvriga ndringslivet. Lonedk-
ningstakten i byggsektorn fortsitter dven under 2012 att vara
ndgot hogre dn i stora delar av 6vriga naringslivet. Byggkonjunk-
turen har dock mattats av snabbt under aret och l6neékningarna
vintas bli mer dimpade 2013.

Inom handel, hotell och restaurang féljer 16neSkningstakten
profilen pa de avtalade I6nedkningarna. Den steg dirmed under
andra halvaret 2011 och fortsitter att stiga 1 ar nir de nya kollek-
tivavtalen, med hogre l16nedkningstakt, borjar gilla. Lénedk-
ningstakten i handeln 2012 kommer dock 6verskattas nagot i
konjunkturlénestatistiken. Detta beror pa att det urval som gjot-
des for insamlingen av denna statistik 2012 innehdll féretag med
en nagot hogre l6neniva jamfort med urvalet £6r 2011.80 Pa mot-
svarande sitt underskattas I6neSkningstakten nigot i ar bland
kredit- och forsikringsinstitut.

Tabell 30 Timlon enligt konjunkturldonestatistiken
Procent respektive procentuell férandring

Industri 17 2,6 4,0 2,6
Byggbranschen 6 3,1 3,2 2,9
Tjénstebranscher 44 2,6 3,1 2,9
Varav: Handel, hotell och

restaurang 13 2,1 3,5 2,9

Foretagstjanster,

forsakrings- och

kreditinstitut 19 2,9 2,9 3,0
Naringsliv 67 2,7 3,3 2,8
Kommunal sektor 26 2,3 3,0 3,0
Stat 7 2,0 2,8 2,9
Totalt 100 2,5 3,2 2,9

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

80 vid varje arsskifte goérs ett nytt urval av féretag till konjunkturlénestatistiken.
Urvalsbytet hade endast sma effekter p& naringslivet som helhet men vissa
enskilda branscher paverkades mer patagligt. Till exempel innebar det nya urvalet
att I6nedkningstakten blev hogre for tjansteman inom transport och handel jamfort
med om identiska foretag undersokts badde 2011 och 2012. Se Lonestatistik
publicerad den 31 maj 2012, Medlingsinstitutet, www.mi.se.



LAGRE LONEOKNINGSTAKT | DEN OFFENTLIGA
SEKTORN AN I NARINGSLIVET 2011 OCH 2012

I den offentliga sektorn var 16neSkningstakten betydligt ligre 4n
i niringslivet 2011 (se tabell 30 och diagram 178). Aven under
2012 4r 16nedkningstakten nigot svagare i den offentliga sektorn
jamfort med i niringslivet. Inom statlig sektor forklaras den ligre
l6neutvecklingen 2011 och 2012 till stor del av att den genom-
snittliga I6nenivan inom forsvaret sjunkit till f6ljd av ett stort
antal nyanstillningar efter avskaffandet av virnplikten. Ar 2013
Okar 16nerna i statlig sektor i linje med utvecklingen 1 ndringsli-
vet.

I den kommunala sektorn édr ekonomin svag under 2012 och
2013 (se avsnittet ”Offentlig konsumtion” i kapitlet "BNP och
efterfrigan”). Ar 2012 6kar dirfor l6nerna i kommunerna nigot
lingsammare 4n i ndringslivet. De nya avtalen, med hogre l6ne-
Okningstakt, borjar gilla i slutet av forsta halviret 2012 och 16-
nedkningstakten stiger i kommunerna. Ar 2013 blir den slutliga
l6nedkningstakten nidgot hégre 1 kommunerna dn i niringslivet.

ARBETSKOSTNADEN OKAR NAGOT
SNABBARE AN TIMLONEN 2012

For att berdkna arbetskostnaden per timme i niringslivet an-
vinds uppgifter fran nationalrikenskaperna pa l6nesumma, 16-
neskatter och kollektiva avgifter samt anstilldas arbetade tim-
mar. Den timl6n som kan berdknas med I6nesumman och de
arbetade timmarna har under perioden 2001-2009 i genomsnitt
utvecklats ndgot snabbare 4n timlénen enligt konjunkturlénesta-
tistiken.s! Vissa dr dr det dock stora skillnader i utvecklingstakt
mellan killorna. Ar 2010 visade nationalrikenskaperna en sjun-
kande timl6n samtidigt som konjunkturlénestatistiken visade en
6kning med 2,5 procent (se diagram 179).5 Ar 2011 ékade tim-
l6nen i niringslivet diremot nigot mer enligt nationalrikenska-
perna dn enligt konjunkturldnestatistiken, 3,2 procent jamfort
med 2,7 procent (se tabell 31). Timlénen bedéms dven i ar och
nista dr, 1 linje med tidigare ménster, 6ka nagot snabbare enligt
nationalrikenskaperna 4n enligt konjunkturlnestatistiken.

Ar 2011 minskade de kollektiva avgifterna och léneskatterna
néagot i forhallande till l6nesumman. Arbetskostnaden per timme
okade dirmed nagot lingsammare dn timlénen enligt nationalri-
kenskaperna (se diagram 180 och tabell 31). Vissa premier 1 de
avtalade forsikringarna héjs 1 ar jamfort med 2011 och arbets-
kostnaden 6kar darfor lite snabbare dn timlénen. Nista ar vintas

81 Under perioden 2001-2009 6kade timlénen beraknad enligt
nationalrakenskaperna med i genomsnitt 3,6 procent per ar. Timlénen enligt
konjunkturlonestatistiken 6kade med i genomsnitt 3,5 procent per ar under samma
period. I l6nesumman i nationalrakenskaperna ingar vissa typer av ersattningar
som bonusutbetalningar och sjuklon, vilka inte ingar i lonebegreppet enligt
konjunkturlonestatistiken.

82 Se vidare Sveriges ekonomi — Statistiskt perspektiv 2010:4, SCB, for en
diskussion av mojliga forklaringar till avvikelsen.
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Diagram 178 Timlon i naringsliv,
kommunal sektor och stat
Procentuell férandring

5.51
5.0 9
4.5 +
4.0
3.5+
3.0
2.54

2.0

1.5

— Naringsliv
— = Kommunal sektor
— Stat

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 179 Timlon i naringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

6 -

T T T T T T T

T
97 99 01 03 05

— Enligt nationalrakenskaperna
= = Enligt konjunkturlénestatistiken

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 180 Timldn och arbetskostnad
per timme

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

6 -

-2

97 99 o1 03 05 07 09 11 13
— Timl6n
— = Arbetskostnad per timme

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 181 Enhetsarbetskostnad i
naringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

8

—— Arbetskostnad per timme
— = Produktivitet
31 Enhetsarbetskostnad

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 182 Kronans effektiva
vaxelkurs — KIX

Index 1992-11-18=100, manadsvarden

T e T - 130

125 + 125
120 r120
115 + r115
110 +

- 110

105 + - 105

1000+ T T T T T T T T T T 100
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 183 Exportpris
Index 2000=100, sasongsrensade kvartalsvarden

160 r 160
140 ~ r 140
120 + r 120
100 ~ r 100
80 80

— Bearbetade varor

— - Ravaror

— Tjanster

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

inga férindringar i de kollektiva avgifterna och 16neskatterna
ske, darmed okar timlon och arbetskostnad i samma takt.

Tabell 31 Timldén och arbetskostnad per timme i naringslivet

Procentuell forandring, kalenderkorrigerade varden

Timlon (KL) 2,7 3,3 2,8
Timlon (NR) 3,2 3,6 2,9
Kollektiva avgifter och I6neskatter (i

procent av I6nesumman, NR) 39,1 39,5 39,5
Arbetskostnad (NR) 2,8 3,9 2,9

Anm. Konjunkturldnestatistiken (KL) respektive nationalrdkenskaperna (NR).
Timlénen enligt nationalrakenskaperna berédknas som Iénesumman dividerat med
anstalldas arbetade timmar.

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ENHETSARBETSKOSTNADEN STIGER
TILLFALLIGT SNABBARE 2012

Arbetskostnaden per timme i niringslivet stiger férhdllandevis
snabbt 2012 jimtort med produktivitetsutvecklingen (se diagram
181). Detta innebir att arbetskostnaden per producerad enhet i
niringslivet, enhetsarbetskostnaden, i ar stiger med 2,2 procent,
vilket 4r snabbare 4n den takt som pd lang sikt bedéms vara
forenlig med inflationsmalet.® Ar 2013 stiger diremot arbets-
kostnaderna i lingsammare takt samtidigt som produktiviteten
Okar nagot snabbare. Utvecklingen av enhetsarbetskostnaden
dimpas didrmed till 1,0 procent.

Deflatorer, kostnader och vinster

EXPORT- OCH IMPORTPRISERNA FALLER

Den svenska kronan har stirkts avsevirt under senare tid (se
diagram 182), i synnerhet gentemot euron. Det har en dimpande
inverkan pa bade export- och importpriserna under resten av
2012. Samtidigt medfér den svaga internationella industrikon-
junkturen att virldsmarknadspriserna pa bearbetade varor ut-
vecklas svagt. Kombinationen av en svag efterfragan bade i Sve-
rige och 1 omvirlden och en starkare krona medfor att bade
export- och importpriserna pa bearbetade varor sjunker 2012 (se
diagram 183 och diagram 184).

Aven priserna pi importerade och exporterade rivaror ut-
tryckta i kronor dimpas av den starka kronan, och detta blir
sarskilt tydligt under tredje kvartalet i ar (se diagram 183 och

83 | ett lage dar ekonomin &r balanserad i alla avseenden s att till exempel
kapitalavkastningen &r i paritet med det l&ngsiktiga avkastningskravet,
arbetslésheten ar pd sin jamviktsniva och efterfrdgelaget ar balanserat samt att det
inte finns ndgon paverkan fran kortsiktiga variationer i exempelvis energi- och
rvarupriser, kar enhetsarbetskostnaden med ungefar 1,4 procent arligen forutsatt
att malet om 2 procents inflation i konsumentpriserna halls. Se vidare Markowski,
A. m.fl., "Strukturell utveckling av arbetskostnad och priser i den svenska
ekonomin”, Working Paper Nr. 106, Konjunkturinstitutet, 2011.



diagram 184). Importpriserna pa ravaror har dock en starkare
utveckling 4n motsvarande exportpriser 2012 (se tabell 32). Pri-
serna pa importerade livsmedel stiger medan priserna pa expor-
terade livsmedel sjunker nigot. Dessutom har priserna pa skogs-
produkter och jirnmalm, som utgér en stor del av ravaruexpor-
ten, gitt ner. Raolja och andra petroleumprodukter, som utgor
en stor del av importen, har 4 andra sidan stigit i pris igen under
sommaren, bade uttryckt i kronor och i dollat, efter att ha fallit
under bérjan av aret.

Tabell 32 Tillforsel och anvandningspriser

Procent respektive procentuell forandring

BNP 69 0,9 1,4 1,4
Offentliga myndigheter* 13 2,7 3,5 2,9
Naringsliv? 48 0,6 0,9 1,1
Skattenetto 8 0,1 0,9 0,7

Import 31 -0,4 -1,1 -2,0
Varav: Bearbetade varor 16 -3,8 —2,4 -3,3

R&varor 7 9,0 0,2 -0,2

TiIIf('jrs.eI/anvéndning3 100 0,5 0,6 0,3

Offentlig konsumtion 18 2,3 3,2 2,5

Hushallens konsumtion 33 1,3 1,1 1,0

Fasta bruttoinvesteringar 13 0,3 0,5 0,5

Export B5) -1,1 -1,1 -1,5
Varav: Bearbetade varor 19 -3,5 -1,8 2,4

Ravaror 5 4,9 -1,6 0,7

L Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer. ? Foradlingsvardepris
beraknat till baspris. * Inklusive lagerinvesteringar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Bade export- och importpriserna pa bearbetade varor fortsitter
att sjunka 2013, eftersom industrikonjunkturen forblir svag.
Prisutvecklingen blir dock nagot gynnsammare f6r exportorer av
rivaror, bland annat eftersom priserna pa skogsindustriproduk-
ter foérvintas stiga nagot under 2013. En betydligt svagare raol-
jeprisutveckling 2013 bidrar till att importpriserna pa ravaror
sjunker under dret.

I kombination med en svag utveckling f6r priserna pa impot-
terade och exporterade tjinster leder utvecklingen till att priserna
totalt sett for exporten och importen sjunker bade 2012 och
2013.

HEMMAMARKNADSPRISERNA STIGER

Sjunkande importpriser gynnar bade svenska hushall, 1 form av
ligre priser pa konsumtionsvaror och tjinster, och svenska pro-
ducenter, 1 form av ligre priser pa insatsvaror och inképta tjidns-
ter. Samtidigt drabbas exportféretagen av den starkare kronkur-
sen, eftersom de har svart att héja priserna i utlindsk valuta.
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Diagram 184 Importpris
Index 2000=100, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 185 Produkt-, forbruknings-
och foradlingsvardepris i naringslivet
Procentuell férandring

[ R e R L L L P LR e e ré
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—— Produktpris

— = Forbrukningspris

—— Foradlingsvardepris

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Priser och kostnader

Produktpriset &r en sammanvagning av
priserna pa alla varor och tjanster som
produceras i Sverige, det vill sdga priset pa
bruttoproduktionen. Det kan jamforas
med konsumentprisindex, som ar en sam-
manvagning av priserna pa de varor och
tjanster som svenska hushall képer.

Forbrukningspriset ar de sammanvéagda
priserna pé alla insatsvaror och inképta
tjanster som forbrukas i produktionen.

Foradlingsvardepriset ges av det sam-
manvagda nettot mellan produktpriset och
forbrukningspriset.

Enhetsarbetskostnaden ar arbetskostna-
den per producerad enhet som beraknas
genom att den totala arbetskostnaden i
I6pande pris divideras med produktionsvo-
lymen, det vill saga foradlingsvardet i
fasta priser.

Diagram 186 BNP till marknadspris

Procentuell férandring

151

10 A

B O o o o e I

81 85 89 93 97 01 05 09

— Fasta priser
— = Deflator (pris)
—— Lopande priser

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 187 Vinstandel i naringslivet

Procent
5O oo

---r50
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LU B R L S B S B S B R B S B O L
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13
— Vinstandel
= = Vinstandel exkl. finans- och fastighetsverksamhet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

P4 hemmamarknaden kompenserar féretagen delvis £f6r de 6ka-
de arbetskostnaderna, och hemmamarknadspriserna stiger 2012
och 2013 (se tabell 33). Sammantaget gor detta att niringslivets
toradlingsvirdepris stiger med 1 genomsnitt ca 1 procent 2012
och 2013 (se diagram 185 och rutan i marginalen). Detta dr mar-
ginellt ligre 4n den genomsnittiga 6kningen pa 1,2 procent fran
1993 till 2011. BNP-deflatorn 6kar med 1,4 procent bida dren
vilket ocksé det dr ligre dn den genomsnittliga 6kningstakten
sedan 1993 (se diagram 180).

Produktionsvolymen i hela ekonomin stiger med totalt
3,1 procent fran 2011 till 2013 och BNP-deflatorn med 2,8 pro-
cent. Alltsd stiger BNP i l6pande priser fran 2011 till 2013 med
totalt 6,0 procent, till drygt 3 700 miljarder kronor 2013. Utveck-
lingen av BNP i 16pande priser har stor betydelse f6r bland an-
nat prognosen for skatteintikter och bedémningen av héllbarhe-
ten 1 de offentliga finanserna (se kapitlet ”Offentliga finanser”).

Tabell 33 Priser, kostnader och vinster i naringslivet

Procent respektive procentuell forandring

Produktprist 100 0,7 0,8 0,9
Exportpris 31 -1,1 -1,1 -1,5
Hemmamarknadspris 69 1,5 1,7 2,0

Férbrukningspris? 58 0,8 0,7 0,8
Importerade produkter 16 2,0 -0,6 -2,0
Inhemska produkter 41 0,3 1,2 1,8

Foradlingsvardepris® 42 0,5 0,8 1,0
Enhetsarbetskostnad*® 25 0,9 2,2 1,0
Enhetsoverskott®® 17 0,0 -1,2 1,1

Vinstandel® 40,9 40,1 40,1

1 Beraknat till baspris. 2 Beraknat till marknadspris, inkluderar handelsmarginaler
samt produktskatter minus produktsubventioner.  Beraknat till faktorpris, men till
skillnad fran nationalrakenskapernas definition har endast nettot av ej
I6neberoende produktionsskatter och subventioner exkluderats, medan
I6neberoende skatter och subventioner ingar. # Arbetskostnad inklusive kollektiva
avgifter och I6neberoende produktionsskatter inklusive egenféretagares
I6neskatter, per producerad foradlingsvardeenhet. ° Kalenderkorrigerade vérden.
8 Bruttooverskott per féradlingsvardeenhet.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

SJUNKANDE LONSAMHET 2012

Enhetsarbetskostnaden 1 niringslivet stiger jimférelsevis snabbt
2012 eftersom arbetskostnaden per timme Okar i férhéllande till
produktiviteten. Foretagen hojer inte priserna tillrickligt for att
kompensera f6r 6kningen av enhetsarbetskostnaden, och 16n-
samheten, mitt som vinstandel, férsimras dirfor (se diagram
187 samt faktarutan nedan f6r en foérklaring av I6nsamhetsbe-
greppen).

Att foretagens 16nsamhet férsimras bekriftas av Konjunk-
turbarometern, som visar en forsimring andra kvartalet 2012
jamfort med laget forsta kvartalet 2012 och jaimfoért med storre
delen av 2011 (se diagram 188).



Den svaga konjunkturutvecklingen under senare ar har inne-
burit att foretagen investerar mindre dn tidigare. Kapitalstocken
Okar darfér langsammare och 16nsamheten mitt som kapitalav-
kastning sjunker nigot mindre dn vinstandelen. Ar 2013 uppgar
kapitalavkastningen efter avdrag for kapitalforslitningskostnader
1 ndringslivet exklusive finans- och fastighetsverksamhet till
11,6 procent 2013, vilket 4r ndgot ligre 4n den genomsnittliga
avkastningen pé 12 procent sedan 1993 (se diagram 189).

FAKTA

Olika matt pa lonsamhet

Nir produkter tillverkas férbrukas en mingd insatsprodukter,
béade varor och tjanster. Skillnaden mellan virdet av de produk-
ter som foretagen tillverkar (bruttoproduktionen) och virdet av
de produkter som foérbrukas i tillverkningen benidmns foridlings-
vdrde.

Foridlingsvirdet fordelas till arbetstagarna i form av 16n (och
andra arbetskostnader) och till finansidrer (kapitaligare) i form
av ett bruttooverskott. Forddlingsvirdets utveckling beror bade
pa hur produktionsvolymen och forddiingsvérdepriset utvecklas.
Foridlingsvirdepriset berdknas utifrin hur produktpriserna ut-
vecklas med avdrag f6r férbrukningspriserna. Foradlingsvirde-
priset stiger snabbare ju mer priserna pa de tillverkade produk-
terna stiger i férhallande till priserna pd de produkter som for-
brukas 1 tillverkningen. Ett hogre féridlingsvirdepris skapar
utrymme for hégre arbetskostnader och/eller bruttoéverskott.

Netto6verskottet dr det som aterstar efter att kostnader f6r
kapitalforslitning dragits frin bruttodverskottet. Féretagens 16n-
samhet mits ofta som kvoten mellan nettodverskottet och kapi-
talstocken, det vill sdga avkastningen pa kapital. Eftersom den
férvintade avkastningen dr avgdrande f6r investeringsbesluten
har foéretagens 16nsamhet stor betydelse f6r produktion och
sysselsittning.

Bruttodverskottet som andel av foradlingsvirdet anger vinst-
andelen. Arbetskostnaden som andel av férddlingsvirdet anger
arbetskostnadsandelen. Dessa andelar visar hur férddlingsvirdet i
foretagen fordelas mellan finansiirer (kapitaldgare) och l6ntaga-
re.

Konsumentpriser

LAG INFLATION I AR OCH NASTA AR

Inflationen har varit fortsatt lig under arets forsta sju manader
(se diagram 190). Prisutvecklingen har 6verlag varit dimpad och
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Diagram 188 Lonsamhet i naringslivet

Procent, &rsvarden respektive nettotal,
sasongsrensade kvartalsvarden
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=3 Lonsamhetsomdéme
= = Lénsamhetsomddme, genomsnitt 2003-2012
— Vinstandel (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 189 Kapitalavkastning i
naringslivet exkl. finans- och
fastighetsverksamhet

Driftsoverskott i procent av kapitalstocken,
|6pande priser
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— Bruttokapitalavkastning, procent

— = Nettokapitalavkastning, procent

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 190 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

L S el r5

— KPI
— - KPIF
—— KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 191 Fodretagens
prisférvantningar

Nettotal, manadsvarden, 3-manaders glidande

medelvéarde
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— Livsmedelshandel
— = Specialiserad butikshandel
—— Hotell och restaurang
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 192 Importpriser for
konsumtionsvaror och vaxelkurs
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
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— Importpriser fér konsumentvaror
— = Véxelkurs, KIX (hoéger)

Anm. En negativ (positiv) férandring av KIX

innebar en forstarkning (férsvagning) av
véxelkursen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 193 Enhetsarbetskostnad i

naringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade

varden

8

—— Arbetskostnad per timme
— = Produktivitet
31 Enhetsarbetskostnad

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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priserna pa varor och el har varit ligre 4n ifjol. Okningen av
konsumentpriserna mitt med fast bostadsrinta, KPIF, uppgick i
juli 2012 bara till 0,8 procent.

Den nirmaste tiden planerar foretagen endast mindre pris-
torindringar (se diagram 191). Kronférstirkningen bidrar till att
inflationen forblir lag framéver (se tabell 34). Att Riksbanken
sinker reporantan fjirde kvartalet 2012 medf6r att inflationen
mitt med KPI 6kar mindre dn mitt med KPIF (se avsnittet
”Penningpolitik, rintor och vixelkurser” i kapitlet ”Ekonomisk
politik™).

Tabell 34 Konsumentpriser

Procentuell forandring om inget annat anges

KP1 100 3,0 1,1 0,8
Rantekostnader, rantesats 36,6 0,7 -8,8
KPIF 100 1,4 1,1 1,3
Varor och tjanster 70 0,4 0,6 0,7
Boende 17 2,3 2,6 2,4
Energi 9 5,2 1,0 1,4
Rantekostnader, kapitalstock 4 6,5 6,0 55
KPIF exkl. energi 91 1,0 1,1 1,3
HIKP 1,4 1,1 1,1

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

STARKARE KRONA DAMPAR PRISOKNINGARNA PA VAROR
OCH TJANSTER

Prisckningstakten for varor och tjinster, som utgdr 70 procent
av KPI-korgen, bestims 1 h6g grad av utvecklingen av enhetsar-
betskostnaden i niringslivet och importpriserna fér konsum-
tionsvaror. Genomslaget av férindrade importpriser och enhets-
arbetskostnader pa konsumentpriserna sker dock med betydande
tordréjning (se faktarutan i slutet av detta avsnitt).

Importpriserna pa konsumentvaror sjonk tillbaka under £61-
sta halvdret i dr. Forstirkningen av kronan vintas medféra att
importpriserna fortsitter sjunka under andra halvaret. En dim-
pad internationell prisutveckling medfér att importpriserna fort-
sdtter att utvecklas svagt under 2013 (se diagram 192). Detta
hiller i sin tur tillbaka utvecklingen av konsumentpriserna de
ndrmaste aren. Att genomslaget till konsumentpriserna sker
gradvis har flera orsaker. En orsak dr att méinga féretag valuta-
sdkrar sina affdrer, vilket innebdr att det tar ett tag innan deras
kostnader sjunker till f6ljd av kronforstiarkningen. En annan
orsak dr att det tar ett tag for handlarna att férvissa sig om att
kronférstirkningen inte ér tillfdllig. I det kortare perspektivet dr
det dirfor troligt att kronférstirkningen endast i mindre ut-
strackning paverkar deras prissittning, utan snarare Okar deras
vinstmarginaler.



Enhetsarbetskostnaden 1 niringslivet stiger jimforelsevis
snabbt i ar, men betydligt mindre nista ar (se diagram 193). Att
enhetsarbetskostnaden utvecklades mycket svagt under 2010 och
2011 bidrar dock till att ddimpa effekterna av stigande kostnader.
Detta eftersom genomslaget av forindrade importpriser och
enhetsarbetskostnader pa konsumentpriserna sker med f6rdr6j-
ning.

Inflationen beror dock inte enbart pd féretagens kostnader
utan ocksd pi efterfrigeliget i ekonomin och pi vilka férvint-
ningar ekonomins aktorer har. Andelen féretag som planerar att
hoéja priserna den narmaste tiden dr férhallandevis liten (se
diagram 191). Foretagens inflationsférvintningar dr ocksa liga.
Sammantaget stiger varu- och tjinstepriserna lingsamt nista ar.

STIGANDE LIVSMEDELSPRISER

Livsmedelspriserna i KPI har 6kat de senaste manaderna.st Upp-
gangen sker efter en lingre period av stigande livsmedelspriser i
producentledet, vilket talar fOr att uppgangen férblir varaktig (se
diagram 194).

Under juli och augusti 2012 har de internationella priserna pa
spannmal stigit kraftigt till f6ljd av torka 1 USA och delar av
Europa (se diagram 195 och avsnittet ”’Internationell konjunk-
turutveckling”). Uppgangen i de internationella priserna leder i
viss utstrickning till stigande import- och hemmamarknadspri-
ser. Detta leder i sin tur till h6gre livsmedelspriser i konsument-
ledet. Snabbast och stérst blir effekten pa mjol och andra pro-
dukter dir spannmal utgér en stor del av produktionskostnaden.
En mindre, och f6rdr6jd, effekt kan dock vintas dven pa till
exempel kétt, dir spannmal utgdr en del av produktionskostna-
den i form av foder. Den kraftiga forstirkningen av kronan den
senaste tiden ddmpar dock effekterna av de hogre virldsmark-
nadspriserna pa spannmal.

ENERGIPRISERNA OKAR

Priset pa riolja har stigit kraftigt under juli och augusti 2012 (se
vidare kapitlet “Internationell konjunkturutveckling”). Det har
medfort att svenska drivmedelspriser aterigen stigit (se diagram
196). Den senaste tidens uppgang i rioljepriserna bedéms delvis
forklaras av tillfilliga utbudsstérningar. En stigande efterfrigan
pé olja under 2013 innebir dock att raoljepriserna, och didrmed
drivmedelspriserna, férblir héga dven framover.

Elpriserna ligger 1 dagsliget pa de ligsta nivierna pa flera ar.
Héga nivaer 1 vattenmagasinen och prissattningen pa termins-
marknaden talar fOr att priserna kommer att forbli laga fram till
vintern.

84 prisskningen under maj och juni kan till viss del férklaras av kraftiga
prisuppgdngar for enstaka frukter och gronsaker. Gronsaker sjonk kraftigt i pris i
juli, vilket medférde att livsmedel totalt sjonk i pris. Sdsongsrensat 1&g dock
prisnivan for livsmedel i juli 1,6 procent hoégre &n i april, och 1,5 procent hogre an i
inledningen av aret.
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Diagram 194 Livsmedelspriser
Arlig procentuell férandring, manadsvarden

15 -15

— Livsmedel i KPI
— = Producentpris, inhemsk tillgang

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 195 Europeiska och svenska
producentpriser
Arlig procentuell férandring, ménadsvarden

60 7

40

20 7

-20 -

— Europeiska matpriser
—— Importpris for livsmedel (PPI)
—— Importpris foér jordbruksprodukter (PPI)

Kallor: Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut
(HWWI) och SCB.

Diagram 196 Raolja och drivmedel
US dollar per fat respektive kronor per liter,

manadsvéarden
140 7
1204
100
80 -
60 -
40+

20+

— R&olja, brent
—— Bensinpris (hoger)

Kallor: Macrobond, International Petroleum
Exchange, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 197 Boendekostnader
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

4 -

— Hyror
— = Boende exkl. réantekostnader

Anm: Hyror utgor den enskilt storsta delposten i
boendeaggregatet. Ovriga delposter utgérs av
fastighets- och tomrattsavgift, avskrivningar,
reparationer, forsakringar samt vatten, avlopp,
sotning och sophamtning.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 198 Restaurangpriser i KPI1

Procentuell férandring, sasongsrensade
manadsvarden

2.0 T 2.0

1.0

0.0
B R R --1.0
-2.0 : . : T T T T -2.0

05 07 09 11

Anm. Sista observation avser juli 2012.
Restaurangpriserna mats med aggregatet
"fortaring utanfor hemmet”. Inkluderar inte
alkohol.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Sammantaget blir den direkta effekten pi inflationen fran
energipriserna relativt mattlig 2012. Stigande energipriser bidrar
indirekt till inflationen genom att de driver upp priserna pa
andra varor och tjanster i och med att energi dr en viktig insats-
vara i produktionen. Den kraftiga uppgangen i energipriserna
2010 och 2011 beddms ge en viss f6rdr6jd effekt pa inflationen
2012.

HYRORNA STIGER MER 1 AR

Avtalen avseende 2012 ars hyror indikerar att hyror mitt i KPI
kommer att 6ka ndgot snabbare 2012 dn dret innan (se diagram
197). Hoéjningarna 2013 blir ndgot ldgre dn 2012, delvis som en
effekt av prognostiserad finanspolitik 1 form av sidnkt fastighets-
avgift for hyresfastigheter (se kapitlet ”Offentliga finanser”).

LAGRE RESTAURANGMOMS MEDFOR LAGRE
KONSUMENTPRISER 2012

Momsen pa restaurang- och cateringtjinster sinktes den 1 janua-
11 2012. Priserna pa restaurangmat 1 KPI sjonk 1 januari med

1,7 procent jamfért med féregiende manad. Under perioden
februari till juni ldg priserna i stort sett stilla (se diagram 198). 1
juli steg priserna jaimfort med féregiende manad med

0,25 procent i sisongsrensade termer, vilket motsvarar den ge-
nomsnittliga 6kningstakten per manad f6r perioden 2000-2011.

Konjunkturinstitutets bedémning ér att den sidnkta restau-
rangmomsen medfort att priserna till och med april méanad blivit
ca 3 procent ligre 4n de annars skulle ha blivit, vilket motsvarar
ett genomslag av momssinkningen pa ca 30 procent.ss Produ-
centpriserna pa livsmedel, vilka dr en viktig férklaringstaktor f6r
restaurangprisernas utveckling, 6kade mycket svagt i pris under
inledningen av dret och kan, med f6rdréjning, ha dimpat prisut-
vecklingen under de senaste manaderna. Det dr dirfér h6gst
osikert om den svaga prisutvecklingen under maj och juni kan
tolkas som ett tecken pi att genomslaget av reformen skulle vara
stérre dn vad Konjunkturinstitutet tidigare bedémt.

Sinkningen av restaurangmomsen har inneburit att inflatio-
nen mitt med KPI och KPIF blivit drygt 0,1 procentenhet ligre
under forsta halvdret 2012 4dn vad som annars skulle ha varit
fallet. Hojningen av tobaksskatten den 1 januari 2012 verkar
diremot 1 motsatt riktning, men dess effekt pa inflationen ar
mindre.

85 Konjunkturinstitutet,”Kortsiktiga priseffekter av sankt mervardesskattesats pa
restaurang- och cateringtjanster”, Férdjupnings-pm nr. 13, 2012.
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FAKTA

Enhetsarbetskostnad i naringslivet och importpriser

viktiga for inflationsutvecklingen

Pa ling sikt bestims prisdkningstakten f6r varor och tjinster,
vilka utgdr 70 procent av KPI-korgen, i h6g grad av hur en-
hetsarbetskostnaden utvecklas. Enhetsarbetskostnaden bestims
av hur arbetskostnaderna och produktiviteten utvecklas. Foreta-
gen anpassar priserna efter utvecklingen av enhetsarbetskostna-
den si att en marknadsmissig avkastning uppnds. Férdndringar i
enhetsarbetskostnaden paverkar priserna med viss f6rdréjning,
bland annat for att det 4r férenat med kostnader att dndra pri-
serna.

Inflationen péverkas ocksa av hur importpriserna utvecklas.
En stor del av de konsumtionsvaror som ingar i KPI importeras.
Forindrade importpriser paverkar dven de svenska konsument-
priserna genom att kostnaden fr insatsvaror i den inhemska
produktionen péverkas. Pi kort sikt brukar sambandet mellan
importpriser och inflationen vara starkare dn det mellan en-
hetsarbetskostnad 1 ndringslivet och inflationen. En delférklaring
ir att manga importvaror ir sisongsvaror som relativt ofta byts
ut 1 handeln. Detta innebir ocksd att férindringar i vixelkursen
kan fi ett snabbt genomslag pa den svenska inflationen via 4nd-
rade importpriser.






Offentliga finanser

Den svaga konjunkturutvecklingen gor att det uppstar ett mindre
underskott i de offentliga finanserna bade i ar och nasta ar. In-
komsterna utvecklas svagt samtidigt som utgifterna som andel
av BNP okar i &r. Prognosen baseras pa att regeringen genomfor
ofinansierade atgarder om 14 miljarder kronor 2013.86 Med den-
na prognos minskar det konjunkturjusterade sparandet ndgot
inte bara i &r utan aven 2013. Finanspolitiken ar darmed svagt
expansiv bada aren men detta bedoms vara forenligt med de

budgetpolitiska malen.

Laget i de offentliga finanserna

LITET UNDERSKOTT I DE OFFENTLIGA FINANSERNA

Det finansiella sparandet 1 den offentliga sektorn férsvagas bade
iar och nista ar till f6ljd av den svaga konjunkturutvecklingen
(se tabell 35 och diagram 199). Inkomsterna minskar nigot som
andel av BNP bide i ar och nista ar. Det beror frimst pd att
foretagens direkta skatter minskar som andel av BNP. Sett 6ver
bdda 4ren Okar samtidigt utgifterna som andel av BNP, eftersom
bland annat offentlig konsumtion och transfereringar till hushal-
len 6kar snabbare dn BNP (se diagram 200).

Tabell 35 Den offentliga sektorns finansiella sparande
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

Inkomster 1735 1781 1829
Procent av BNP 49,7 49,6 49,4
Utgifter 1731 1791 1 843
Procent av BNP 49,6 49,9 49,8
Finansiellt sparande 5 —-10 —14
Procent av BNP 0,1 -0,3 —-0,4

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutet prognostiserar inga ytterligare ofinansierade
atgirder 2012 utover de dtgirder om ca 15 miljarder kronor som
redan har beslutats.s” Med denna prognos minskar det konjunk-
turjusterade sparandet med 0,3 procent av potentiell BNP och
finanspolitiken dr ddrmed expansiv i ar (se diagram 201). For
2013 prognostiserar Konjunkturinstitutet att regeringen genom-

86 Berakningarna avslutades den 23 augusti. Den 24 augusti presenterade
finansminister Anders Borg i Harpsund regeringens nya prognos och ett
reformutrymme som 2013 uppgar till 23 miljarder kronor, det vill sdga 9 miljarder
kronor mer &n vad som ligger i prognosen. | fordjupningen ”Kort kommentar till
regeringens aviserade forslag pa ofinansierade atgarder 2013” redovisas en
oversiktlig berakning av hur prognosens centrala variabler paverkas av denna mer
expansiva finanspolitik 2013.

87 Se budgetpropositionen fér 2012 och férdjupningen "Budgetpropositionen for
2012” i Konjunkturlaget, december 2011.
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Diagram 199 Offentliga sektorns
finansiella sparande

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser

150 + r 10

75 1

-75+ r-T-5
|
i
-150 t-+-10
i
i
B o o B B o o B B o o B B o o e 1
80 84 88 92 96 00 04 08 12
= Miljarder kronor
— Procent av BNP (héger)
Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 200 Inkomster och utgifter i
offentlig sektor
Procent av BNP, I6pande priser
o s r58

— Inkomster
— = Utgifter

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 201 Offentliga sektorns
faktiska och konjunkturjusterade
finansiella sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP

4+

— Faktiskt sparande
= = Konjunkturjusterat sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 202 Finansiellt sparande i
olika delar av offentlig sektor
Procent av BNP, |6pande priser

2.5

2.0 7

1.5+

-1.5 T ™ T ™ l ™
— Staten

— = Alderspensionssystemet
— Kommuner

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

for ofinansierade atgirder om 14 miljarder kronor. Eftersom den
genomsnittliga kommunalskatten héjs i prognosen med motsva-
rande 1 miljard kronor 2013 blir effekten pad det finansiella spa-
randet i den offentliga sektorn 13 miljarder kronor. Det kon-
junkturjusterade sparandet minskar dd med ytterligare

0,2 procent av potentiell BNP och finanspolitiken blir alltsd
ndgot expansiv dven detta ar (se kapitlet "Makroekonomisk ut-
veckling och ekonomisk politik 2012-2016"). I tabell 36 visas
den antagna férdelningen av Konjunkturinstitutets prognostise-
rade finanspolitik 2013. Férdelningen baseras pa en beddmning
av regeringens aviseringar om framtida atgirder och inriktning
av finanspolitiken.

Tabell 36 Antagen fordelning av Konjunkturinstitutets
prognostiserade finanspolitik 2013

Miljarder kronor, I6pande priser

Hushallens direkta skatter* 1
Foretagens direkta skatter -5
Punktskatter och évriga skatter? -1
Inkomster -5

Offentlig konsumtion®
Offentliga investeringar®

Transfereringar till hushall

Utgifter 8
Total effekt efter finansiellt —-13
sparande

1 Avser hojd genomsnittlig kommunalskatt. ? Prognosen féljer de forslag till
skattesankningar som publicerades i samband med varpropositionen, se "Vissa
skattefragor i budgetpropositionen 2013”, promemoria, Finansdepartementet.
3 2 miljarder kronor tillfors kommunsektorn i form av riktade statsbidrag och

1 miljard kronor tillfors staten. * Hela beloppet avser statliga investeringar.

Anm. | tabellen redovisas den direkta effekten av en atgard. Den direkta effekten
tar inte hansyn till att atgarden kan ge upphov till beteendeférandringar, som i sin
tur kan leda till féréandrade skatteinkomster och transfereringsutgifter.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

TILLFALLIGA PENGAR FORSTARKER SPARANDET I
KOMMUNSEKTORN 1 AR

Det finansiella sparandet i staten minskar i ar till f6ljd av att
statens inkomster, framfor allt foretagens direkta skatter, utveck-
las svagt (se tabell 37 och diagram 202). Allt eftersom ekonomin
successivt dterhdmtar sig forstirks statens finansiella sparande
och nista ar blir det ett litet verskott i statens finanser.

Till £6ljd av hégre pensionsutbetalningar minskar det finansi-
ella sparandet i dlderspensionssystemet bade i 4r och nista ér. I
kommunsektorn férstirks det finansiella sparandet tillfalligt 1 dr.
Forstirkningen forklaras framfor allt av att kommunsektorn far
en betydande engingsutbetalning frain AFA Forsikring pa
knappt 12 miljarder kronor i slutet av dret (se avsnittet ”Offent-
lig konsumtion” i kapitlet ’BNP och efterfrigan”). En storre del
av dessa extra medel kommer inte anvindas under aret och det
ekonomiska resultatet i kommunsektorn f6rbéttras i motsvaran-



de grad. En mindre del anvinds dock till konsumtion och inve-
steringar och bidrar ddrmed till att géra den samlade finanspoli-

tiken expansiv i ar.

Tabell 37 Finansiellt sparande i delsektorer

Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

Staten -4
Alderspensionssystemet 19
Kommunsektorn -10
Offentliga sektorn 5

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

-0,1
0,5
-0,3
0,1

-0,4
0,2
0,0

—0,3

0,1
-0,1
-0,3
—0,4

STATSSKULDEN FORTSATTER FALLA SOM ANDEL AV BNP

Savil statens finansiella sparande som budgetsaldot blir negativt

1 4ar och uppgar till 15 miljarder kronor respektive —32 miljarder
kronor (se diagram 203). I dr 6kar Riksgildens nettoutlaning och
samtidigt dr skatteperiodiseringarnass positiva. Detta dr de frims-

ta forklaringarna till att budgetsaldot 4t ca 17 miljarder kronor

ldgre 4n det finansiella sparandet i ar (se tabell 38). Statens finan-

siella sparande 4r positivt 2013. D4 4r dock skatteperiodisering-

arna negativa, vilket ger ett budgetsaldo pa —13 miljarder kronor.
Statsskulden okar framfor allt i 4&r men 4ven nasta ir eftersom
budgetsaldot ir negativt bada dren. Statsskulden 6kar dock

mindre dn lanebehovet i dr eftersom den del av den befintliga

skulden som 4r upplanad i utlindsk valuta virderas ner nir kro-

nan forstarks. Som andel av BNP fortsitter statsskulden att falla

(se diagram 204).

Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld, den sa
kallade Maastrichtskulden, Okar mer 4n statsskulden i ir efter-

som framfor allt kommunsektorns skuld 6kar. Som andel av
BNP ir Maastrichtskulden oforindrad i ar for att falla tillbaka
ndgot nista ar (se diagram 205 och tabell 38).

88 | statens finansiella sparande hanfors skatter till det &r de avser medan de i

statsbudgeten redovisas det ar de betalas.
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Diagram 203 Statens budgetsaldo och

finansiella sparande
Miljarder kronor, I6pande priser
200

100 +

-100 -

-200 LN S B S B S B S
o1 03 05 07 09 11 13

— Budgetsaldo
— = Finansiellt sparande

Kallor: SCB, Riksgélden och Konjunkturinstitutet.

Matt pa offentlig skuldsattning

Statsskulden avser statens konsoliderade
skuld, det vill saga statens skulder minus
statens egna innehav av statspapper. Dar-
med avses den skuld staten har till 6vriga
sektorer i Sverige och till utlandet. Mattet
anvands i exempelvis budgetpropositionen
och arsredovisningen for staten.

Maastrichtskulden avser hela den offentli-
ga sektorns konsoliderade bruttoskuld.
Exempelvis raknas alderspensionssystemets
innehav av statspapper bort. Maastricht-
skulden ar ett matt som tas fram av alla EU-
lander. Det finns ett krav inom stabilitets-
och tillvaxtpakten att Maastrichtskulden inte
far overstiga 60 procent av BNP.

Diagram 204 Statsskuld

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser

1600 A
1500
1400 -
1300
1200 -

1100 A

1000

r 200

~ 100

r-100

T -200

= Miljarder kronor
— Procent av BNP (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

T Tt =20
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13
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Diagram 205 Konsoliderad bruttoskuld Tabell 38 Budgetsaldo, statsskuld och Maastrichtskuld

(Maastrichtskuld) Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
|6pande priser

1500 T -----===========———————————————————o_—- 80 Finansiellt sparande -3,9 —-14,8 2,5
i Procent av BNP -0,1 -0,4 0,1
1400 »A,—i 777777777777 S ) Periodiseringar 43,4 3,5 -11,7
— | | Skatteperiodisering 43,8 7,0 -11,7
1300 +---pt L | Y- o T O L 60 Ranteperiodisering -0,3 -3,5 0,0
] Kommunbidragsperiodisering 0,0 0,0 0,0
1200 4.- \‘~.\ | <o Avgransningar 23,3 —20,9 -4,0
Forsaljning av aktier med mera 23,1 0,1 0,0
1100 - /\\ L 40 Extraordinara utdelningar 5,9 4,7 0,0
N —
Delar av Riksgaldens
nettoutlaning 0,7 —20,0 -6,5
1000 Tt f 1 30 -
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 Ovriga avgransingar 6,5 5,6 2.5
= Miljarder kronor .
— Procent av BNP (héger) Ovrigt 5,0 0,7 0,7
. A o Budgetsaldo 67,8 -31,6 -12,5
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Procent av BNP 1,9 -0,9 -0,3
Vardeforandring, ovrigt -30,0 10,8 0,9
Diagram 206 Den offentliga sektorns Statsskuld, forandring -37,8 20,8 11,5
finansiella stallning Statsskuld 1075 1096 1108
Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser Procent av BNP 30,8 30,6 29,9
1000 - Maastrichtskuld 1341 1377 1412
Procent av BNP 38,4 38,4 38,1

800 -

600 Kallor: Ekonomistyrningsverket, SCB, Riksgalden och Konjunkturinstitutet.

400 FORBATTRAD FINANSIELL STALLNING TROTS OKANDE

2001 SKULDER

0 Den offentliga sektorns finansiella stillning, det vill sidga skillna-

72007 den mellan offentlig sektors finansiella tillgingar och skulder,

-400

torstirks tillfalligt i ar trots att det finansiella sparandet dr nega-
2600 Attt tivt (se diagram 200). Det beror dels pa att virdet av de finansiel-
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

= iljarder kronor la tillgAngarna stiger, dels pa att skulden som 4r upplanad i ut-
— Procent av BNP (hoger)

lindsk valuta minskar i virde. Tillgingarna omfattar exempelvis
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet. aktier 1 bérsnoterade bolag, kommunala och helstatliga bolag.
Forstirkningen sker i dlderspensionssystemet dir den storsta
delen av den offentliga sektorns finansiella tillgangar ligger (se
tabell 39). Pensionsskulden dr dock inte medriknad. Den finan-
siella stillningen fOrsvagas i bade staten och kommunsektorn
under prognospetioden. Nista ar forsvagas den finansiella still-
ningen i offentlig sektor och minskar dirmed som andel av
BNP.



Tabell 39 Den offentliga sektorns finansiella stallning

Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

Offentlig sektor 745
Procent av BNP 21,3
Staten —153
Procent av BNP —4,4
Kommunsektorn 17
Procent av BNP 0,5
Alderspensionssystemet 880
Procent av BNP 25,2

Kallor: SCB (Finansréakenskaperna) och Konjunkturinstitutet.

Offentliga sektorns inkomster

754
21,0
-159
4.4
15
0,4
898
25,0

744
20,1
-168
4,5

0,1
907
24,5

Den offentliga sektorns inkomster minskar nagot som andel av
BNP bide i 4r och nista ir trots att hushillens direkta skatter
Okar som andel av BNP (se diagram 207 och tabell 40). Det

beror frimst pd att foretagens direkta skatter minskar som andel

av BNP. Skattekvoten, det vill sidga skatter och avgifter som

andel av BNP, uppgir till drygt 44 procent bade i 4r och nista édr

(se tabell 40).

Tabell 40 Den offentliga sektorns inkomster

Procent av BNP, I6pande priser

Hushallens direkta skatter 15,3
Foretagens direkta skatter 3,4
Socialavgifter 7,1
Mervardesskatt 9,4
Punktskatter 2,6
Ovriga skatter 6,6
Skattekvot 44 .4
EU-skatter -0,2
Ovriga inkomster 5,4
Offentliga sektorns inkomster 49,7

15,5
3,1
7,3
9,4
2,5
6,5

44,4

-0,2
5,4

49,6

15,6
3,0
7,3
9,4
2,5
6,5

44,4

-0,2

5,2
49,4

Anm. Skatter som betalas till EU ingar i skattekvoten men inte i den offentliga

sektorns inkomster.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

HUSHALLENS DIREKTA SKATTER OKAR SOM ANDEL AV BNP

1 AR

Den storsta delen av hushallens direkta skatter utgdrs av skatt pa
forvarvsinkomster. Hushillens direkta skatter kar som andel av

BNP i ar, frimst till f6ljd av att Iénesumman 6kar som andel av

BNP (se diagram 208) men édven till f6ljd av att den genomsnitt-
liga kommunalskatten har héjts med 4 6re. Nista dr 6kar hushdl-

lens direkta skatter nagot eftersom den genomsnittliga kommu-
nalskatten h6js med 5 6re (se tabell 36 i avsnittet ”Liget i de

offentliga finanserna”).
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Diagram 207 Den offentliga sektorns
inkomster

Procentuell férandring respektive procent av BNP,
l6pande priser
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= Procentuell féréandring

— Procent av BNP (hdger)

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 208 Viktiga skattebaser
Procent av BNP, I6pande priser
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— Lonesumma

— = Beskattningsbara transfereringar
—— Hushallens konsumtionsutgifter

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 209 Skatt pa hushallens
kapitalinkomster

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser

80 -
60 -
40 -
20 -

0 _/V i 0.0

-0.5

O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

= Miljarder kronor

— Procent av BNP (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 210 Mervéardesskatt

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
|6pande priser

350 o r i1l

300 -

250 -

200 -

100+ttt 6
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

= Miljarder kronor
— Procent av BNP (héger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 211 Punktskatter
Procent av BNP, |6pande priser
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— Alkoholskatt

— = Tobaksskatt
— Energiskatt
= Totalt

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 212 Socialavgifter inklusive
allman Iéneavgift
Procent av BNP, I6pande priser

16 -
144

12
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— Socialavgifter inkl. allman l6neavgift

— = Socialavgifter
—— Allméan I6neavgift

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

I hushallens direkta skatter ingér dven hushiéllens skatt pa ka-
pitalinkomster. Hushéllens kapitalskatter 6kar marginellt 1 4r och
ligger still ndsta ar (se diagram 209).

FORETAGENS DIREKTA SKATTER MINSKAR | AR

Inkomsterna fran féretagens direkta skatter bestar till storsta
delen av bolagsskatt. Foretagens direkta skatter minskar som
andel av BNP bade 1 ar och nista ar. I 4r leder den svaga kon-
junkturutvecklingen till att féretagens vinster utvecklas svagare
in BNP vilket forklarar att foretagens direkta skatter minskar
som andel av BNP i 4r. Nista 4r férklaras minskningen i féreta-
gens direkta skatter frimst av den prognostiserade sinkningen
av bolagsskatten med ca 5 miljarder kronor (se tabell 40).

SVAG UTVECKLING AV INKOMSTER FRAN
MERVARDESSKATT

Inkomsterna frin mervirdesskatt vixer langsamt i ar nir tillvix-
ten i savil hushallens som offentliga sektorns konsumtion dim-
pas samtidigt som bostadsinvesteringar faller. Darut6ver bidrar
sinkningen av mervirdesskatten pa restaurang- och catering-
tjdnster som inférdes den 1 januari 2012 till den svaga utveck-
lingen. Siankningen motsvarar ca 5 miljarder kronor i ldgre skat-
teinkomster. Nista ar vixer hushallens konsumtion snabbare
och investeringar i bostider vinder upp igen vilket medfor att
den offentliga sektorns inkomster fran mervirdesskatt ocksa
Okar snabbare. Som andel av BNP dr mervirdesskatteinkoms-
terna i stort sett oférindrade bade 1 dr och nista dr (se diagram
210).

FORTSATT LAGRE INKOMSTER FRAN PUNKTSKATTER

Punktskatterna bestar 1 huvudsak av skatt pd alkohol, tobak och
energi. Trots héjda skattesatser har energiskatterna uppvisat en
tydligt neddtgiende trend som andel av BNP (se diagram 211).
Denna trend fortsitter 2012—-2013 och forklaras av dvergangen
till energisnalare bilar, miljévinligare drivmedel med ligre be-
skattning samt energieffektivare bostider. Alkohol- och tobaks-
skatter ligger stilla som andel av BNP.

INKOMSTER FRAN SOCIALAVGIFTERNA OKAR | AR

Den offentliga sektorns inkomster fran socialavgifter och allmin
léneavgift beror frimst pa hur 16nesumman utvecklas. Eftersom
l6nesumman ékar mer 4n BNP i ar sd 6kar inkomsterna fran
socialavgifter som andel av BNP i ar (se tabell 40 och diagram
212).



Offentliga sektorns utgifter

Den offentliga sektorns utgifter vixer med 3,5 procent 1 dr och
2,9 procent nista ar. Det dr hogre 4n den genomsnittliga utveck-
lingen 1993-2011 (se diagram 213). I 4r &kar utgifterna som
andel av BNP. Det dr framfor allt offentlig konsumtion och
transfereringar till hushall som Gkar jaimforelsevis snabbt (se
tabell 41). Nista ar faller utgiftsandelen tillbaka ndgot trots en
fortsatt svag utveckling av BNP. Fér 2013 ingdr 8 miljarder kro-
nor i ofinansierade utgiftsdkningar enligt Konjunkturinstitutets
prognostiserade finanspolitik (se tabell 30).

Tabell 41 Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP, I6pande priser

Offentlig konsumtion 26,6 26,9 26,8
Offentliga investeringar 3,2 3,3 3,1
Transfereringar 18,6 18,7 18,8
Hushallen 15,4 15,6 15,7
Foretagen 1,7 1,5 1,5
Utlandet 1,5 1,5 1,5
Ranteutgifter 1,2 1,1 1,1
Offentliga sektorns utgifter 49,6 49,9 49,8
Procentuell forandring 2,7 3,5 2,9

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

OKAD OFFENTLIG KONSUMTIONSANDEL I AR

Ungefir hilften av den offentliga sektorns totala utgifter utgdrs
av utgifter f6r konsumtion. I dr stiger konsumtionsutgifterna
som andel av BNP, vilket ytterst beror pa svag BNP-tillvixt.
Nista dr minskar konsumtionsandelen nagot (se diagram 214).
Framf6r allt bidrar den ldga statliga konsumtionstillvixten till
detta, trots prognostiserade ofinansierade dtgirder som riktar sig
till statlig konsumtion. Konjunkturinstitutet prognostiserar att
sammantaget 3 miljarder kronor i ofinansierade atgirder riktas
till offentlig konsumtion 2013, varav 1 miljard kronor till statlig
konsumtion och 2 miljarder kronor till kommunal konsumtion i
form av Skade statsbidrag. Flera landsting vintas héja skatten
och den genomsnittliga kommunalskatten bedéms 6ka med

5 6re 2013 (se tabell 36). Utan skatteh6jningar och 6kade stats-
bidrag skulle kommunsektorn som helhet inte klara att uppfylla
balanskravet, givet konsumtionsutgifterna i prognosen.

UTBETALNINGARNA TILL PENSIONARER OCH ARBETSLOSA
OKAR

I ar vixer de offentliga transfereringarna till hushallen med

23 miljarder kronor vilket motsvarar drygt 4 procent. Aven om
transfereringarna nista ar vixer ndgot lingsammare 4r det en
betydligt starkare utveckling 4n bade 2010 och 2011 (se diagram
215). I Konjunkturinstitutets finanspolitiska prognos ingar
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Diagram 213 Den offentliga sektorns
utgifter
Procentuell férandring respektive procent av BNP,

16p

ande priser
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Diagram 214 Offentliga
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lor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 215 Offentliga transfereringar

till hushall
Procentuell férandring respektive procent av BNP,
I6pande priser
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Helarsekvivalenter

En heldrsekvivalent motsvarar en person
som forsorjs med full ersattning ett helt ar,
det vill saga tva personer som fatt ersattning
pa grund av arbetsléshet i ett halvar var blir
en helarsekvivalent tillsammans. En helarsek-
vivalent ar alltsa en statistisk konstruktion och
beréknas for att ge ett jamfoérbart matt over
tiden pa hur stor andel av befolkningen som
forsorjs med vissa sociala erséattningar.

Ohalsa avser personer med sjuk- och rehabi-
literingspenning samt sjuk- och aktivitetser-
sattning (tidigare foértidspension).

Diagram 216 Personer med sjuk- eller
aktivitetsersattning (fortidspension)

Tusental personer
80 -

60 -

40

20

0
= Infléde
wem Utflode
— Personer med sjuk- eller aktivitetsers. (héger)

Kalla: Forsakringskassan.

Diagram 217 Personer med ersattning

vid ohéalsa
Tusental, heldrsekvivalenter
700 -

600 -

500 A

400 +

300 T T T T T T T T T T T I T T T T T T T T T T T T T T T T

80 85 90 95 00

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

r 700

r 600

r 500

- 400

300

2 miljarder kronor i 6kade transtereringar till hushdllen 2013 (se
tabell 30).

Den frimsta forklaringen till att de offentliga transfereringar-
na Okar ér att pensionsutbetalningarna (inkomstpension) 6kar
med 16 miljarder kronor 1 dr och med 18 miljarder kronor nista
ar pa grund av att inkomstindex stiger relativt snabbt och att
antalet pensiondrer 6kar jimforelsevis mycket.

Aven utgifterna for arbetslésheten Skar bade i ar och nista dr
nir ldget pd arbetsmarknaden férsvagas och bade antal arbetslo-
sa och personer i arbetsmarknadsprogram Okar.

Utgifterna f6r ohilsan, som minskat successivt sedan 2005,
Okar svagt 1 ar, bland annat till f6ljd av aterflédet av tidigare
sjukskrivna frin arbetstérmedlingen. Dessutom 6kar inflédet till
nya sjukskrivningar samtidigt som sjukskrivningarna blir lingre.
Utgiftsékningen f6r fler sjukpenningdagar ir storre, pd grund av
en hégre ersittningsniva, 4n minskningen i utgifterna fér sjuk-
och aktivitetsersittningen. Nésta ar minskar utgifterna fér ohil-
san aterigen eftersom antalet personer med sjukpenning dr i stort
sett oférandrat samtidigt som personer med sjuk- eller aktivitets-
ersittning fortsitter att minska, vilket beror pd att manga limnar
férminen till £6ljd av att de fyller 65 ar samt att inflédet numera
ar lagt (se tabell 42, diagram 216 och diagram 217).

Tabell 42 Personer 20—64 ar forsorjda med sociala
ersattningar

Helarsekvivalenter, tusental

Ohalsa 440 429 407
Sjuk- och rehabiliteringspenning 103 117 114
Sjuk- och aktivitetsersattning 337 313 293

Arbetsmarknadserséattningar 257 284 300
Arbetsléshetsersattning 88 108 114
Arbetsmarknadsprogram 169 176 186

Ekonomiskt bistand 97 100 102

Totalt 795 813 809

Forandring fran foregdende ar —63 18 -4

Andel av befolkningen i

aldergruppen 20—64, procent 14,4 14,7 14,5

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

INKOMSTPENSIONERNA SKRIVS UPP MED 4,1 PROCENT
2013

Den 1 januari 2013 kommer inkomstpensionerna att skrivas upp
med 4,1 procent. Det motsvarar en hdjning av den genomsnittli-
ga inkomstpensionen med knappt 500 kronor. Det finansiella
sparandet i dlderspensionssystemet férsvagas under prognospe-
rioden eftersom pensionsutbetalningarna ékar snabbare dn av-
giftsinbetalningarna. De stigande pensionsutbetalningarna 2012
och 2013 forklaras bade av h6ga uppskrivningar av inkomstpen-
sionen och av stora pensionsavgangar. Direktavkastningen pé
AP-fondernas tillgangar (rintor och utdelningar) ticker under-



Konjunkturlaget augusti 2012 111

skottet 2012 men beriknas inte géra det 2013 dé det finansiella
sparandet i dlderspensionssystemet blir negativt (se tabell 43). Inkomstpensioner

Inkomstpensionerna i pensionssystemet

skrivs fram med en féljsamhetsjusering, i
Tabell 43 Alderspensionssystemets finansiella sparande normala fall med inkomstindex efter ett
avdrag pa 1,6 procentenheter. Inkomstindex
for ett ar baseras pa de tre senaste arens
genomsnittliga realléneutveckling samt den
arliga forandringen av KPI i juni aret innan.

Miljarder kronor och procent av BNP, I6pande pris

Avgifter 217 223 229 . i . i

Om skulderna 6verstiger tillgangarna i pen-
Inkomstpensioner —220 —236 —254 sionssystemet blir balanstalet mindre &n 1

e och balanseringen aktiveras. | stallet for att
Avgiftsbverskott/underskott —3 —13 —26 skriva fram pensionerna med inkomstindex
Rantor och utdelningar 26 23 25 anvands da balansindex (se Konjunkturla-
i i get, mars 2009, for en beskrivning av hur

Konsumtionsutgifter -3 -3 -3 detta balansindex ar konstruerat). Nar till-
Finansiellt sparande 19 & _5 géngarna ater 6verskrider skulderna i pen-

sionssystemet kommer balansindex att 6ka
Procent av BNP 0,5 0,2 -0,1 mer &n inkomstindex. Balanseringen fortsat-

ter &nda tills balansindex ligger p& samma
Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet. nivad som inkomstindex. Pensionerna skrivs

d& fram p& ett normalt satt igen.

Skulderna kommer Gverstiga tillgingarna i pensionssystemet och
balanstalet blir da mindre dn 1. Ddrmed halls balansindex pd en

lig niva och foljsamhetsjusteringen blir negativ 2014 vilket dter- Diagram 218 Inkomstpension
igen innebir en nedskrivning av pensionerna (det skedde ocksi Index 2001=100
qe o . o 170 r170
2010 och 2011). Efterféljande ar kommer pensionerna ater att
skrivas upp (se tabell 44 och diagram 218). 1607 160
150 - 150
Tabell 44 Foljsamhetsjustering, inkomstindex, balansindex 140 7 140
och balanstal
130 - 130
Procentuell forandring
120 - 120
i 110 - 110
Foljsamhets-
justering* -4,3 3,5 4,1 -0,7 0,9 2,2 100 - 100
Inkomstindex? 1,9 4,9 3,7 3,0 3,2 3,6 % %
Balansindex 2,7 5,2 5,7 0,9 2,5 3,8 01 03 05 07 09 11 13 15
— Inkomstindex
Balanstal® 0,9549 1,0024 1,0198 0,9794 0,9931 1,0021 — - Balansindex
1 Foljsamhetsjustering innebér att pensionerna varje ar raknas om med Kallor: Forsakringskassan och Konjunktur-
utvecklingen av inkomstindex(eller balansindex) minus normen 1,6 procentenheter. institutet.
2 prognosen for utvecklingen av inkomstindex 2014—2016 &r en modellbaserad
berakning.
3 Balanstalet anger pensionssystemets tillgingar i forhallande till dess skulder.
Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet. Budgetpolitiska mal

Overskottsmalet innebar att den offentliga
sektorns finansiella sparande ska motsvara
1 procent av BNP i genomsnitt 6ver en kon-

Budgetpolitiska mal junkturcykel.

Utgiftstaket innebar att statens utgifter
med undantag for statsskuldsrantorna men

NEGATIVT FINANSIELLT SPARANDE I OFFENTLIG SEKTOR med tillagg for utgifterna i alderspensionssy-
stemet inte far 6verskrida den av riksdagen
2012 OCH 2013 beslutade nivan ett givet ar.
Enligt 6verskottsmalet ska den offentliga sektorns finansiella Balanskravet innebar att kommuner och
.. - . landsting ska uppratta budgeten for nasta
sparande uppgi till 1 procent av BNP &ver en konjunkturcykel. kalenderr s& att intékterna overstiger kost-

. .. . o : o . o naderna. Om underskott &nda uppstéar ska
Det finansiella sparandet dr negativt bade i 4r och nista 4r (se L

diagram 219). Sparandet 4t ligt bade pd grund av ligkonjunktu- TESESYERIED GUEEIGHE UNEEE 62 REVmEST
L2 o . K 2 i féljande tre aren.

ren och dirfor att finanspolitiken forts i en expansiv riktning

sedan 2009. Justerat f6r konjunkturen dr sparandet i genomsnitt

ca 1 procent av potentiell BNP dessa ar.
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Diagram 219 Offentliga sektorns
faktiska och konjunkturjusterade
finansiella sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP

4 -

— Faktiskt sparande
— = Konjunkturjusterat sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 220 Marginal till utgiftstaket
Miljarder kronor
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Kallor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

Konjunkturinstitutet prognostiserar att finanspolitiken kom-
mer att stramas at 2014-2016 och att det konjunkturjusterade
sparandet nar 1,5 procent av potentiell BNP 2016 (se avsnittet
”Finanspolitik” i kapitlet "Makroekonomisk utveckling och eko-
nomisk politik 2012-2016”). Detta sker samtidigt som konjunk-
turen forbittras och ekonomin i det nidrmaste nar konjunkturell
balans 2016. Det finansiella sparandet stiger som en f6ljd av
detta och blir 1,3 procent av BNP 2016. Konjunkturinstitutet
bedémer sammantaget att det finansiella sparandet 4r i linje med
overskottsmalet.

BUDGETERINGSMARGINALEN MINSKAR BADE 1 AR OCH
NASTA AR, MEN AR FORTSATT STOR

Marginalen till utgiftstaket har 6kat successivt fran 15 miljarder
kronor 2008 till rekordhéga dryga 70 miljarder kronor 2011.
Badde 1 ar och nista ar minskar marginalen, men den ir fortsatt
stor. Den ligre marginalen f6r 2013 beror till stor del pa att 6k-
ningen av det faststillda utgiftstaket mellan 2012 och 2013 dr
mindre 4n tidigare r (se tabell 45 och diagram 220).

De hoga budgeteringsmarginalerna innebir att utgiftstaket
knappast utgdr ndgon begrinsning av utgifterna under de nir-
maste aren. Om marginalerna skulle tas 1 ansprik kan
overskottsmalet dventyras.

Att 6kningen av de takbegrinsade utgifterna inte dr storre be-
ror till stor del pa att utgifterna f6r ohilsan minskat successivt
sedan 2005 och dessa utgifter dr fortsatt liga. I Konjunktur-
institutets prognos pa de takbegrinsade utgifterna ingar ofinan-
sierade utgifter motsvarande 8 miljarder kronor 2013 (se tabell
36 i avsnittet "Liget i de offentliga finanserna”).

Tabell 45 Utgiftstak for staten

Miljarder kronor

Faststallda utgiftstak for staten® 1063 1084 1093
Procent av BNP 30,4 30,2 29,5
Summa takbegransade utgifter

vid prognostiserad finanspolititk 990 1017 1043
Procent av BNP 28,3 28,4 28,2
Marginal till taket vid

prognostiserad finanspolitik 74 67 50

Marginal till taket vid beslutad
finanspolitik 74 67 58

1 Efter tekniska justeringar.

Kéllor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.

TILLFALLIG INKOMST LYFTER KOMMUNSEKTORNS
RESULTAT I AR

Resultatet i kommunsektorn blir hégt 1 ar till £6ljd av den tillfil-
liga utbetalningen pé ca 12 miljarder kronor frin AFA-férsikring
(se avsnittet ”Offentlig konsumtion” i kapitlet ’BNP och efter-
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frigan”). Enligt Konjunkturinstitutets bedémning anvinder Diagram 221 Resultat i

kommunerna endast en mindre del av dessa pengar till utgifter i Kommunsektorn exkl. extraordinara
ar. Det ekonomiska ldget i kommunsektorn ér dirmed mer an- ,\F,l)ic:;trj; Kronor

stringt 4n vad som indikeras av resultatet 2012 (se diagram 221). 20 --mmm oo - 20

I synnerhet giller detta landstingen, didr ekonomin 4r anstringd
dven ndsta ar. Kommunsektorn som helhet uppfyller dock ba-
lanskravet.

Fran och med 2013 inf6rs med stor sannolikhet ett system
med resultatutjimningsreserver (RuR) i kommunsektorn.s
Kommunerna fir dd 6kade méjligheter att spara Gverskott i goda
tider och anvinda dessa for att ticka underskott i simre tider.
Eftersom resultatet vintas bli ligt 2013 bedémer Konjunktur-
institutet att mojligheterna att spara medel i RuR kommer att
vara begrinsade 2013. "%0" To2” Toa” o6” ‘08" 107 12

e Kommuner
= Landsting

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

89 Se lagrédsremiss "Kommunala resultatutjamningsreserver”, Finansdepartementet
4 juni 2012 och "Spara i goda tider — for en stabil kommunal verksamhet”, SOU
2011:59.






Konjunkturlaget augusti 2012 115

FORDJUPNING

Effekter av de tillfalliga
statsbidragen till kommunsektorn
under finanskrisen

Kommunsektorn tillférdes sammantaget 20 miljarder kronor i
tillfalliga statsbidrag 2010—-2011. Detta bedéms ha medfort att
nedskarningar motsvarande ca 8 500 jobb kunde undvikas i
kommunsektorn 2010. Sett till hela ekonomin bedoms effekten
vara nagot storre, knappt 9 500 fler sysselsatta 2010 och drygt
4 000 fler 2011. Om de tillfalliga statsbidragen hade aviserats
tidigare och med I6fte om ytterligare statsbidrag ifall den eko-
nomiska utvecklingen forsamrades &n mer, hade sannolikt sys-
selsattningen kunnat hallas pa en hogre niva under krisen an vad

som blev fallet.

Denna fordjupning belyser effekterna pa investeringar, konsum-
tion och sysselsittning av de tillfélliga statsbidragen som betala-
des ut till kommunsektorn under finanskrisen. Aven effekter pa
l16nebildning och sysselsittning i ekonomin som helhet diskute-
ras. Fordjupningen baseras pa Konjunkturinstitutets f6rdjup-
nings-pm “Effekter av de tillfilliga statsbidragen till kommun-
sektorn under finanskrisen”.%

Nir finanskrisen slog till med full kraft mot svensk ekonomi
det fjirde kvartalet 2008 drabbades ocksa kommunsektorn,
frimst genom att skatteinkomsterna vixte langsamt nir arbets-
l6sheten steg och sysselsittningen foll. Det balanskrav som finns
i kommunsektorn innebir att budgeten for nésta kalenderir ska
upprittas s att intdkterna 6verstiger kostnaderna. Ligre skatte-
inkomster kan dirmed, allt annat lika, f4 en aterhallande effekt
pa den kommunala konsumtionen och pd de kommunala inve-
steringarna. Balanskravet kan siledes leda till att kommunsek-
torn minskar konsumtionen i daliga tider och 6kar den i goda
tider. Men kommunerna kan ocksa vilja att justera skattesatser-
na. Bada alternativen ér procykliska beteenden som forstirker
konjunktursvingningarna i svensk ekonomi.”

Under stora delar av 2009 var prognoserna for den ekono-
miska utvecklingen i Sverige betydligt mer dystra 4n den utveck-
ling som kom att realiseras. De dystra framtidsutsikterna ledde

% Se Hjelm, G. och Hultén, V., "Effekter av de tillfalliga statsbidragen till
kommunsektorn under finanskrisen”, Fordjupnings-pm nr 16, Konjunkturinstitutet,
2012.

91 Fr&n och med 2013 inférs sannolikt ett system med resultatutjamningsreserver i
kommunsektorn som ger 6kade mdjligheter for kommunerna att spara dverskott
och sedan tillfalligt budgetera fér underskott (se lagraddsremiss "Kommunala
resultatutjamningsreserver”, Finansdepartementet 4 juni 2012). Detta bor pa sikt
leda till mindre svangningar i den kommunala konsumtionen.
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Diagram 222 Arets resultat
Miljarder kronor
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— Resultat
— = Finansiellt sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

till att manga kommuner planerade f6r stora besparingar i 2010

ars budget.

For att stotta kommunsektorn under krisen presenterade re-
geringen tillfilliga stodpaket vid fyra tillfillen under 2009 och
2010 (se tabell 46). Sammantaget tillférde regeringen

20 miljarder kronor till kommunerna i form av tillfilliga statsbi-
drag 2010-2011. Av dessa var 17 miljarder kronor avsedda att
anvindas 2010 och 3 miljarder kronor 2011.

Tabell 46 Tillfalliga statsbidrag till kommunsektorn

Miljarder kronor

Vartillaggsbudget for 2009

Hosttillaggsbudget for 2009
Budgetproposition for 2010
Budgetproposition for 2011

April 2009

September 2009

Oktober 2009

Oktober 2010 3

Totalt 17 3 20

Kallor: Statskontoret och regeringen.

Effekter 1 kommunsektorn

HOGT RESULTAT I KOMMUNSEKTORN 2010

Ett svagt konjunkturlige innebir att kommunsektorns skattein-
komster blir laga. Da ér det rimligt att forvinta sig laga sparmar-
ginaler och ett lagt resultat, eftersom kommunerna sannolikt
torsoker halla uppe konsumtionen sd mycket som méjligt inom
ramen fOr balanskravet. Resultatet i kommunsektorn blev emel-
lertid mycket hogt, knappt 18 miljarder kronor 2010 (se diagram
222). Aven det finansiella sparandet blev hégt. Det starka resul-
tatet beror sannolikt dels pé att kommunerna Gverraskades av en
starkare ekonomisk utveckling, dels pd att en visentlig del av de
tillfilliga statsbidragen anvindes till att f6rbittra resultatet i stil-
let £6r att anvindas till konsumtion.

Bdde statistik och enkitsvar i en undersékning utférd av
Statskontoret ger st6d fOr att de tillfélliga statsbidragen medfor-
de ett battre resultat dn budgeterat.®2 En viktig forklaring ér att
mer édn hilften av de tillfilliga statsbidragen presenterades under
hésten 2009 och dirfor inte kunde tas med i kommunernas or-
dinarie budgetarbete f6r 2010. En annan faktor som tycks ha
spelat in var att de tillfilliga statsbidragen f6r 2010 uppfattades
som just tillfilliga och att det fanns betydande osikerhet om
skatteinkomsterna dven f6r 2011. Detta har sannolikt medfért
att besparingar inda gjordes 2010 med sikte pa 2011 4rs budget.

92 Se Det tillfalliga konjunkturstddet, Statskontorets rapport 2012:7.
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HUR ANVANDES DE TILLFALLIGA STATSBIDRAGEN?

Utifran Statskontorets enkitundersékning kan man fa en indika-
tion pa hur kommunsektorn anvinde de tillfilliga statsbidragen.
Det dr dock inte mdjligt att utifrin enkidtundersékningen, som ir
en kvalitativ unders6kning, och tillginglig statistik bokféra hur
statsbidragen anvindes. Konjunkturinstitutet har dirfér gjort en
bedémning av hur kommunerna kan ha anvint de tillfilliga
statsbidragen om 20 miljarder kronor.% I avsaknad av statsbi-
drag hade kommunerna, enligt Konjunkturinstitutets bedém-
ning, genomfort skattehdjningar motsvarande 3 miljarder kronor
2010.94 Nettoeffekten pd kommunernas inkomster var siledes ca
14,5 miljarder kronor detta ér, eftersom skatteinkomsterna varit
hogre i avsaknad av statsbidrag. Av samma anledning bedéms de
3 miljarder kronorna som betalades ut f6r 2011 inte alls ha pa-
verkat den kommunala konsumtionen. Utgangspunkten for ana-
lysen dr ddrfor de tillfilliga statsbidrag som betalades ut £6r 2010
(se tabell 40).

Nedan redovisas Konjunkturinstitutets bedémning av effek-
terna av de tillfdlliga statsbidragen pa investeringar, konsumtion
och sysselsittning. Kalkylerna dr behiftade med osikerhet och
resultaten bor darfor tolkas med forsiktighet.

LITEN ANDEL ANVANDES TILL INVESTERINGAR 2010

Varken statistik eller enkitsvaren i Statskontorets undersékning
tyder pd att investeringar i kommunsektorn 2010 paverkades i
ndgon storre utstrickning av de tillfilliga statsbidragen. Diremot
bed6éms det héga resultatet 2010 ha péaverkat investeringarna
2011 d4 investeringstillvixten var 6ver 10 procent. I avsaknad av
tillfilliga statsbidrag bedémer Konjunkturinstitutet att investet-
ingarna 2011 hade 6kat med runt 5 procent.

7 MILJARDER KRONOR ANVANDES TILL KONSUMTION 2010

Utifrdn enkitsvaren i Statskontorets undersékning bedéms de
tillfilliga statsbidragen i viss utstrdckning ha 6kat den kommuna-
la konsumtionen 2010. I synnerhet konsumtionen av f6érbruk-
ningsvaror Okade patagligt detta ar. Konjunkturinstitutet bedo-
mer att ca 7 miljarder kronor av de tillfilliga statsbidragen an-
vindes till konsumtion 2010. I avsaknad av tillfilliga statsbidrag
skulle konsumtionen, i I6pande pris, ha 6kat med ca 2 procent
detta dr, i stillet f6r 3,1 procent som blev utfallet.

93 Fér en narmare beskrivning av hur de tillfalliga statsbidragen kan ha anvéants se
Hjelm, G. och Hultén, V., "Effekter av de tillfalliga statsbidragen till kommunsektorn
under finanskrisen”, Férdjupnings-pm nr 16, Konjunkturinstitutet, 2012.

94 Att kommunerna i avsaknad av tillfalliga statsbidrag sannolikt hade genomfort
skattehojningar 2010 far stod bade i enkatsvaren i Statskontorets undersokning
och Sveriges kommuner och landstings prognos pa skatteunderlaget detta ar.

117
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NEDSKARNINGAR MOTSVARANDE 8 500 JOBB KUNDE
UNDVIKAS I KOMMUNSEKTORN 2010

Enligt analysen ovan bedéms de tillfilliga statsbidragen ha med-
fort att nedskirningar motsvarande ca 8 500 jobb kunde undvi-
kas i den kommunala sektorn 2010. Sysselsittningen paverkades
inte 2011 eftersom de 3 miljarder kronorna i tillfilliga statsbidrag
som betalades ut f6r 2011 inte bedéms ha paverkat konsumtio-
nen. Att konsumtionen inte paverkas beror pa att kommunerna
annars hade genomfort skattehdjningar (se avsnittet "Hur an-
vindes de tillfilliga statsbidragen?”). Den lingsiktiga sysselsatt-
ningsnivan paverkas inte av statsbidragen eftersom pengarna var
tillfalliga.

KNAPPT HALFTEN AV STATSBIDRAGEN ANVANDES TILL
ATT FORBATTRA RESULTATET

Sammantaget anvindes ca 40 procent (ca 7 miljarder kronor) av
de tillfalliga statsbidragen 2010 till konsumtion, medan effekter-
na pd investeringarna var mycket sma. Knappt 15 procent av
statsbidragen (ca 2,5 miljarder kronor) ersatte skatteinkomster
som annars skulle ha tillkommit via skattehdjningar och hade
dirmed ingen effekt pd konsumtion eller sparande. Konjunktur-
institutets bedomningar av effekterna pa konsumtion och skatter
innebir att ca 45 procent (ca 7,5 miljarder kronor) av de tillfilliga
statsbidragen anvindes till att forbittra kommunernas resultat
for 2010.

Effekter 1 ekonomin som helhet

Principiellt skulle effekterna pa sysselsittningen i hela ekonomin
av de tillfilliga statsbidragen bade kunna vara stérre och mindre
in effekterna pa den kommunala sysselsittningen. Det finns
flera skil till att effekterna skulle kunna vara szgrre. Fér det fOrsta
anvindes en del av de tillfilliga statsbidragen till kép av varor
och tjdnster frin den privata sektorn vilket sannolikt paverkar
sysselsittningen dir. Dessutom kan de ha bidragit till att fortro-
endet hos framfér allt hushall men dven féretag hélls pa en hég-
re niva 4n som annars hade varit fallet. Det medfér en hogre
efterfridgan och ddrmed hogre sysselsittning.

Det finns ocksa flera skil till att sysselsdttningseffekterna i
hela ekonomin skulle kunna vara mindre in effekterna pa kom-
munal sysselsittning, det vill siga férekomst av sd kallad undan-
tringning (crowding out). Ett skal dr om de tillfilliga statsbidra-
gen innebar att I6nerna i hela ekonomin blev hégre dn vad de
annars skulle ha blivit. I sd fall hade niringslivets l6nekostnader
Okat vilket allt annat lika innebdr ligre sysselsittning i niringsli-
vet. Om Riksbanken dessutom i detta ldge hade f6rt en mindre
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expansiv penningpolitik pd grund av den hogre 16nedkningstak-
ten sa hade efterfragan utvecklats svagare. Sysselsittningen i
niringslivet hade d4 paverkats dn mer negativt. Dessa kanaler f6r
undantringning ar generellt storre ju mindre lediga resurser det
finns pa arbetsmarknaden. Eftersom resursutnyttjandet pa ar-
betsmarknaden var ligt under de aktuella aren 4r det rimligt att
anta att undantringningseffekten ér liten.

Konjunkturinstitutets bedémning ér att de tillfilliga statsbi-
dragen inte har paverkat 16nebildningen nimnvirt. Huvudskilet
ir den férhandlingsordning och normbildning som féreligger pa
svensk arbetsmarknad.

For att analysera effekterna pa hela ekonomin anvinds Kon-
junkturinstitutets makromodell KIMOD.% Eftersom Konjunk-
turinstitutet bedémer att de tillfdlliga statsbidragen inte paverkat
l6nebildningen nimnvirt bestims effekten av de uteblivna stats-
bidragen pa l6nerna enligt modellens normala mekanismer, det
vill sdga genomsnittlig produktivitetsutveckling, arbetsloshet,
pris- och 16neférvintningar. Berdkningarna baseras pd bedém-
ningen av de effekter som de tillfilliga statsbidragen hade i kom-
munsektorn (se avsnittet "Effekter i kommunsektorn”).

EFFEKTER PA HELA EKONOMINS SYSSELSATTNING

Sett till ekonomin som helhet innebdr modellberdkningarna att
sysselsittningen dr knappt 9 500 ligre 2010 och drygt 4 000 lagre
2011 i avsaknad av tillfilliga statsbidrag. Det 4r ndgot mer dn den
bed6émda direkta effekten f6r den kommunala sektorn. Det be-
ror pa att sysselsdttningen minskar i den privata sektorn, dels pa
grund av mindre efterfrigan fran offentlig sektor (férbrukning
och kép av varor och tjinster), dels pa grund av ligre privat
konsumtion. Det sistndmnda 4r resultatet av att hogre kommu-
nalskatt? och ligre sysselsittning ger ett hogre forsiktighets-
sparande. Dessutom bed6éms offentliga investeringar ha blivit
ligre 2011-2013 i avsaknad av tillfalliga statsbidrag, vilket ocksa
paverkar sysselsittningen negativt.

Effekten pa sysselsdttningen i privat sektor begrinsas dock
av att det r6r sig om #/filliga t6rindringar av den offentliga ef-
terfragan pa privata varor och tjanster. Foretagen anpassar dir-
for inte i férsta hand antalet anstillda eftersom det dr forenat
med kostnader att férst minska och sedan 6ka personalstyrkan.

Den ldgre sysselsittningen innebir en nagot hégre arbetslos-
het. Uppgangen i arbetsléshet mildras dock nagot av att arbets-
kraften vixer langsammare di sysselsittningen utvecklas svagare.

95 For information om KIMOD, se Bergwall, A. m.fl., "KIMOD 1.0 — Documentation
of NIER’s Dynamic Macroeconomic General Equilibrium Model of the Swedish
Economy”, Working Paper No. 100, Konjunturinstitutet, 2007.

9 Baserat p& Statskontorets rapport antas att permanenta skattehdjningar om
3 miljarder kronor skulle genomférts vid avsaknad av tillfalliga statsbidrag till
kommunsektorn. Se aven avsnittet "Hur anvandes de tillfalliga statsbidragen?”
ovan.
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Nigot firre personer viljer att s6ka arbete ndr arbetslosheten dr
hégre. Som nimnts ovan bedéms varken férhandlingsordning
eller normbildning paverkas vid uteblivna tillfalliga statsbidrag.
Den marginella uppgingen i arbetslosheten och de ndgot svagare
inflationsférvintningarna gor att l6nedkningstakten endast
minskar marginellt.

Konjunkturinstitutet gbr beddmningen att om kommunerna
hade fétt information om de tillfalliga statsbidragen tidigare och
med I6fte om ytterligare statsbidrag ifall den ekonomiska utveck-
lingen férsimrades 4n mer, hade osikerheten om de kommande
arens inkomster minskat. Konsumtionen och sysselsittningen i
kommunsektorn hade dd kunnat héllas pd en hogre niva under
krisen 4n vad som blev fallet.
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