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

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje médnad statistik Gver féretagens och hus-
héllens syn pd den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturba-
rometern gors i alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturldget ir frimst en prognos for svensk och internationell eko-
nomi, men innehaller ocksa djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor.
Konjunkturldget publiceras fyra ganger per ar. The Swedish Economy ir den eng-
elska 6versittningen av delar av rapporten. I augusti gérs en kortare uppdatering av
konjunkturbilden, som omfattar en handfull sidor med tabeller och grafer.

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

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

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

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



Forord

Arbetet med uppdateringen av konjunkturbilden i augusti har letts av prognoschef
Ylva Hedén Westerdahl. I uppdateringen har inkommande statistik beaktats till och
med den 6 augusti 2020.

Stockholm den 11 augusti 2026.

Albin Kainelainen
Generaldirektor



Uppdatering av konjunkturbilden

Svensk BNP 6kade 6verraskande mycket det andra kvartalet i ar
och for heldret 2026 bedéoms BNP-tillvdxten bli 2,4 procent. Kon-
junkturdterhdamtningen i svensk ekonomi har nu kommit I&ngt
och lagkonjunkturen ebbar ut under 2027. Aven om hushéllen
var forsiktiga med att 6ka konsumtionen det andra kvartalet har
konsumtionen de senaste dren vuxit trendméissigt och detta fort-
sdtter framover, vilket ar en viktig drivkraft for den fortsatta
aterhamtningen. Skattesankningar och de volatila energipriserna
paverkar KPIF-inflationen kraftigt. Inflationen &r fér ndrvarande
1&g men den stiger till 6ver 2 procent nista &r dven nir energi-
priser och @ndrade skatter bortses ifran. Riksbanken hoéjer darfor
styrrintan med 0,25 procentenheter senare i &r och ytterligare
en géng nésta ar. Vandningen pa arbetsmarknaden kommer med
eftersldapning, vilket ar ett normalt konjunkturellt monster. Ar-
betslésheten borjar vinda tydligt nedat i hést men den kommer
inte ned till sin jamviktsniva p& drygt 7 procent férrian 2028. Det
sammantagna budgetutrymmet for dren 2027-2030 berdknas till

cirka 95 miljarder kronor.

LITEN PAVERKAN AV KRIGET I MELLANOSTERN PA GLOBAL
TILLVAXT

Den globala ekonomin fortsitter att vixa trots forra arets ameri-
kanska tullh6jningar och Skade energipriser pd grund av kriget i
Mellanéstern. Spotpriset pé rdolja har minskat markant under
sommaren (se diagram 1). Terminspriserna har samtidigt skiftat
ned och pekar pa att oljepriset fortsitter att minska framdver.
Med tanke pd hur linge trafiken i Hormuz-sundet varit reduce-
rad har oljepriserna stigit mindre dn vad manga befarade, vilket
tyder pa att anpassningsférmégan bdde nir det giller utbud och
efterfragan varit stérre 4n vintat. Detta talar for att en fortsatt
konflikt med reducerad trafik i Hormuz-sundet inte nédvindigt-
vis far betydande effekter £6r den globala tillvixten. Samtidigt
kvarstar det faktum att det utan en ytterligare anpassning av ut-
bud eller efterfrigan péd berérda produkter finns en langsiktig
obalans som skulle kunna innebira ytterligare Skningar av ener-
gipriserna och andra viktiga priser.

Olika indikatorer pekar pa att den globala ekonomin fortsit-
ter att utvecklas vil i nértid. Bland annat har inképschefsindex
stigit i bide USA och euroomridet de senaste manaderna (se di-
agram 2). Dessutom fortsitter den globala varuhandeln att
trendmassigt Oka relativt starkt, trots att de hdgre amerikanska
tullarna bestar. I USA drivs tillvixten till betydande del av om-
fattande Al-relaterade investeringar. Hushallens konsumtion
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Diagram 1 Spotpris och terminspriser
pa rdolja (Brent)
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Kallor: EIA och Intercontinental exchange.

Diagram 2 Sammanvagt
inkopschefsindex i valda lander och
regioner
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Kallor: S&P Global, J.P. Morgan, Swedbank/SILF
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Diagram 3 Konsumentpriser i valda
lander och regioner
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Kallor: Eurostat, Bureau of Labor Statistics, SCB,
Macrobond, och Konjunkturinstitutet.



Okar 1 ungefir normal takt trots de hégre energipriserna och
BNP-tillvixten bedéms bli stark det tredje kvartalet i ar. Energi-
priserna har drivit upp inflationen i USA (se diagram 3). Inflat-
ionen dr hégre dn Federal Reserves mal dven nir priserna pa
energi och mat bortses ifran. For att dimpa det underliggande
inflationstrycket bedéms dirfor styrrintan hojas senare i dr (se
diagram 4).

Euroomridet dr, till skillnad fran USA, en stor nettoimportor
av energi och ekonomin paverkas dirfér i hdgre grad av de
hégre energipriserna. BNP vixer i modest takt i 4r men nésta ar
blir tillvixten hogre, delvis som en f6ljd av ldgre energipriser.
Den héga inflationen (se diagram 3) gér att ECB héjer styrrin-
tan ytterligare en gang i september 1 4r.

Den globala konjunkturbild som presenterades i Konjunktur-
ldget juni 2026 star sig sammantaget val. Den svenska export-
marknaden bedéms vixa med drygt 2 procent i 4r.

STARK BNP-TILLVAXT I SVERIGE DET ANDRA KVARTALET

Enligt BNP-indikatorn som SCB presenterade i juli 6kade BNP
med 1,4 procent i sisongsrensade termer det andra kvartalet
jamfort med fOrsta kvartalet 2026. Det ska noteras att BNP-indi-
katorn baseras pd ett mer begridnsat och preliminirt statistiskt
underlag dn de ordinarie berdkningarna. Konjunkturinstitutets
samlade bedémning dr att uppgangen var nigot mindre 4dn s
och BNP-tillvixten revideras upp till 1,1 procent det andra kvar-
talet (se diagram 5). Bedémningen baseras bland annat pa att
hushillens konsumtionsindikator pekar pa att hushiéllens kon-
sumtion utvecklades svagare 4n vintat det andra kvartalet och
tillvixten i hushallens konsumtion revideras darfor ner (se dia-
gram 06). Samtidigt indikerar utrikeshandeln med varor att impor-
ten och framfor allt exporten 6kade mer dn vintat det andra
kvartalet.

MINDRE NEGATIVA HUSHALL

Hushallens konfidensindikator i Konjunkturbarometern har
aterhdmtat sig snabbt de senaste manaderna (se diagram 06). Det
giller inte minst hushéllens syn pd den egna ekonomin jaimfort
med f6r 12 ménader sedan som i juli 6kade till en normal niva.
De mindre negativa tongangarna frin hushallen kan bland annat
forklaras av att de reala disponibla inkomsterna Skar relativt
starkt i 4r, delvis som en foljd av sdnkta skatter. Den samman-
tagna bedémningen dr dirfor att hushallen 6kar konsumtionen
snabbare igen framover (se diagram 0).
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Diagram 4 Styrrantor
Procent, manads- respektive dagsvarden
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Anm. Euroomraddet avser mdnadsgenomsnitt for
Estr.

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

Diagram 5 Barometerindikatorn och
BNP
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Diagram 6 Hushallens
konfidensindikator och hushédllens
konsumtion
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



POSITIVT STAMNINGSLAGE I NARINGSLIVET

Enligt Konjunkturbarometern férbittrades dven stimningslivet i
niringslivet som helhet i juli och det 4r nu hégre dn normalt.
Optimismen drivs av tillverkningsindustrin samt handeln, dir 13-
get dr mycket starkare 4n normalt, medan stimningsliget dr att
betrakta som normalt i tjinstebranscherna och byggbranschen
(se diagram 7).

Inom handeln idr foretagen tydligt optimistiska om utveckl-
ingen i ndrtid, vilket rimmar vil med att hushallen 6kar kon-
sumtionen snabbare igen det tredje kvartalet i ar. I tillverknings-
industrin férklaras uppgingen frimst av mer optimistiska pro-
duktionsplaner, bland annat som en f6ljd av att orderingdngen
har fortsatt att 6ka de senaste tre manaderna. I byggbranschen
tynger synen pa orderstocken stimningsliget men utsikterna pa
ett 4rs sikt 4r tydligt optimistiska.

Sammantaget stédjer detta bedémningen att konjunkturater-
himtningen fortsitter de nirmaste kvartalen. Till f6ljd av en
upprevidering av exporten blir svensk BNP tillvixt 2,4 procent
for ar 2020, vilket dr ndgra tiondelar hégre dn vad som bedém-
des i juni (se tabell 1).

BNP har vuxit relativt snabbt under en tid, vilket innebir att
resursutnyttjandet i ekonomin har kat och att ligkonjunkturen
har mildrats. Konjunkturiterhimtningen har nu kommit langt
och ligkonjunkturen ebbar ut under 2027.

DEN HOGA ARBETSLOSHETEN GER ANNU INTE VIKA

Det positiva stimningsliget i niringslivet syns inte lika tydligt i
foéretagens anstillningsplaner (se diagram 8). Planerna indikerar
att antalet anstillda inom handeln och byggbranschen kommer
att 6ka nagot de nirmaste tre manaderna, medan antalet an-
stillda blir i det ndrmaste oférdndrat i industrin och tjinstebran-
scherna. Samtidigt 4r bristen pa arbetskraft generellt sett ldg i nd-
ringslivet enligt Konjunkturbarometern, och Arbetstérmedling-
ens statistik Over nyanmilda lediga platser ligger pa en ldg niva.
Sammantaget indikerar detta att en tydlig omsvingning pa at-
betsmarknaden inte 4r att vinta i nirtid. Detta konjunkturméns-
ter dr inte anmirkningsvirt. Det dr normalt att en tydlig vind-
ning pa arbetsmarknaden kommer f6rst nir konjunkturiter-
himtningen kommit en bra bit pa vig. Det stigande resursutnytt-
jandet inom foretagen borjar forst da resultera i mer omfattande
nyanstillningar.

Sysselsittningen minskade nagot det andra kvartalet och ar-
betslésheten 6kade till 8,7 procent (se diagram 9). Frdn slutet av
aret borjar konjunkturiterhdimtningen sla igenom tydligare pa ar-
betsmarknaden och arbetsldsheten vinder neddt. Det kommer
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Diagram 7 Konfidensindikatorer i olika
branscher
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Diagram 8 Anstdllningsplaner i olika
branscher
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Diagram 9 Arbetsléoshet

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



dock att drja till 2028 innan arbetslésheten kommer ner till
jamviktsnivan.

INFLATIONEN FORBLIR UNDER 2 PROCENT I AR

KPIF-inflationen blev preliminidrt 0,7 procent i juli i 4r, vilket
var ndgot hégre dn vintat. Finanspolitiken péaverkar inflationen
ovanligt mycket i 4t och nista ar. Tillfdlliga skattesinkningar pa
mat, el och drivmedel samt tillfilligt sinkt pris pa periodbiljetter
1 kollektivtrafiken har tryckt ned KPIF-inflationen de senaste
minaderna och fortsitter att halla den nere under hésten. Mot
slutet av aret borjar de dimpande effekterna att falla ur 12-ma-
naderstalen och KPIF-inflationen stiger snabbt (se diagram 10),
trots att en svag utveckling av energipriserna da har en aterhal-
lande effekt pd inflationen. De reverserande effekterna blir sir-
skilt stora det tredje kvartalet ndsta ar d4 KPIF-inflationen stiger
till 2,6 procent for att sedan hamna négot under inflationsmalet
det fjirde kvartalet.

Riksbanken kan pa goda grunder antas bortse fran sving-
ningarna i KPIF-inflationen som finanspolitiken och de volatila
energipriserna orsakar nir de utformar penningpolitiken. Inflat-
ionen stiger till 6ver 2 procent nista ar dven ndr dndrade skatter
och energipriser bortses ifran. Riksbanken vintas dirfér héja
styrrintan med 0,25 procentenheter i december 1 4r (se diagram
11). Under 2027 och 2028 hojs styrrintan gradvis till 2,75 pro-
cent i syfte att stabilisera inflationen kring inflationsmalet. Detta
ir samma bedémning som gjordes i Konjunkturliget juni 2026.

STORA UNDERSKOTT I STATENS FINANSIELLA SPARANDE

Sverige har fortsatt lag offentlig skuld. Maastrichtskulden upp-
gick 1 fjol till 35,1 procent av BNP (se tabell 1). Det finansiella
sparandet 4r dock lagt och minskar ytterligare i 4r (se diagram
12). I bade kommunsektorn och dlderspensionssystemet stirks
sparandet i ar, vilket delvis motverkar férsvagningen i staten.
I strukturella termer f6rsvagas det offentliga sparandet ytterligare
2027, bland annat som en féljd av utbyggnaden av forsvaret.
Underskotten bestir fram till 2030. Maastrichtskulden 6kar dt-
for gradvis men nar inte upp till den 6vre grinsen for skuldanka-
ret pa 40 procent av BNP.

De lanefinansierade satsningarna pa férsvaret och det militira
stodet till Ukraina ska, enligt regeringen, exkluderas nir finans-
politiken utvirderas mot det finanspolitiska ramverket.! Aven

11 enlighet med en partiéverskridande éverenskommelse i riksdagen om att dessa
utgifter ska undantas malet for det finansiella sparandet, se grarutan "Underskott i
sparandet for att n& Natos nya malnivd och finansiera stod till Ukraina” i Konjunk-
turldget september 2025.
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Diagram 10 KPIF
Arlig procentuell forandring, kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Styrranta
Procent, manadsvarden
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terminskontrakt baserade p8 framtida
genomsnittlig styrrdnta mellan terminernas
avrakningsdagar. Avrakningsdagarna é&r tredje
onsdagen i mars, juni, september respektive
december.

Diagram 12 Finansiellt sparande och
strukturellt sparande i offentlig
forvaltning

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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justerat for detta blir det strukturella sparandet patagligt negativt
2027 (se tabell 1).

Ar 2030 ir det justerade strukturella sparandet i balans. Med
det som utgingspunkt blir det beriknade budgetutrymmet sam-
mantaget 94 miljarder kronor f6r aren 2027-2030. Konjunktur-
institutets berdkningar av budgetutrymmet har fluktuerat kraftigt
i de senaste publikationerna av Konjunkturliget, vilket innebir
att osdkerheten i dessa berdkningar dr stor. I Konjunkturinstitu-
tets scenario antas nya ofinansierade finanspolitiska atgirder
som motsvarar budgetutrymmet vara jimnt férdelade 6ver peri-
oden. Detta dr ett berdkningstekniskt antagande och inte en be-
démning av vilka beslut som regering och riksdag kommer att,
eller bor, fatta om férdelningen av budgetutrymmet Sver tid.



Tabell 1 Uppdaterad prognos for 2026-2027 och scenario for
2028-2030. Konjunkturldaget juni 2026 inom parentes

Procentuell férandring respektive procentenheter om inget annat anges

2025 2026 2027 2028

BNP, marknadspris 1,5 2,4 2,8 1,5
(2,2) (2,8) (1,6)

BNP-gap -1,9 -0,9 -0,1 0,0
(-1,1) (-0,2) (0,0)

Sysselsattning 0,4 0,7 1,3 1,0
(0,7) (1,2) (1,1)

Arbetsléshet! 8,8 8,6 7,9 7,2
(8,6) (7,9) (7,2)

Timlén2 3,6 3,4 3,3 3,5
(3,4) (3,3) (3,5)

KPIF 2,6 1,3 2,1 2,6
(1,3) (2,2) (2,8)

Styrranta®#* 1,75 2,0 2,25 2,75
(2,0) (2,25) (2,75)

Offentligt finansiellt sparande® -1,3 -1,9 -2,0 -0,9
(-1,9) (-2,0) (-0,9)

Strukturellt sparande® -0,1 -1,3 -1,9 -0,9
(-1,3) (-1,9) (-0,9)

Justerat strukturellt spa- 0,3 -0,6 -0,8 -0,4
rande®’ (-0,6) (-0,9) (-0,4)
Maastrichtskulden® 35,1 36,4 37,2 37,5
(36,0) (36,7) (37,1)

1 procent av arbetskraften. 2 Enligt Konjunkturlonestatistiken. 3 Procent. * Vid drets
slut. ® Procent av BNP. 6 Procent av potentiell BNP. 7 Exklusive |&nefinansierade for-
svarsutgifter och stod till Ukraina.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Uppdatering av konjunkturbilden, augusti 2026

2029

1,6
(1,6)

0,0
(0,0)

0,4
(0,4)

7.1
(7,1)

3,6
(3,6)

2,0
(2,0)

2,75
(2,75)

-0,7
(-0,7)

-0,9
(-0,9)

-0,2
(-0,2)

37,9
(37,5)

2030

1,8
(1,8)

0,0
(0,0)

0,4
(0,4)

7.1
(7,1)

3,5
(3,5)

2,0
(2,0)

2,75
(2,75)

-0,6
(-0,6)

-0,7
(-0,7)

0,0
(0,0)

38,3
(37,9)
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