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Konjunkturinstitutet ir en statlic myndighet under Finansdepartementet. Vara pro-
gnoser anvinds som beslutsunderlag f6r den ekonomiska politiken i Sverige. Vi analyse-
rar ocksa den ekonomiska utvecklingen, i Sverige och internationellt, samt forskar inom
nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik 6ver féretagens och hus-
hallens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturba-
rometern gors 1 alla EU-linder. Europeiska kommissionen delfinansierar medlemslin-
dernas barometerundersdkningar.

Rapporten Konjunkturliget ir frimst en prognos for svensk och internationell eko-
nomi, men innehdller ocksd djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor. Kon-
junkturliget publiceras fyra ganger per 4r. The Swedish Economy ir en engelsk sam-
manfattning av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhillsekonomiska férutsittning-
arna fo6r 16nebildningen.

Den arliga rapporten Miljé, ekonomi och politik dr en 6versyn och analys av miljépo-
litikens samhillsekonomiska aspekter.

Vi publicerar ocksa resultat av utredningar, uppdrag och forskning, i specialstudier,
working paper, remissvar och PM.

Du kan ladda ner samtliga rapporter fran var webbplats, www.konj.se. Den senaste sta-
tistiken hittar du under www.konj.se/statistik.



Forord

I Konjunkturliget mars 2013 presenteras en prognos fér den ekonomiska utvecklingen
2013-2014 i Sverige och i omvirlden. Dirtill gér Konjunkturinstitutet en mer oversikt-
lig beddmning av utvecklingen 2015-2022, varav perioden 2015-2017 beskrivs i rappor-
ten. Prognosen 2018-2022 finns att himta pa Konjunkturinstitutets webbplats,
www.konj.se.

I prognosen ingar finanspolitiska dtgirder som dnnu inte har aviserats eller beslutats. Pa
Konjunkturinstitutets webbplats finns en modellberikning av hur prognosen skulle f6r-
andras i avsaknad av dessa finanspolitiska atgirder (www.konj.se/oforandraderegler).

I ett sirskilt kapitel analyseras prognoser for 2012 som publicerats under 2011 och
2012.

Arbetet med Konjunkturldget har letts av prognoschef Jesper Hansson. Berdkningarna
avslutades den 21 mars 2013.

Mats Dillén
Generaldirektor
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Sammanfattning

BNP okade inte alls fjdrde kvartalet i fjol men de senaste ména-
derna har fortroendet bland hushall och féretag forbattrats.
Aterhiamtningen tar dock tid bade i Sverige och i omviriden.
Arbetslosheten ligger kvar strax éver 8 procent till slutet av
2014. Den starkare kronan och méttliga I6nedkningar haller nere
inflationen. Riksbanken vintas dnda inte sinka reporantan i &r,
men haller den oférindrad pa 1 procent till bérjan av 2015. Fi-
nanspolitiken dr expansiv i &r men mdste stramas at framoéver
om overskottsmalet ska uppnds. I kombination med en vidxande

andel dldre i befolkningen kraver det sannolikt skattehojningar.

TECKEN PA LJUSNING EFTER SVAG AVSLUTNING PA 2012

BNP i Sverige stagnerade det fjirde kvartalet i fjol (se diagram
1). Det var dock en nagot mindre svag utveckling dn vintat och
konfidensindikatorerna i Konjunkturbarometern har stigit sedan
dess. Uppgangen sker frin en lig niva och den samlade barome-
terindikatorn ligger fortfarande 5 enheter under medelvirdet,
men utvecklingen tyder dnda pd en ndgot starkare tillvixt framo-
ver (se diagram 1). Efter att ha 6kat med 0,8 procent i fjol stiger
BNP med 1,3 procenti ar. Det ir en svag tillvixt som innebér
att efterfragan pa arbetskraft 6kar lingsammare 4n utbudet och
arbetslésheten fortsitter darfor att stiga ytterligare nagot 2013.

FORTSATT TROG INTERNATIONELL ATERHAMTNING

BNP f6ll i euroomradet och var oférindrad i USA sista kvartalet
1 fjol. Konjunkturindikatorerna har vint uppat sedan hosten
2012, men ligger fortfarande pa laga nivier pa de flesta hall i
virlden (se diagram 2). Det tyder pa en dimpad tillvixt under
torsta halvaret av 2013, men sedan blir tillvixten gradvis hogre.
Finanspolitiken stramas 4t ytterligare 1 bdde euroomradet och
USA vilket héller tillbaka uppgangen i BNP-tillvixten.

I euroomradet finns det fortfarande manga osikerhetsfak-
torer som didmpar investeringsviljan hos hushdll och f6retag. Det
ir i skrivande stund fortfarande osikert om stddpaketet till Cy-
pern kan ros i hamn. Forslaget om en engangsskatt pa bankin-
sattningar vicker den berittigade frigan om hur lingt inséttarga-
rantierna i 6vriga euroldnder stricker sig. Om denna oro far
fotfdste kan det orsaka en ny vag av finansiell turbulens i andra
europeiska linder med svaga statsfinanser, med atfdljande nega-
tiva konsekvenser fér den realekonomiska utvecklingen.

BNP i euroomradet slutar falla efter forsta kvartalet, men
Okar bara langsamt under resten av aret. Tillvixten 4r sd svag att
den redan rekordhéga arbetsldsheten (se diagram 3) vintas fort-
sitta stiga nigot under 2013.

For att kunna fi ner arbetslosheten 1 Sydeuropa maste kost-
nadsldget 1 dessa linder sidnkas jimfért med Nordeuropa och
sannolikt jaimfort med resten av virlden. Under perioden sedan

Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP

Index medelviarde=100, manadsvarden
respektive procentuell forédndring,
sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 2 Inképschefsindex i
tillverkningsindustrin i USA,
euroomradet och Kina

Standardiserade avvikelser fran medelvarde,
- 2 -
sasongsrensade manadsvarden
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Kallor: Institute for Supply Management, NTC
Research Ltd och National Bureau of Statistics of
China.

Diagram 3 Arbetsloshet i valda lander
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Kélla: Eurostat.
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Diagram 4 Nominell
enhetsarbetskostnad i valda euro-
lander

Index 2005 = 100, sdsongsrensade
kvartalsvéarden
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Kalla: Eurostat.
Diagram 5 Produktionsvolym i olika

branscher
Index 2000=100, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 Hushdllens
konfidensindikator (CCI)
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

euron inférdes har enhetsarbetskostnaderna stigit mycket snabb-
bare i de flesta linder i euroomridet dn i Tyskland (se diagram
4). Men efter 2008 har utvecklingen gatt i motsatt riktning i flera
linder. Irland, Spanien och Portugal har lyckats sinka sina en-
hetsarbetskostnader samtidigt som 6kningstakten i Tyskland har
Okat. I Frankrike och Italien Okar inte lingre enhetsarbetskost-
naderna snabbare dn i Tyskland, men de beh&ver sannolikt falla
relativt Tyskland for att aterstilla konkurrenskraften. Sett i ett
ndgot lingre perspektiv ir de relativa enhetsarbetskostnaderna 1
alla dessa linder jimfort med 1 Tyskland fortfarande betydligt
hégre dn de var ar 2000. Det dterstir minga utmaningar innan
kostnadslaget har anpassats tillrickligt och arbetslosheten vinder
nedit i de hardast drabbade linderna.

ATERHAMTNINGEN FORTSATTER I USA

I USA ir tillvixten starkare och dterhimtningen fortsitter trots
en betydande atstramning av finanspolitiken: skatteh6jningar
motsvarande 1,25 procent av BNP vid arsskiftet och automa-
tiska utgiftsnedskirningar om ca 0,4 procent av BNP som verk-
stills under dret. Men den expansiva penningpolitiken bidrar till
att bostadsbyggandet 6kar fran en lig niva och att hushallens
konsumtion vixer snabbare. Konjunkturaterhimtningen fort-
skrider dirmed. Arbetslosheten dr dock fortsatt hég och vintas
inte f6rrin 2015 na ner till det tréskelvirde pa 6,5 procent som
den amerikanska centralbanken Federal Reserve har angivit som
villkor £6r att borja héja styrrintan.

SVERIGE FAR LITEN DRAGHJALP FRAN OMVARLDEN

For Sverige innebir den lingsamma aterhdmtningen i omvirlden
att inhemsk efterfragan blir en viktigare drivkraft 4n vid de sen-
aste konjunkturuppgiangarna. Exporten som 6kade med ca

1 procent i fjol Skar lika svagt 1 4r. Denna utveckling dimpar
industriproduktionen som f6ll 1 fjol och alltjimt ligger under
nivaerna fore finanskrisen (se diagram 5). Det dr ocksa frimst
inom industrin som de lediga produktionsresurserna finns.
Dessa kommer inte att tas 1 bruk férridn 2014 da den internat-
ionella efterfrigan och darmed exporten bérjar vixa snabbare.

Den svaga utvecklingen inom industrin medfdr att industrins
investeringar faller i 4r. Aven bostadsinvesteringarna faller i 4r,
men pa senare tid har hushallen blivit mer optimistiska om bo-
stadsmarknadens utveckling sa en vindning uppét kan vara nira
torestiende.

Inhemsk efterfragan har utvecklats starkare vilket har bidragit
till att bygg- och tjinsteproduktionen har aterhimtat sig helt
sedan finanskrisen, dven om nivaerna i slutet av 2012 inte riktigt
natt upp till den trendmissiga utvecklingen.

Det som hiller uppe efterfragetillvixten i dr 4r hushallens
konsumtionsutgifter. Den liga inflationen och 6kade pensioner
bidrar till en jimférelsevis hdg 6kning 1 de reala disponibla in-
komsterna. Samtidigt har pessimismen om den ekonomiska



utvecklingen avtagit och konfidensindikatorn dr nu nistan uppe
pa sitt historiska medelvirde (se diagram 6). Konsumtionen
vintas dirmed 6ka med 2,5 procent i 4r, vilket dr den viktigaste
forklaringen till att BNP 6kar med drygt 1 procent i ar.

SVART ATT STIMULERA INHEMSK EFTERFRAGAN

De svenska offentliga finanserna dr i gott skick, men de demo-
grafiska utmaningarna dr, liksom i 6vriga OECD-ldnder, stora.!
Det finns dirfor inget stort utrymme fOr att varaktigt stimulera
inhemsk efterfrigan med finanspolitiken. Aven penningpolitiken
har begrinsningar eftersom reporintan redan ér lag. Hushéllens
sparande dr dock rekordhogt 1 dagsldget (se diagram 7) sa det
genomsnittliga hushadllet har stort utrymme f6r 6kad konsumt-
ion. En viss nedging i sparandet ir trolig nir osdkerheten om
konjunkturutvecklingen avtar och arbetslosheten borjar falla —
det sa kallade forsiktighetssparandet minskar da. Men for att
inhemsk efterfrdgan ska fortsitta att driva aterhdmtningen maste
hushillssparandet fortsitta falla under 2015-2017. Sparandet ar
skevt fordelat mellan olika dlders- och inkomstgrupper och den
demografiska utvecklingen med en allt stérre andel dldre, som
normalt sparar mindre, talar ocksé for en nedging i den genom-
snittliga sparkvoten. Men nedgingen i sparkvoten kan komma
att gd langsammare 4n i prognosen. Nivan pa sparandet 2017 ér
dock inte anmirkningsvirt lag i ett historiskt perspektiv.

KRONAN HAR STARKTS

Den effektiva nominella vixelkursen mitt med KIX ar nu nist-
an lika stark som innan den fasta vaxelkursen 6vergavs 1 no-
vember 1992 (se diagram 8). I det breda indexet KIX ingar Sve-
riges 32 viktigaste handelspartners varav flera tillvixtekonomier
som 1 genomsnitt har haft hogre inflation 4n Sverige. I ndgra av
dessa linder har det varit perioder med mycket hég inflation och
snabb forsvagning av den nominella vixelkursen (exempelvis
Mexiko 1995 och Turkiet 2001). Att kronan i nominella termer
har forstirkts jimfoért med dessa linders valutor betyder dirfér
inte sarskilt mycket f6r konkurrenskraft eller kopkraft. Kronans
bilaterala nominella vixelkurs mot euron och dollarn, dir inflat-
ionen har varit mer lik var egen inflation, dr fortfarande svagare
in 1992 (se diagram 9).

I reala termer dr kronan fortfarande ca 25 procent svagare dn
1992 jimfort med Sveriges 32 viktigaste handelspartners (se
diagram 8). Tillvixtekonomierna har haft, och kommer dven
framover att ha, hogre produktivitetstillvixt dn Sverige. Kronan
kommer dirfor att fortsitta férsvagas i reala termer mot dessa
linders valutor. Men det kommer i huvudsak ske genom att
priserna Okar snabbare i tillvixtekonomierna — i nominella ter-
mer vintas KIX dirfor inte férdndras sirskilt mycket.

1 Se fordjupnings-pm nr 20, "Konjunkturinstitutets berakning av langsiktig
hallbarhet i de offentliga finanserna”, Konjunkturinstitutet, 2013.
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Diagram 7 Hushadllens sparande
Procent av disponibel inkomst, I6pande priser

15 mm e -15
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— Sparande
— - Eget sparande

Anm. I eget sparande ingdr inte sparande i
avtals- och premiepensioner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Kronans effektiva vaxelkurs
- KIX

Index 1992-11-18=100, ménadsvarden
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Anm. Ett hogre index motsvarar en svagare
krona.

Kéllor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Vaxelkurser
Kronor per valutaenhet, manadsvarden
12— -12

44— 4
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12
— Euro

— - Dollar

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 10 Arbetsléshet och
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften, sédsongsrensade

kvartalsvarden
9.0+
8.5+
8.0+
7.5+
7.0+

6.5

6.0 -

5.5

o0 07 o4 06 08 10 12 W 16 O
— Arbetslshet
— = Jamviktsarbetsloshet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, ménadsvéarden

— KPIF

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 12 Repordnta
Procent, dags- respektive kvartalsvarden
5.

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
— Konjunkturinstitutets prognos

— RIBA-terminer 20/3 2013

— - Riksbanken, februari 2013, kvartalsmedelvarde

Kallor: NASDAQOMX, Riksbanken och Konjunktur-
institutet.

ARBETSLOSHETEN PLANAR UT STRAX OVER 8 PROCENT

Arbetslosheten har fortsatt stiga till strax 6ver 8 procent men nu
syns tecken pd att uppgingen bromsar in (se diagram 10). Det
blir dock ingen tydlig vindning nedét férréin 1 bérjan av 2015
och nir arbetslésheten nar ner till den bedémda jimviktsnivin
2017 har Sverige haft f6rh6jd arbetsloshet 1 Gver 8 ér.

Det svaga arbetsmarknadsliget dimpar l6neSkningstakten till
strax under 3 procent 2013-2015. De just nu pagaende avtals-
férhandlingarna har inte hittills gett ndgon indikation pa signifi-
kant hogre eller ligre 16neSkningstakt dn denna bedémning.

LAGA IMPORTPRISER GER LAG INFLATION

Inflationen mitt med KKPIF har legat kring 1 procent sedan slu-
tet av 2011 och visar inga tecken pa att vixla upp 1 nirtid (se
diagram 11). I slutet av 2013 bortjar en gradvis uppgang nir ef-
fekterna av kronforstirkningen klingar av och importpriserna
utvecklas starkare. Det stigande resursutnyttjandet medfor suc-
cessivt att inflationen sakta stiger. Mitt med KPIF dréjer det
dock till 2016 innan inflationen nar upp till inflationsmalet pa

2 procent.

OFORANDRAD REPORANTA TROTS LAG INFLATION

Majoriteten i Riksbankens direktion har tydligt signalerat att den
inte 4r villig att sdnka reporintan ytterligare med nuvarande kon-
junkturutsikter, trots att inflationen med rige underskrider malet
och arbetslésheten inte visar nigra tecken pd att falla tillbaka det
kommande éret. Prissittningen pa terminsmarknaden tyder pa
att investerare pa finansmarknaderna tror pa en of6rindrad re-
porinta pa 1 procent under ca ett ars tid (se diagram 12). Ef-
tersom inflationen inte faller ytterligare i nirtid och arbetsléshet-
en hiller pd att plana ut ungefir i linje med Riksbankens senaste
prognos bedémer Konjunkturinstitutet att det mest sannolika ar
att reporintan inte dndras 1 ar.

Nuvarande nivd pé reporintan, 1 procent, innebir att pen-
ningpolitiken 4r expansiv och bidrar till aterhimtningen i eko-
nomin. Enligt Konjunkturinstitutets prognos, kommer dock inte
inflationen att stiga lika snabbt under 2014 som i Riksbankens
prognos och dirmed kommer reporintan, till skillnad fréin i
Riksbankens prognos, att hallas oférindrad dven 2014. Forst nir
dterhdmtningen i ekonomin ar tydlig och arbetsldsheten har fallit
en tid inleds en serie rintehdjningar under varen 2015. Denna
rintepolitik ligger i linje med tidigare ménster under 2000-talet.

Det frimsta skilet till att repordntan inte sinks mer i ar tycks
alltsa vara att inflationen i Riksbankens prognos vintas stiga
snabbt under 2014. Denna syn delas inte av Konjunkturinstitutet
och de flesta andra bedémare som har ligre inflationsprognoser
t6r 2014 och 2015. Hushallens och féretagens inflationsférvint-
ningar pé ett ars sikt ligger kring 1 procent (se diagram 13). In-
flationsfoérvintningar pd tva ars sikt enligt Prosperas senaste
enkit ligger pa 1,5 procent.



En annan faktor som majoriteten i Riksbankens direktion lyf-
ter fram dr en oro fOr att hushillens 6kande skuldsittning kan
skapa instabilitet lingre fram i tiden. Skuldékningstakten har
dock bromsat in och Konjunkturinstitutet ser ingen uppenbar
risk for att den skulle 6ka den nirmaste tiden. Liksom vid pro-
gnosen i december anser Konjunkturinstitutet att Riksbanken
bér bedriva en 4n mer expansiv penningpolitik som snabbare
skulle dterfora inflationen till malet och bidra till en ldgre arbets-
16shet.

SVART ATT NA OVERSKOTTSMALET

Finanspolitiken ér expansiv 1 ar vilket dr limpligt i ridande svaga
konjunkturlidge. Det konjunkturjusterade sparandet i den offent-
liga sektorn berdknas bli nidgot under noll (se diagram 14). Fi-
nanspolitiken fir i prognosen f6r 2014 en neutral inriktning
vilket dr forenligt med att genomféra ofinansierade atgirder om
sammanlagt 15 miljarder kronor.2 For att nd 6verskottsmalet om
ett offentligt finansiellt sparande pa i genomsnitt 1 procent av
BNP 6ver en konjunkturcykel maste finanspolitiken stramas at
under dren direfter. I ett internationellt perspektiv dr det ingen
stor atstramning som krivs, men de reformer som riksdag och
regering vill genomféra miste finansieras fullt ut.

Under perioden 2000—2008 genererade dlderspensionssyste-
met ett finansiellt sparande motsvarande 1 procent av BNP.
Overskottsmalet for de offentliga finanserna uppnaddes da ge-
nom balanserade finanser i stat och kommuner. Nu har sparan-
det i alderspensionssystemet fallit till ndra noll och beriknas sa
forbli under kommande 5-10 dr. Det stiller 6kade krav pd det
statliga sparandet for att nd 6verskottsmalet (se férdjupningen
”Overskottsmalet fér offentliga finanser” i kapitlet "Makroeko-
nomisk utveckling och ekonomisk politik 2013-2017”).

Samtidigt skapar den demografiska utvecklingen med ett
snabbt stigande antal dldre ett tryck pa 6kade resurser till sjuk-
och dldrevird. Ett av motiven bakom Sverskottsmalets info-
rande var att stirka den offentliga férmégenhetsstillningen infor
det utgiftstryck som foljer av en stigande andel dldre i befolk-
ningen. Sverige 4r nu i ett lige dir det demografiska utgiftstryck-
et har borjat 6ka. Det kan dérfor vara limpligt att utreda om
overskottsmalet bor justeras f6r den kommande 10-drsperioden.

STORT TRYCK PA SKATTEHOJNINGAR EFTER 2014

Det 6kande antalet dldre och yngre 1 befolkningen kriver fler
platser i skolor, vard och omsorg. Med oférindrad personaltit-
het i dessa offentliga tjinster, transfereringar till hushallen som
foljer timléneutvecklingen och offentliga investeringar som
vixer i takt med BNP (vilket sammantaget kan sigas utgora ett
bibehallet offentligt dtagande) uppstar ett finansieringsbehov pa

2 Detta &r en i dagslaget higst osaker prognos. Den baseras pd Konjunktur-
institutets tolkning av de uttalanden som olika regeringsforetradare har gjort.
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Diagram 13 Inflationsférvantningar pa
ett ars sikt

Procent, manads- respektive kvartalsvarden
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 14 Finansiellt sparande och
konjunkturjusterat sparande i offentlig
sektor

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP
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— Finansiellt sparande
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=== Férandring i konjunkturjusterat sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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66 miljarder kronor fram till 2017 (se vidare f6rdjupningen
”Konjunkturinstitutets beddmning av reformutrymmet” i ka-
pitlet "Makroekonomisk utveckling och ekonomisk politik
2013-2017”). Dessutom tillkommer férandringar i statens rante-
utgifter och behov av att 6ka sparandet for att na 6verskottsma-
let. Om det offentliga dtagandet enligt denna definition ska be-
héllas samtidigt som Overskottsmalet ska nds och den makroe-
konomiska utvecklingen blir som 1 Konjunkturinstitutets pro-
gnos behovs inkomstférstirkningar, i praktiken skattehéjningar,
motsvarande 74 miljarder kronor.

Regeringen édr dock betydligt mer optimistisk om den makro-
ekonomiska utvecklingen framéver. I prognosen som finansmi-
nistern presenterade i december 2012 idr arbetslosheten betydligt
ligre och potentiell BNP ca 100 miljarder kronor hégre 2017 dn
1 Konjunkturinstitutets nuvarande prognos. Med en 6verslagsbe-
rikning skulle skatteinkomsterna dd bli ca 50 miljarder kronor
hégre och behovet av inkomstforstirkande dtgirder mindre i
motsvarande man. Denna makroekonomiska utveckling dr dock
enligt Konjunkturinstitutet mindre sannolik. Men om den trots
allt skulle intriffa innebdr dven denna utveckling siledes att det
inte finns ndgot utrymme for skattesdnkningar vid ett bibehallet
offentligt atagande, givet att Gverskottsmalet ska uppfyllas. Det
senare dr sa klart en politisk fraga och riksdagen kan mycket vil
finna det limpligt att minska dtagandet nagot, men ett visst re-
surstillskott till f6ljd av den demografiska utvecklingen dr ndrm-
ast ofrankomligt och kommer att kriva inkomstforstirkningar.



Tabell 1 Nyckeltal
Procentuell férandring om inget annat anges

BNP till marknadspris 6,6
BNP, kalenderkorrigerad 6,3
Bytesbalans! 6,9
Arbetade timmar? 2,0
Sysselsattning 0,6
Arbetsléshet® 8,6
Arbetsmarknadsgap® -2,6
BNP-gap® -4,1
Timlén® 2,6
Arbetskostnad i naringslivet? 0,1
Produktivitet i naringslivet? 5,0
KPI 1,2
KPIF 2,0
Reporénta’:® 1,25
Tiodrig statsobligationsrénta’ 2,9
Kronindex (KIX)® 114,3
BNP i varlden 51
Offentligt finansiellt sparande?! 0,0
Konjunkturjusterat sparande'® 2,1

! Procent av BNP. ?Kalenderkorrigerad. ® Procent av arbetskraften. * Skillnaden
mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt

3,7
3,7
7,3
2,4
2,3
7,8
-1,5
-2,0
2,4
2,9
2,4
3,0
1,4
1,75
2,6

107,6

3,8
0,0
1,6

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

106,1

3,1
-0,7
0,4

1,3
i3
6,2
0,2
0,5
8,2
-2,0
-2,7
2,8
3,0
1,3
0,2
1,0
1,00
2,3

101,7

3,3
-1,4
-0,3

arbetade timmar. ° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av
potentiell BNP. ® Enligt konjunkturlénestatistiken. ” Procent. ® Vid 8rets slut. ° Index

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

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 15 BNP

Procentuell féréndring, sasongsrensade
kvartalsvarden

07 '
wm Mars 2013
== Decermber 2012

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 16 Arbetsléshet
Procent av arbetskraften,

sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Repordntan i Sverige
Procent, dagsvarden
5.

— Mars 2013
— Decemmber 2012

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Prognosrevideringar 2013-2014

Detta avsnitt beskriver 1 punktform de viktigaste revideringarna
av prognosen som publicerades 1 Konjunkturliget, december 2012.

e Nigot starkare BNP-tillvixt under 2013. Avslutningen
pa 2012 blev ndgot starkare och den kvartalsvisa tillvix-
ten under andra till fjarde kvartalet 2013 vintas ocksa bli
ndgot starkare (se diagram 15).

e Det ir frimst en nagot starkare utveckling f6r hushal-
lens konsumtion, men 4ven fasta bruttoinvesteringar,
som motiverar den hogre tillvixten 2013.

e Prognosen for BNP-tillvixten 2014 dr ungefir oférind-
rad. Négot svagare konsumtionstillvixt motverkas av en
starkare exportokning.

e En ndgot starkare sysselsdttningsutveckling, frimst i
bérjan av 2013, ger en mindre uppgang i arbetslosheten
in i féregiende prognos (se diagram 16). Samtidigt har
SCB reviderat upp nivén pa utfallen for arbetslésheten
2010-2012.

e Vixelkursen har stirkts mer dn vintat och prognosen
ligger ndgot starkare under kommande tva ar.

e Nagot hogre oljepris och hégre enhetsarbetskostnader
motverkar den inflationsdimpande impulsen frin star-
kare vixelkurs. Prognosen f6r KPIF-inflationen 4r 1 det
nirmaste oférindrad.

e Riksbankens kommunikation i kombination med att ar-
betslésheten inte stiger lika mycket som i féregdende
prognos har inneburit att prognosen nu ir att reporin-
tan inte kommer att sinkas ytterligare (se diagram 17).



Tabell 2 Nuvarande prognos och revideringar jamfort med

prognosen i december 2012

Procentuell férandring om inget annat anges

Internationelit

BNP i varlden 3,3
BNP i OECD 1,3
BNP i euroomradet -0,4
BNP i USA 1,8
BNP i Kina 8,1
Federal funds target rate'? 0,25
ECB:s refirdntal? 0,75
Oljepris® 109,3
KPI i OECD 1,9

Forsorjningsbalans

BNP, kalenderkorrigerad 1,3
BNP 1,3
Hushallens konsumtion 2,5
Offentlig konsumtion 0,9
Fasta bruttoinvesteringar 1,3
Lagerinvesteringar* 0,0
Export 1,2
Import 2,4

Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera

Arbetade timmar® 0,2
Sysselsattning 0,5
Arbetsloshet® 8,2
Arbetsmarknadsgap’ -2,0
BNP-gap® -2,7
Produktivitet i ndringslivet® 1,3
Timlén® 2,8
KPI 0,2
KPIF 1,0
Reporéntal? 1,00
10-8rig statsobligationsranta® 2,3
Kronindex (KIX)° 101,7
Bytesbalans® 6,2
Offentligt finansiellt sparandet* -1,4

-0,1
-0,1
-0,4
-0,1
-0,1
0,00
0,00

3,6

0,0

0,5
0,5
0,6
0,1
0,6
0,2
0,1
0,3

0,6
0,6
-0,1
0,2
0,2
-0,2
0,0
-0,2
0,1
0,25
0,3
=3),3)
-0,2
-0,2

4,1
2,3
1,2
2,7
8,2
0,25
0,75
107,0
2,0

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

0,6
0,4
8,2
-1,9
-2,1
2,3
2,7
1,1
1,4
1,00
3,2
102,2
6,0
-1,1

-0,1
0,0
-0,2
0,0
-0,4
-0,25
0,00
2,4
0,1

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

0,1
0,3
-0,3
0,3
0,2
-0,1
0,0
-0,1
0,0
-0,25
0,2
-1,4
0,0
0,0

! Procent. 2Vid rets slut. > Dollar per fat, &rsgenomsnitt. * Férandring i procent av
BNP féregdende &r. °Kalenderkorrigerad. ° Procent av arbetskraften. 7 Skillnaden
mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt

arbetade timmar. ® Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av

potentiell BNP. ° Enligt konjunkturldnestatistiken. '° Index 1992-11-18=100.

* procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i

december 2012. Ett positivt varde innebar en upprevidering.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Makroekonomisk utveckling och
ekonomisk politik 2013-2017

BNP utvecklas svagt de ndarmaste kvartalen men konjunkturen
vdnder upp under andra halvéret 2013. Det drbjer dock till slutet
av 2016 innan resursutnyttjandet i ekonomin blir normalt. Den
troga dterhadmtningen i OECD-omrddet bidrar till att den in-
hemska efterfrdgan blir viktigare &n normalt fér den svenska
dterhdmtningen. Finanspolitiken har en expansiv inriktning
2013. Konjunkturinstitutet bedomer att finanspolitiken blir i det
ndrmaste neutral nédsta &r. Men eftersom det konjunkturjuste-
rade sparandet dr negativt 2014 krédvs det dtstramningar av
finanspolitiken dren 2015-2017 for att 6verskottsmalet ska upp-
fyllas. Det Idga resursutnyttjandet, 1&g inflation och I&ga réantor i
omvarlden innebar att Riksbanken inte hojer reporantan forran
2015.

Detta kapitel ger forst en 6versiktlig beskrivning av Konjunktur-
institutets prognos for den internationella och svenska konjunk-
turutvecklingen 2013-2017. Direfter beskrivs prognosen f6r
penning- och finanspolitiken mera ingiende. Fér en mer detalje-
rad beskrivning av utvecklingen 2013—-2014 hinvisas till de nist-
toljande fem kapitlen.

Internationell utveckling

LANGSAM GLOBAL ATERHAMTNING OCH FORTSATT
EXPANSIV PENNINGPOLITIK

Den globala tillvixten har sjunkit de senaste aren och avslut-
ningen pa 2012 blev svag, sirskilt i OECD-linderna. Bedom-
ningen dr emellertid att den internationella konjunkturen vinder
upp det andra halvéret i dr och att dterhdmtningen fortsitter
2014-2017 (se diagram 18).

Utrymmet {or ytterligare ekonomisk-politisk stimulans dr be-
grinsad, framfor allt vad giller finanspolitiken. Det 4r i stor ut-
strdckning en uppdimd efterfrigan som skapats efter nagra ar av
aterhallen utveckling som, tillsammans med den expansiva pen-
ningpolitiken, ligger bakom den stundande konjunkturaterhimt-
ningen. I OECD-linderna ir resursutnyttjandet 1 utgangsliget
lagt och potentialen f6r en dterhimtning siledes stor (se diagram
19). I takt med att politiska och institutionella 16sningar pa de
uppkomna skuldproblemen kommer pé plats och konsolidering-
en mot mer balanserade skuldnivier fortskrider, kommer hushal-
lens och foretagens fortroende att stirkas. I OECD-linderna
vixer hushillens konsumtion nigot snabbare 2014-2017 4n den
gjort de senaste dren. Men det dr framfor allt investeringstillvax-
ten som stiger. Efter en ling period med svaga investeringar
finns ett uppddmt behov béide av att ersitta féraldrat och nedsli-

Diagram 18 BNP i varlden, OECD-
landerna och tillvixtekonomierna

Procentuell férandring

17
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== Varlden
— OECD-landema

— = Tillvéxtekonomierna

Anm. Tillvaxtekonomierna avser har alla lander

som inte &r medlemmar av OECD.
Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 19 BNP-gap i OECD
Procent av potentiell BNP, kvartalsvarden
2.
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Kéllor:
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Nationella kallor och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 20 Styrrantor
Procent, dagsvarden
e r7
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Kéllor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.

Diagram 21 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

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

tet kapital och av nyinvesteringar. I OECD-linderna 6kar BNP-
tillvixten till omkring 2,5 procent per dr 2014-2017 (se diagram
18).

I de flesta tillvixtekonomier 4r mangden lediga resurser inte
lika stor och utrymmet for stigande tillvixt ddrmed ndgot
mindre. Dock kommer tillvixten i tillvixtekonomierna dven
fortsittningsvis att vara betydligt hogre 4n i OECD-linderna;
drygt 6 procent per ar 20142017 (se tabell 3).

Tabell 3 BNP och KPI i vdirlden
Procentuell férandring

BNP i OECD 1,4 1,3 2,3 2,6 2,7 2,5
BNP i tillvéxtlander! 51 5,6 59 6,2 6,3 6,4
BNP i varlden 3,1 3,3 4,1 4,4 4,5 4,5
KPI i OECD 2,2 1,9 2,0 2,0 2,1 2,2
KPI i varlden 3,9 3,7 3,7 3,7 3,6 3,6

! Tillvéxtldnder definieras hdr som lander som inte &r medlemmar i OECD.

Anm. BNP-siffrorna &r kalenderkorrigerade och uttryckta i fasta priser. Aggregaten
beraknas med hjalp av kopkraftskorrigerade BNP-vikter frdn IMF.

Kallor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

Den globala dterhamtningen ér trég jamfort med tidigare kon-
junkturaterhimtningar. De fortsatta skuldproblemen i OECD-
linderna medfér dterhallsamhet 1 syfte att forstirka balansrik-
ningar i privat och offentlig sektor. Detta kommer att ha en
dimpande inverkan pa efterfrigan de nidrmaste aren.

Eftersom konjunkturiterhdmtningen dr trég kommer det
globala resursutnyttjandet att f6rbli ligt. Det innebir att den
globala prisutvecklingen blir dimpad, inte minst i manga
OECD-linder. Dirmed kan centralbankerna i OECD-linderna
fortsitta att ge understdd 4t efterfrigan genom en expansiv pen-
ningpolitik de ndrmaste dren (se diagram 20).

Utvecklingen i1 Sverige

LAGKONJUNKTUREN FORTSATTER

I Sverige har lagkonjunkturen gitt in p4 sitt femte ar. Efter det
stora efterfragefallet i samband med finanskrisen 2008,/2009 ir
ekonomin fortfarande langt ifran fullt resursutnyttjande trots en
snabb aterhimtning 2010. Sedan dess har det s kallade BNP-
gapet legat kring —2 procent av potentiell BNP (se diagram 21).
Detta innebir att produktionen skulle varit 2 procent hogre vid
normalt resursutnyttjande. Den viktigaste orsaken till att den
svenska lagkonjunkturen blivit sa utdragen dr den europeiska
skuldkrisen. Krisen i euroomradet har sedan varen 2010 lett till
oro pi de finansiella marknaderna, svag makroekonomisk ut-
veckling och stora finanspolitiska dtstramningar i frimst Sydeu-



ropa. Sammantaget innebir detta att efterfrigan pa svenska ex-
portvaror har varit och fortfarande dr ovanligt 1ag. Osikerheten
kring krisens upplosning har ocksa bidragit till att inhemsk efter-
fragan har utvecklats svagt eftersom svenska hushall och féretag
har hallit tillbaka konsumtion och investeringar (se ocksa kapitlet
”BNP och efterfrigan”).

LANGSAM UTVECKLING AV POTENTIELL BNP 2013-2017

De nirmaste aren blir tillvixten 1 potentiell BNP, det vill siga
den produktionsnivd som skulle uppnds vid ett normalt utnytt-
jande av arbetskraft och realkapital, ligre 4n under perioden
1980-2012, da potentiell BNP vixte med i genomsnitt

2,3 procent per dr (se tabell 4). Bakom den svaga utvecklingen
ligger en lingsam potentiell produktivitetsutveckling och en
avmattning av tillvixten i potentiell arbetskraft (se f6rdjupningen
”Uppdaterad syn pa potentiell produktion och sysselsittning” i
detta kapitel).

Tabell 4 Potentiella variabler
Procentuell féorandring om inget annat anges

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

Anm. Berakningarna &r korrigerade for skillnader i antalet arbetsdagar mellan aren.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ATERHAMTNINGEN INLEDS UNDER ANDRA HALVARET 2013

Det f6rsta halviret 2013 fortsitter efterfragan att utvecklas
svagt. Liksom tidigare 4r en fortsatt ldg tillvixt i omvirlden hu-
vudorsaken till detta, men dven inhemsk efterfrigan vixer lang-
samt under drets tva fOrsta kvartal.

Det som hiller tillbaka tillvixten den ndrmaste tiden ar
frimst finanspolitiska atstramningar i omvirlden och fortsatt
osikerhet om hur upplosningen av eurokrisen ska ske. Konjunk-
turinstitutet bedomer dock att denna osikerhet minskar under
innevarande ar. Nir s sker 4r svensk ekonomi vil rustad for en
aterhdmtning. Hushallens sparande dr hogt 1 utgangsliget, vilket
medger en 6kning av konsumtionen ndr osidkerheten avtar. Lagt
kapacitetsutnyttjande gor att ocksa produktionen kan 6ka
snabbt. Det svaga resursutnyttjandet i utgangsldget innebir dock
att dterhdmtningen tar ling tid, men samtidigt att BNP kan vixa
snabbare dn potentiell BNP under en f6ljd av ér.

Den svaga utvecklingen internationellt innebdr att inhemsk
efterfraigan maste driva aterhdmtningen i hgre grad 4n vid tidi-

Konjunkturlaget mars 2013

Diagram 22 BNP och inhemsk total
efterfragan
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Anm. X-axeln avser kvartal. Datum 0 avser sista
kvartalet fore BNP borjade falla. Prognosstreck

galler fér den nuvarande 8terhamtningen.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



20 Makroekonomisk utveckling och ekonomisk politik 2013-2017

Diagram 23 Svensk exportmarknad och
export
Procentuell férandring
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Kéllor: IMF, OECD, SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 24 BNP-andelar
Procent av BNP, I6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 25 Hushadllens konsumtion per
capita
Procentuell féréandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

gare konjunkturaterhdmtningar, vilket gor att aterhdmtningen tar
lingre tid. I dterhdmtningarna efter 1990-talskrisen respektive
konjunkturnedgangen i samband med IT-kraschen i bétjan av
2000-talet vixte BNP snabbare 4n inhemsk efterfrigan, det vill
sdga BNP-tillvixten drevs till jimforelsevis stor del av exporten
(se diagram 22). Fram&ver bedoms 1 stillet den inhemska efter-
fragan vixa snabbare 4n BNP. For att understddja denna ut-
veckling beh6ver penningpolitiken vara expansiv. Men det kan
inte uteslutas att det visar sig svart att stimulera den inhemska
efterfragan tillrickligt. I sd fall kommer aterhimtningen att ta
dnnu lingre tid.

NETTOEXPORTEN FALLER SOM ANDEL AV BNP

Den laga tillvixten i omvirlden framéver innebir att den globala
marknaden for svenska exportforetag vixer jamforelsevis ling-
samt (se diagram 23). Detta bidrar till att den svenska exporten
vixer med endast 1,2 procent 2013 (se tabell 5).3 Aren direfter
vixer exporten betydligt snabbare men 4nda lingsammare dn
den svenska exportmarknaden. Sveriges nettoexportutveckling
styrs bland annat av att Sverige av demografiska skal har ett
minskande behov av att nettospara mot omvirlden. De senaste
tvd decennierna har andelen av befolkningen i arbetsfor dlder
Okat. Denna aldersgrupp sparar mer 4n yngre och ildre. Framo-
ver dndras befolkningsstrukturen pa ett sidant sitt att andelen
yngre och aldre i befolkningen 6kar. Hushallens sparande blir dd
lagre vilket talar f6r att Sveriges nettosparande mot omvirlden
minskar framéver. Nettoexporten fortsitter dirmed att falla som
andel av BNP (se diagram 24). Ligre svensk nettoexport ér
ocksd ett led 1 minskade globala obalanser. Flera linder i Sydeu-
ropa, men dven USA, har under ling till haft underskott i utri-
keshandeln och har ett behov av att stirka sin nettoexport.

KONSUMTION OCH INVESTERINGAR DRIVER
ATERHAMTNINGEN

Tillvaxten i hushéllens konsumtion stannade vid 1,7 procent
2012. Detta berodde p4 ett fortsatt hogt forsiktighetssparande
som till stor del forklaras av osdkerheten kring hur eurokrisen
kommer att paverka svensk ekonomi. I slutet av 2012 6kade
dock tillvixten 1 hushallens konsumtionsutgifter. Detta markerar
inledningen av en period av 6kad tillvixt i hushallens konsumt-
ionsutgifter. Under 2013 dimpas dock uppgiangen av en stigande
arbetsloshet. For helaret 2013 vixer konsumtionen med

2,5 procent. Direfter blir tillvixttakterna hogre, hushallens kon-
sumtion 6kar med knappt 3 procent per dr i genomsnitt 2014—
2017. Detta innebir att konsumtionstillvixten per capita blir hég
under dessa ar tor att 2017 ligga kring genomsnittet f6r den
senaste 30-drsperioden (se diagram 25).

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



Den starka konsumtionsutvecklingen har flera orsaker. For
det forsta dr sparkvoten hog i utgangsliget, vilket medger en
Okning av hushallens konsumtion (se diagram 26). For det andra
stimuleras dterhdmtningen i hushéllens konsumtionsutgifter av
laga rintor (se avsnittet "Penningpolitik, rintor och vixelkurs” 1
detta kapitel). Men finanspolitiken blir atstramande 2015-2017,
vilket héller tillbaka hushallens konsumtion négot (se avsnittet
”Finanspolitik” 1 detta kapitel).

Den offentliga konsumtionen 6kar med 1,1 procent per ér i
genomsnitt 2013-2017. Tillvixten i offentlig konsumtion blir
hogre under slutet av perioden. Det beror dels pd den ovan be-
skrivna demografiska utvecklingen som Okar behovet av offent-
liga tjanster, dels pa att de kommunala finanserna forbittras nir
konjunkturldget stirks. Fran och med 2015 vixer offentlig kon-
sumtion 0,4 procentenheter snabbare dn det demografiskt be-
tingade behovet.# Detta it ndgot ligre 4n den genomsnittliga
standardokningen pa 0,6 procentenheter 1995-2012 utéver det
demografiska behovet och dstadkoms delvis av forbittrad pro-
duktivitet 1 offentliga myndigheter (se ocksd férdjupningen
”Uppdaterad syn pa potentiell produktion och sysselsittning” i
detta kapitel).

Tabell 5 Forsorjningsbalans
Procentuell forandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Hushéllens konsumtionsutgifter 1,7 2,5 2,7 3,3 3,2 2,5
Offentliga konsumtionsutgifter 1,3 1,0 0,9 1,1 1,2 1,4

Fasta bruttoinvesteringar 4,0 1,3 3,8 6,9 6,9 4,7
Slutlig inhemsk efterfrggan 2,0 1,8 2,4 3,4 3,4 2,7
Lagerinvesteringar! -1,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total inhemsk efterfrégan 0,8 1,9 2,5 3,4 3,4 2,7
Export 1,4 1,2 4,8 6,0 6,4 5,5
Total efterfrdgan 1,0 1,6 3,3 4,4 4,5 3,7
Import 0,6 2,4 5,2 7,4 7,4 6,0
Nettoexport* 0,4 -0,4 0,1 -0,3 -0,1 0,1

BNP 1,2 1,3 2,4 3,0 3,1 2,6

L Férandring i procent av BNP féregdende &r.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Investeringarna foll kraftigt 2009 och aterhdmtade sig nagot
under 2010-2012 (se diagram 27). Detta dr en normal konjunk-
turell utveckling, eftersom investeringarna varierar betydligt mer
over konjunkturcykeln 4n till exempel hushallens konsumtion.
Trots en jaimforelsevis hog investeringstillvixt framfor allt 2010
och 2011 var investeringarnas andel av BNP endast 18,8 procent
2012 (se diagram 24). I ar vixer investeringarna ater lingsamt
och investeringarnas andel av BNP faller ndgot. Nir osakerheten

4 Fér en nérmare beskrivning av berdkningarna, se férdjupnings-pm nr 20
"Konjunkturinstitutets berakning av I8ngsiktig hallbarhet i de offentliga finanserna”,
Konjunkturinstitutet, 2013.
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Diagram 26 Hushdllens konsumtion och
sparkvot

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

Diagram 27 Fasta bruttoinvesteringar
Procentuell férédndring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 28 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar
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Kélla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 29 Arbetsléshet
Procent av arbetskraften, sédsongsrensade
kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

slipper under innevarande ar finns det dirfér ett behov av 6kade
investeringar. Konjunkturinstitutet beddmer att investeringarna
pa ling sikt kommer att motsvara ca 20 procent av BNP. Ef-
tersom investeringsandelen endast uppgar till 18,6 procent av
BNP 2013 finns det ett behov av att 6ka investeringstakten
framover. Fran 2014 till 2017 kar dérfor investeringarna med ca
4-7 procent per ar (se diagram 27).

Sammantaget innebir detta att BNP-tillvixten succesivt Okar
till ca 3 procent 2015-2016. Men aterhimtningen tar lang tid
eftersom resursutnyttjandet dr sd pass lagt nir konjunkturen
vinder. Férst under 2016 blir resursutnyttjandet, matt med
BNP-gapet, ungefir balanserat (se diagram 28).

ARBETSLOSHETEN VANDER NEDAT FORST 2014

Antalet sysselsatta 6kade under 2012 men arbetslésheten steg
inda eftersom arbetskraften 6kade jaimforelsevis mycket (se
diagram 29). For helaret 2012 var arbetslsheten 8,0 procent i
genomsnitt, vilket 4r mer dn 1 procentenhet hogre dn Konjunk-
turinstitutets bedémning av jimviktsarbetslosheten detta ar.
Arbetslésheten fortsitter att stiga ndgot i ar. Detta beror inled-
ningsvis pd en svag utveckling av efterfrigan. Men trots att
BNP-tillvixten 6verstiger potentiell BNP-tillvixt frin och med
andra halvaret i ar sa dr6jer det till 1 slutet av nésta dr innan ar-
betslosheten borjar falla. Detta utgor ett normalt konjunkturfor-
lopp pa arbetsmarknaden. Nir efterfrigan borjar aterhdmta sig i
slutet av innevarande ar Okar foretagen till en bérjan produkt-
lonen frimst genom att utnyttja befintlig personal mer effektivt.
Anstillningarna tar fart férst nir resursutnyttjandet inom féreta-
gen normaliserats, och arbetslésheten borjar lingsamt falla fran
och med slutet av nista ar. Aterhimtningen pa arbetsmarknaden
tar lang tid. Foérst 4r 2017, dd arbetslésheten blir 6,5 procent,
rader konjunkturell balans pa arbetsmarknaden, det vill siga
arbetsmarknadsgapet sluts detta ar (se diagram 28 och tabell 6).

Tabell 6 Arbetsmarknad
Procentuell férandring

Arbetade timmar! 0,6 0,2 0,6 1,1 1,2 1,0
Sysselsatta 0,7 0,5 0,4 1,0 1,2 1,0
Arbetskraft 0,9 0,7 0,4 0,5 0,4 0,4
Arbetsléshet? 8,0 8,2 8,2 7,7 7,0 6,5

! Kalenderkorrigerad. ? Procent av arbetskraften.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LONEOKNINGSTAKTEN VAXLAR NER

Loénerna i niringslivet 6kade med ca 2,5 procent per dr 2010 och
2011. Detta ir ldgre dn genomsnittet f6r perioden 2000-2010 pa
3,4 procent. Ar 2012 bed6ms l6nedkningarna i niringslivet ha



varit 3,3 procent. I ar och nista ar vixlar 16ne6kningstakten ner
(se diagram 30). Den svaga l6neutvecklingen forklaras bland
annat av lagt resursutnyttjande och langsam tillvixt i potentiell
produktivitet. En annan faktor som haller tillbaka I6neutveckl-
ingen framd&ver dr det svaga vinstldget i foretagen. I ar sjunker
vinstandelen i niringslivet, det vill sdga driftsdverskottets andel
av det totala foradlingsvirdet, till knappt 39 procent, vilket ér
ligre 4n genomsnittet sedan 1980. Férhallandevis ldga 16nedk-
ningar och ett inledningsvis stigande kapacitetsutnyttjande med-
for att vinstandelen lingsamt stiger frin och med nista 4r fram
till och med 2017.

INFLATIONEN BLIR LAG DE NARMASTE AREN

Inflationen mitt med KPIF, det vill siga KPI med fast bostads-
rinta, har legat under Riksbankens inflationsmél pa 2 procent
sedan 2010 (se diagram 31). Aven framéver blir kningstakten i
konsumentpriserna mattlig pa grund av det laga resursutnyttjan-
det som bland annat haller nere 16neSkningarna. Féretagen kan
dirmed forbittra sina vinster ndgot fran 2014 och framat trots
mittliga prish6jningar. Forst fram emot 2017 nar inflationen i
termer av KPIF upp till 2 procent (se tabell 7). Eftersom Riks-
banken héjer reporidntan under 2015 stiger bostadsrintorna (se
avsnittet “Penningpolitik, rdntor och vixelkurs” 1 detta kapitel).
Detta bidrar till att inflationen mitt med 6kningstakten i KPI,
som paverkas av bostadsrantorna, 6verstiger 2 procent 2016—
2017.

Tabell 7 Loner och priser
Procentuell forandring

Timlén! 3,1 2,8 2,7 2,8 2,9 3,1
Timldn i naringslivet 3,3 2,7 2,7 2,8 2,9 3,1
Enhetsarbetskostnad,

naringslivet 2,3 1,9 0,5 0,7 0,6 1,2
KPI 0,9 0,2 1,1 1,9 2,4 2,9
KPIF 1,0 1,1 1,4 1,6 1,8 2,0

! Enligt konjunkturlénestatistiken.

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.

Penningpolitik och vaxelkurser

RIKSBANKEN LAMNAR RANTAN OFGRANDRAD UNDER LANG
TID

Riksbanken beslutade att limna reporintan oforindrad pa

1 procent vid sitt penningpolitiska méte i februari. Samtidigt
justerades Riksbankens prognos for reporintan marginellt ner
och innebir att den forsta hojningen av reporintan sker under
det forsta kvartalet 2014. Terminsprissdttningen pa reporantan
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Diagram 30 Timlon och
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden
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Kéllor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 31 Konsumentpriser
Procentuell férandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 32 Repordnta
Procent, dags- respektive kvartalsvarden
5.
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— Konjunkturinstitutets prognos

— RIBA-terminer 20/3 2013

— - Riksbanken, februari 2013, kvartalsmedelvarde

Kéllor: NASDAQOMX, Riksbanken och Konjunktur-
institutet.

Diagram 33 Styrrantor
Procent, dagsvéarden
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Kallor: ECB, Federal Reserve, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

indikerar att placerare férvintar sig en oférindrad rinta under
2013 (se diagram 32).

Det svaga konjunkturldget i minga OECD-linder har inne-
burit att internationella priser har utvecklats svagt under senare
ar. I kombination med en forstirkning av kronan har detta ver-
kat dimpande pa svenska importpriser. Det svaga efterfrageliget
har dessutom gjort det svarare for svenska foretag att f6ra Gver
kostnads6kningar till konsumentledet. Sammantaget har detta
inneburit att inflationen har varit lig. Den utdragna dterhamt-
ningen i efterfridgan innebdr att mingden lediga resurser i Sverige
fortsitter att vara stor. Detta verkar dimpande pa l6neutveckl-
ingen och tillsammans med laga importpriser bidrar detta till att
inflationen forblir fortsatt lag,

Riksbanken skulle kunna sinka reporintan ytterligare i syfte
att paskynda dterhdmtningen i den svenska ekonomin utan att
riskera en f6r hog inflation.s Riksbankens kommunikation tyder
emellertid pd att en majoritet av direktionens ledaméter ger fort-
satt sdrskild vikt 4t finansiell stabilitet 1 de penningpolitiska be-
sluten. Med hinsyn taget till utvecklingen i hushallens skuldsitt-
ning och bostadspriser menar direktionens majoritet att en allt-
for lag rinta kan Oka risken fOr finansiella obalanser, vilket hav-
das forsvira den penningpolitiska maluppfyllelsen bortom Riks-
bankens prognoshorisont.

Sammantaget forutsitter Konjunkturinstitutet att Riksbanken
limnar reporintan oférindrad fram till andra kvartalet 2015 dé
en period av rintehdjningar inleds. Att Riksbanken inte f6r en
mer expansiv penningpolitik sker till priset av en ldgre inflation
och en hégre arbetsloshet under de kommande aren (se avsnittet
”Utvecklingen i Sverige” i detta kapitel).

FORTSATT EXPANSIV PENNINGPOLITIK 2014-2017

Den expansiva penningpolitiken bidrar till att den svenska eko-
nomin pabérjar en aterhdmtning det andra halvaret 2013. Den
utdragna aterhdmtningen gér emellertid att penningpolitiken kan
vara fortsatt expansiv under en lingre tid. For att undvika ett for
hogt resursutnyttjande lingre fram och en inflation som 6versti-
ger malet, h6jer Riksbanken reporintan gradvis med bérjan det
andra kvartalet 2015. Den prognostiserade utvecklingen innebir
att resursutnyttjandet i ekonomin som helhet blir balanserat
under senare delen av 2016. Vid denna tidpunkt ir reporintan
fortfarande pa en ldgre niva dn vad som historiskt har varit for-
enlig med ett balanserat resursutnyttjande. Detta kan forklaras av
att rintorna i omvirlden ar fortsatt mycket laga och att en hogre
rinta i Sverige dérfér skulle kunna ge upphov till en starkare
vixelkurs, nigot som i sin tur skulle f6rdréja dterhimtningen
och dimpa inflationen mer 4n 6nskvirt. Riksbanken fortsitter
direfter att h6ja reporintan till 3,25 procent i slutet av 2017 (se
diagram 33).

5 Se fordjupningen "Annu lagre reporénta bér évervagas”, Konjunkturldget,
december 2012, Konjunkturinstitutet.



MYCKET LAGA STATSOBLIGATIONSRANTOR

De senaste drens svaga ekonomiska utveckling och osidkra eko-
nomiska klimat har inneburit att placerare pa de finansiella
marknaderna har sokt sig frain mer riskfyllda tillgdngar till vad de
har ansett vara mer sikra tillgangar. Dessutom har stora central-
banker kdpt statsobligationer i stor skala. I kombination med
laga styrrintor i flera av de stérre ekonomierna har detta innebu-
rit att rdntor pd statsobligationer i manga linder har fallit till
historiskt mycket laga nivaer. En till synes hogre riskaptit pa de
finansiella marknaderna i boérjan av 2013 har bidragit till stigande
rintor pa statsobligationer i linder som Sverige, USA, Storbri-
tannien och Tyskland. En ordnad upplésning pa skuldkrisen i
euroomradet bidrar sannolikt till en fortsatt normalisering i risk-
aptiten och ldgre efterfrigan pa mer sikra och likvida placering-
ar. Nir dterhimtningen dessutom pa sikt innebdr mindre expan-
siv penningpolitik med rintehdjningar i manga linder kommer
korta rintor att borja stiga. Sammantaget innebir detta att langa
statsobligationsrintor stiger de kommande dren och den svenska
10-ariga statsobligationsrintan stiger gradvis till 3,2 procent 2014
och vidare till 4,5 procent 2017 (se diagram 34 och tabell 8).

Tabell 8 Rdantor
Procent

Vid slutet av &ret

Reporanta 1,00 1,00 1,00 1,50 2,25 3,25
Arsgenomsnitt

Reporanta 1,5 1,0 1,0 1,3 1,9 2,8

5-§rig statsobligationsranta 1,1 1,8 2,7 3,5 3,9 4,3

10-arig statsobligationsranta 1,6 2,3 3,2 3,8 4,3 4,5

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

LITEN REAL KRONFORSVAGNING FRAMOVER

Kronan har utvecklats starkt under arets f6rsta manader. Mitt
med det nominella effektiva vixelkursindexet KIX, uppgar f6r-
stirkningen till ndra 4 procent sedan december. Den prognosti-
serade utvecklingen med minskade &verskott i utrikeshandeln
framéver indikerar att kronan ska fortsitta att forstirkas realt
mot ménga svenska handelspartners valutor. Samtidigt inklude-
rar KIX-index flera tillvixtekonomiers valutor. I och med att
dessa ekonomier férvintas uppvisa en hogre produktivitetstill-
vixt dn Sverige pa medellang sikt talar detta fOr att kronan ska
forsvagas realt mot dessa linders valutor. Mitt med KIX f6rvin-
tas kronan, med hinsyn till den senaste tidens kronférstirkning,
vara knappt 5 procent svagare 2017 i reala termer. D4 den ut-
lindska inflationen f6rvintas vara hogre 4n den svenska under
denna period uppgir den nominella férsvagningen endast till ca
1 procent (se diagram 35). Prognosen for kronans utveckling
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Diagram 34 Statsobligationsrdntor
Procent

10 02 o4 06 08 10 12 14 16
— Tyskland
- -USA

— Sverige

Anm. 10 &rs I6ptid.
Kallor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 35 Kronans effektiva
vaxelkurs - KIX

Index 1992-11-18=100, m&nadsvéarden
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Anm. Ett hdogre index motsvarar en svagare
krona.

Kéllor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 36 Vadxelkurser
Kronor per valutaenhet, manadsvarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 37 Finansiellt sparande och
konjunkturjusterat sparande i
offentliga sektorn

Procent av BNP respektive potentiell BNP
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— Finansiellt sparande

— - Konjunkturjusterat sparande

== Férandring i konjunkturjusterat sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Finanspolitiska begrepp

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 héjda
skatter pa nadgot annat omrade. Dessa atgar-
der forsamrar dédrmed i sig den offentliga
sektorns finansiella sparande och har i normal-
fallet en positiv effekt pd BNP.

Det konjunkturjusterade sparandet &r en
berdkning av vad den offentliga sektorns
finansiella sparande skulle vara vid ett balan-
serat resursutnyttjande (konjunkturell balans)
och en normal sammansattning av skatteba-
serna. Det anges vanligtvis som andel av
potentiell BNP.

Finanspolitikens inriktning ett enskilt ar
beddms utifr@n férandringen av det konjunk-
turjusterade sparandet som andel av potentiell
BNP. Ett konjunkturjusterat sparande som
minskar som andel av potentiell BNP indikerar
att finanspolitiken ar expansiv med avseende
pa resursutnyttjandet i ekonomin. Det kan
bero p& att de konjunkturjusterade skattein-
tékterna inte 6kar i takt med potentiell BNP,
att de potentiella offentliga utgifterna dkar
snabbare &n potentiell BNP eller p& en kombi-
nation av bada dessa faktorer. Pa motsvarande
satt indikerar ett konjunkturjusterat sparande
som Okar som andel av potentiell BNP att
finanspolitiken &r 8tstramande. Neutral finans-
politik féreligger slutligen d& det konjunkturju-
sterade sparandet ar oférandrat som andel av
potentiell BNP.

Oforandrade regler inom finanspolitiken
definieras av den utveckling av finanspolitiska
variabler som ges om inga ytterligare finans-
politiska beslut fattas av regering eller riksdag.
I praktiken finns dock betydande grénsdrag-
ningsproblem.

innebdr sméa nominella férindringar mot dollar respektive euro
(se diagram 36 och tabell 9).

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

KIX 106,1 101,7 102,2 103,2 103,0 102,7
TCW-index 120,9 115,0 1154 116,4 116,2 115,8
Euro 8,71 8,44 8,41 8,45 8,44 8,41
Dollar 6,78 6,43 6,54 6,64 6,59 6,53

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Finanspolitik

OFINANSIERADE ATGARDER BIDRAR TILL EXPANSIV
FINANSPOLITIK I AR

I budgetpropositionen f6r 2013 ingir ofinansierade atgirder om
totalt ca 23 miljarder kronor. Den mest omfattande atgirden dr
sdnkningen av bolagsskatten frin 26,3 till 22 procent.s Konjunk-
turinstitutet prognostiserar inga ytterligare ofinansierade dtgirder
under aret. Totalt beriknas det finansiella sparandet i den offent-
liga sektorn bli ca —1,4 procent av BNP i ar, vilket 4r en for-
dubbling av underskottet jimfért med i fjol. Efter att det finan-
siella sparandet har justerats f6r konjunkturella effekter, uppgir
det till —0,3 procent av potentiell BNP i dr, jimfort med

0,4 procent 1 fjol. Minskningen i det konjunkturjusterade spa-
randet innebir att finanspolitiken f6rs 1 expansiv riktning i dr (se
diagram 37 samt forklaring i marginalen).

For 2014 prognostiserar Konjunkturinstitutet att regeringen
genomfor ofinansierade dtgirder om ytterligare 15 miljarder
kronor, varav den storsta posten férvintas utgdras av skatte-
sdnkningar till hushéllen (se kapitlet ”Offentliga finanser”).” Med
dessa ofinansierade dtgirder minskar det konjunkturjusterade
sparandet endast marginellt till —0,4 procent av potentiell BNP,
vilket gOr att finanspolitiken kan betraktas som neutral nésta ar.

BEHOV AV ATSTRAMNINGAR 2015-2017 FOR ATT NA
OVERSKOTTSMALET

Pa kort sikt styrs den finanspolitiska prognosen i stor utstrick-
ning av forslag och aviseringar 1 budgetpropositionen och var-
propositionen. Fér kommande ar, dd denna information inte
finns att tillga, baseras den finanspolitiska prognosen pa Kon-
junkturinstitutets beddmning av hur det finanspolitiska ramver-
ket kommer att tillimpas. I denna bedémning ér 6verskottsmalet

6 Budgetpropositionen fér 2013 (prop. 2012/13:1).

7 Denna prognos &r mycket osaker, eftersom det i nuldget inte finns ndgra tydliga
forslag frén regeringen. Bedémningen baseras p& Konjunkturinstitutets tolkning av
olika regeringsforetradares kommunikation.



ankaret, men dven utgiftstaket och balanskravet i kommunsek-
torn beaktas. Overskottsmalet innebir att det faktiska finansiella
sparandet 1 den offentliga sektorn ska uppga till i genomsnitt

1 procent av BNP 6ver en konjunkturcykel.

For att 6verskottsmalet ska uppfyllas, bedomer Konjunktur-
institutet att det konjunktutjusterade sparandet successivt miste
Oka och na en nivi pi 1,2 procent av potentiell BNP di kon-
junkturen ir i balans (se férdjupningen ”Overskottsmalet for
offentliga finanser” 1 slutet av detta kapitel). Konjunkturen ir,
enligt nuvarande prognos, i balans i slutet av 2016 i och med att
BNP-gapet da sluts (se diagram 38).

Vid oférindrade regler i skatte- och transfereringssystemen,
6kar den offentliga sektorns inkomster i stort sett i takt med
BNP, medan de offentliga utgifterna 6kar lingsammare dn
BNP.s Denna form av automatisk budgetférstirkning ricker
dock inte for att na ett konjunkturjusterat sparande pa
1,2 procent av potentiell BNP ar 2017. Konjunkturinstitutet
bedémer i stillet att det krdvs budgetforstirkande dtgirder pé
totalt 8 miljarder kronor under perioden 20142017 6r att Gver-
skottsmalet ska nis. Givet prognosen fér ofinansierade atgarder
om 15 miljarder kronor nista ar, behévs dirmed budgetférstir-
kande atgirder pa totalt 23 miljarder kronor under 2015-2017
(se tabell 10). Atstramningen i de offentliga finanserna forvintas
ske successivt, s att det konjunkturjusterande sparandet som
andel av potentiell BNP 6kar frin —0,4 procent 2014 till
1,2 procent 2017. Finanspolitiken f6rs siledes i en atstramande
riktning efter 2014.

Tabell 10 Prognos 6ver finanspolitiska atgirder 2014-2017
Miljarder kronor, férandring fran féregdende ar

Ofinansierade/
budgetforstérkande
dtgarder -15 4 8 11 8

Anm. Beloppen anger effekten pa det konjunkturjusterade sparandet i den
offentliga sektorn.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutets finanspolitiska prognos kan stillas mot det
alternativa scenariot att inga regeldndringar gérs under prognos-
perioden, det vill siga att varken ofinansierade eller budgetfor-
stirkande atgirder vidtas.? Under detta alternativa scenario skulle
det konjunkturjusterade sparandet i den offentliga sektorn vara
noll nista ar och positivt under de tre féljande dren (se tabell

11). Att sparandet 6kar utan att nagra aktiva politiska beslut

8 Se fordjupningen "Konjunkturinstitutets bedémning av reformutrymmet” i slutet
av detta kapitel.

9 Se www.konj.se fér en modellbaserad prognos exklusive budgetférstarkande
dtgarder 2014-2017. Har gors en jamforelse av effekter pd den makroekonomiska
utvecklingen och de offentliga finanserna mellan prognosen och vid oféréandrade
regler.
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Diagram 38 BNP-gap och finanspolitik
Procent av potentiell BNP
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Kélla: Konjunkturinstitutet.
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fattas, kan beskrivas som en passiv atstramande finanspolitik.
Atstramningen innebir att det konjunkturjusterade sparandet nar
1,0 procent av potentiell BNP 2017, vilket ér strax under den
niva som Konjunkturinstitutet bedémer krévs f6r att nd 6ver-
skottsmalet.

Tabell 11 Den offentliga sektorns finansiella och
konjunkturjusterade sparande vid prognostiserad
finanspolitik och oférandrade regler

Procent av BNP och procent av potentiell BNP

Finansiellt sparande -0,7 -14 -1,1 -0, 0,3 1,1

Finansiellt sparande vid
oféréndrade regler 2014-2017 -0,7 -1,4 -0,8 -0,4 0,1 0,6

Konjunkturjusterat sparande 04 -03 -04 0,1 0,6 1,2
Konjunkturjusterat sparande,
ofdrandrade regler 2014-2017 04 -0,3 0,0 0,3 0,7 1,0

Kalla: Konjunkturinstitutet.

BIBEHALLET OFFENTLIGT ATAGANDE KRAVER TILLSKOTT
PA INKOMSTSIDAN

Tjinster som tillhandahalls av den offentliga sektorn — si som
vird, skola och omsorg — liksom investeringar i och underhall av
vigar, jirnvigar och andra kollektiva nyttigheter, kan gemensamt
bendmnas den offentliga sektorns atagande. Till detta dtagande hor
aven institutionella funktioner, sd som rittsvasende, och sociala
trygghetsfunktioner i form av sjukforsikring, forildrapenning
och andra transfereringar till hushallen. Omfattningen av den
offentliga sektorns atagande avgdrs ytterst av politiska beslut i
staten, kommuner och landsting.

Ifall det regelverk som styr den offentliga sektorns utgifter
limnas oférandrat, kommer med tiden en urholkning att ske i
omfattningen av de offentliga tjansterna liksom av bidragsnivaer
1 olika transfereringssystem relativt nominallénen. Detta diskute-
ras 1 férdjupningen “Konjunkturinstitutets bedémning av rege-
ringens reformutrymme” i slutet av detta kapitel. For att behalla
nuvarande niva av det offentliga dtagandet, kridvs aktiva politiska
beslut om regelindringar som tillater att utgifterna 6kar.

Konjunkturinstitutet berdknar att kostnadsékningen utéver
oférindrade regler f6r att behalla det offentliga dtagandet under
perioden 2014-2017 uppgir till totalt 66 miljarder kronor (se
fordjupningen fér en utférlig redogorelse av dessa beridkningar).
Som diskuteras ovan, bedéms samtidigt behovet av budgetfoz-
stirkande atgirder vara 8 miljarder under samma period for att
overskottsmalet ska nas. Att behalla det offentliga atagandet fullt
ut och samtidigt na Gverskottsmalet skapar dirmed ett finansie-
ringsbehov pd uppskattningsvis 74 miljarder kronor under peri-
oden 2014-2017.



FORDJUPNING

Uppdaterad syn pa potentiell
produktion och sysselsittning

For att kunna goéra prognoser fér den faktiska utvecklingen pd
langre sikt gor Konjunkturinstitutet bedomningar av de potenti-
ella nivderna for produktion och sysselsattning. En viktig del &r
bedémningen av jamviktsarbetsloshetens niva. I denna férdjup-
ning presenteras en uppdaterad syn p& dessa variabler med
fokus p& 2013-2017. Nivdn pa potentiell BNP &ir ndgot hogre
2017 i den nya bedémningen &n i féregdende bedémning frén
december 2012.

Potentiell BNP — produktionsnivan nar
ekonomin ar i konjunkturell balans

Konjunkturinstitutet publicerar regelbundet prognoser pa me-
dellang sikt (med detta avses hir 2013—2017) och behéver dirfor
bedéma hur den potentiella nivan f6r viktiga makroekonomiska
variabler sdisom BNP och sysselsittning utvecklas pa denna sikt.
Den potentiella produktionsnivan paverkar bland annat utrym-
met fér permanenta ofinansierade atgirder i statsbudgeten, det
sd kallade reformutrymmet (se férdjupningen “Konjunktur-
institutets bedémning av reformutrymmet” i detta kapitel).

Konjunkturinstitutets bedémning ér att potentiell BNP vixte
med i genomsnitt 2,3 procent per ar under perioden 1980-2012.
Framé&ver bedéms potentiell BNP vixa lingsammare dn sa, med
1 genomsnitt 1,8 procent per ar 2013—2015, for att sedan vixa
med drygt 2 procent per ar 20162017 (se tabell 12). Bakom de
forhallandevis laga tillvixttakterna 2013—2015 ligger en svag
utveckling av potentiell produktivitet och en lingsammare till-
vixt i potentiell arbetskraft.

Konjunkturinstitutets bedémning av potentiell BNP ir dock
nédgot hégre 2017 dn i den féregiende bedémningen (se tabell
13).10 Det beror bade pa en dndrad syn pa potentiell produktivi-
tetsnivd och pd en annan bedémning av potentiellt antal arbe-
tade timmar.

10 Med féreg8ende bedémning avses prognosen i Konjunkturldget, december 2012.
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Potentiella variabler

Potentiell BNP avser den nivé p& produktionen
som skulle uppnds om ekonomin var i kon-
junkturell balans.

I Konjunkturinstitutets bedémning delas po-
tentiell BNP upp i potentiell produktivitet och
potentiellt antal arbetade timmar. Med poten-
tiell produktivitet avses den produktivitetsniva
som hade observerats i avsaknad av konjunk-
turella variationer.

Potentiellt antal arbetade timmar bestams av
potentiell sysselsattning, det vill séga antalet
sysselsatta nar det rader konjunkturell balans
pa arbetsmarknaden, samt av deras medelar-
betstid. Potentiell sysselsattning bestams i sin
tur av potentiell arbetskraft och jamviktsar-
betslésheten, det vill sdga arbetskraften och
arbetslosheten nar arbetsmarknaden &r i
jamvikt.
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Diagram 39 Produktivitet i ndaringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

B0 02 "o o6 ‘o8’ 107 120 14
— Aktuellt utfall och prognos
— - Fregaende utfall och prognos

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 12 Potentiella variabler
Arlig procentuell férandring respektive procent

Potentiell BNP* 1,5 1,7 1,8 2,0 2,1 2,1
Potentiell produktivitet2 0,8 1,2 1,3 1,4 1,6 1,6
Potentiell produktivitet,

naringslivet 1,5 1,5 1,6 1,8 2,1 2,1
Potentiellt arbetade timmar 0,8 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Potentiell sysselsattning 0,7 0,6 0,5 0,5 0,5 0,4
Potentiell arbetskraft 0,8 0,6 0,5 0,4 0,3 0,3
Jamviktsarbetsldshet? 6,9 6,9 6,8 6,7 6,6 6,5

LTill marknadspris. 2Hela ekonomin till marknadspris. I procent av potentiell
arbetskraft.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Potentiell produktivitet

LANGVARIG SVACKA I PRODUKTIVITETSTILLVAXTEN

Det finns olika mekanismer som forklarar varfér den faktiska
produktivitetsnivan kan vara bade hogre eller ligre dn den po-
tentiella produktiviteten. Avvikelser orsakas frimst av variationer
1 efterfragans tillvixt och sammansittning. De kan uppkomma
pa grund av skalfordelar eller trégheter 1 foretagens produkt-
ionsprocesser. En sidan tréghet dr nir foretag avstar fran att
anpassa personalstyrkan efter tillfdlliga variationer i efterfragan.
Konjunkturinstitutet gbr antagandet att den potentiella pro-
duktiviteten i niringslivet pd lang sikt, efter ar 2020, kommer att
stiga 1 linje med det historiska genomsnittet sedan 1980 pa
2,3 procent per ar. Aren dessférinnan stiger potentiell produkti-
vitet 1 ndringslivet lingsammare, och bara med ca 1,5—
1,8 procent per ar under 2012-2015. Det ér framfér allt den
teknologiska utvecklingen som driver produktivitetstillvixten.
Konjunkturinstitutet gbér beddmningen att bidraget fran den
teknologiska utvecklingen till produktivitetstillvixten de senaste
dren har varit mindre 4n under 1990-talet och tidigt 2000-tal, och
att sa fortsitter att vara fallet under nigra ar framéver.!t

NYA BEDOMNINGAR AV PRODUKTIVITETSTILLVAXTEN

Nya data som publicerats sedan féregaende prognostillfille visar
pa en hégre produktivitetstillvixt 2010 (se diagram 39). Det har
foranlett en ny bedémning av den potentiella produktivitetstill-

11 se férdjupningen "Produktiviteten 2007-2011 och implikationer fér framtiden” i
Lénebildningsrapporten, 2012, fér en beskrivning av de faktorer som ligger till
grund for beddmningen.



vixten i niringslivet. Det dr framf6r allt den bedémda tillvixten
under dren 2009-2013 som ir reviderad, medan tillvixten i den
potentiella produktiviteten i niringslivet f6r aren dérpa ér i stort
sett of6randrad (se diagram 40).

Utover detta antas produktiviteten inom offentliga myndig-
heter och icke vinstdrivande organisationer pa ling sikt 6ka med
1 genomsnitt ca 0,2 procent per ar, vilket ungefidr motsvarar den
historiskt genomsnittliga 6kningstakten sedan 1980. Sammanta-
get innebér de nya bedémningarna att den potentiella pro-
duktivitetsnivan i fasta priser 1 hela ekonomin ar 2017 férvintas
bli nagot hogre dn vad som beridknats vid féregiende prognos-
tillfalle.12

Nivan pa BNP ilépande priser paverkas inte nimnvirt av
produktivitetstillvixten inom offentliga myndigheter. Anled-
ningen dr att féradlingsvirdet inom offentliga myndigheter be-
riknas utifrdn utvecklingen i arbetskostnader och kapitalforslit-
ningskostnader, och utvecklingen i arbetskostnaderna per timme
inom offentliga myndigheter foljer till stor del I16neutvecklingen i
niringslivet.!* Bedémningen av den langsiktiga produktivitetstill-
vixten inom offentliga myndigheter har alltsd férsumbar bety-
delse for den bedémda nivén f6r potentiell BNP mitt i 16pande
priser, och den bedémda nivan i l6pande priser 2017 ir inte
heller uppreviderad i samma utstrickning som potentiell BNP i
fasta priser (se tabell 13).14

Potentiellt antal arbetade timmar

Tillvaxttakten i potentiellt antal arbetade timmar vixlar ner frin
och med 2013, frimst som en f6ljd av att potentiell arbetskraft
vixer lingsammare dn vad den gjort fram till och med 2012 (se
tabell 12). Men jamfort med féregiende bedémning dr tillvixt-
takten i potentiella timmar nagot starkare vilket medfér att nivan
ar hogre 2017 dn tidigare. Det bidrar till en hogre potentiell
BNP-niva 2017 (se tabell 13).

12 Tidigare antogs ingen produktivitetstillvéxt fér offentliga myndigheter och icke
vinstdrivande organisationer. Med fasta priser avses volymen uttryckt i 2011 &rs
prisniva.

13 pe offentliga myndigheterna kan vélja att ta ut produktivitetsvinsten genom
hogre kvalitet med ett oférdndrat antal arbetade timmar till samma kostnad, eller
fa lagre kostnader for en oférandrad kvalitet med farre arbetade timmar. I det
forsta fallet forblir offentliga myndigheters férédlingsvarde i I6pande priser
op&verkat av produktivitetstillvaxten. I det senare fallet blir féradlingsvardet /égre
inom offentliga myndigheter, men arbetskraft frigérs som kan arbeta inom privat
sektor dar foradlingsvardet alltsd blir hogre.

14 potentiell BNP i Iopande priser berdknas med utg&ngspunkt frén den faktiska
utvecklingen av BNP-deflatorn, som férklaras nédrmare i avsnittet om deflatorer,
kostnader och vinster i kapitet “Léner, vinster och priser”.
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Diagram 40 Potentiell produktivitet,
naringslivet
Kronor per timme, fasta priser respektive procent
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Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 41 Potentiell arbetskraft
Tusental personer respektive procent
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=== Revidering av nivan (hdger)

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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gram 42 Potentiell arbetskraft
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Tabell 13 Revideringar av potentiella variabler
Revidering av nivan jamfort med féregdende bedémning, procent

Potentiell BNP, |6pande priser 0,2 0,3
Potentiell BNP, fasta priser! 0,3 0,7
Potentiell produktivitet, hela

ekonomin? 0,2 0,4
Potentiell produktivitet,

naringslivet? 0,4 0,3
Potentiellt arbetade timmar 0,1 0,3

1Till marknadspris uttryckt i 2011 &rs prisniva. 2Till baspris uttryckt i 2011 &rs
prisniva.

Anm. Med féregdende bedémning avses prognosen i Konjunkturldget, december
2012.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

POTENTIELL ARBETSKRAFT HAR VUXIT
STARKT DE SENASTE AREN

Arbetskraftsutbudet har vuxit starkt de senaste dren, trots att
efterfragan pa arbetskraft periodvis har varit svag. En del av
detta forklaras av en demografisk utveckling dir antalet personer
1 arbetsfor dlder har 6kat i snabb takt. Samtidigt har regeringens
ekonomisk-politiska reformer f6r att 6ka arbetskraftsutbudet
troligen haft avsedd effekt.!s Konjunkturinstitutet bedomer att
potentiell arbetskraft har 6kat kraftigt och att nivan dr hégre dn i
foregiende bedémning (se diagram 41).

Arbetskraftstillvixten de senaste tva aren har till stor del skett
bland personer som dr 65—74 ar. Det har medfort att arbets-
kraftsdeltagandet i gruppen stigit snabbt. I Konjunkturinstitutets
bedémning av potentiell arbetskraft fortsitter dldres arbets-
kraftsdeltagande att stiga framover. Det beror pé att yngre ko-
horter har ett hogre arbetskraftsdeltagande édn ildre kohorter,
vilket successivt héjer det genomsnittliga arbetskraftsdeltagan-
det.

Tillvixttakten i potentiell arbetskraft vixlar dock ner de
kommande éren (se diagram 42 och tabell 12). Det beror pé en
dndrad befolkningsstruktur och pa att effekterna av reformerna
bed6éms ha slagit igenom fullt ut. Den fortsatta trenden med
6kat arbetskraftsdeltagande bland dldre bidrar emellertid till en
nédgot snabbare tillvixttakt 4n vad som annars hade varit fallet.

15 Konjunkturinstitutet bedémer att de ekonomisk-politiska reformerna som
genomfdrts sedan 2007 6kar potentiell arbetskraft med 2,6 procent. Se
fordjupningen “Langsiktiga effekter pa arbetsmarknaden av ekonomisk-politiska
reformer” i Konjunkturldget, december 2011.



KONJUNKTURINSTITUTETS BEDOMNING
AV JAMVIKTSARBETSLOSHETEN

Jamviktsarbetslésheten bestims huvudsakligen av strukturella
faktorer, sisom hur effektivt vakanser och arbetssokande mat-
chas och av agerandet hos arbetsmarknadens parter.t6 Jimvikts-
arbetslésheten paverkas ocksa av 1 vilken utstrickning langvarigt
hog arbetsloshet ger upphov till sa kallade persistenseffekter. En
djup och varaktig lagkonjunktur kan fa lingvariga effekter pa
arbetsldshet och sysselsittning, bland annat genom att lingre
arbetsloshetstider forsimrar de arbetslésas konkurrenskraft.1?

Konjunkturinstitutet bedémer att den lingvariga perioden
med hog arbetsloshet héjer jamviktsarbetslésheten med knappt
0,6 procentenheter (ca 30 000 personer) 2016. Det ir ndgot
hégre jimfoért med den foéregiende bedémningen, vilket fraimst
torklaras av att SCB har reviderat upp arbetsléshetsnivan f6r
perioden 2010-2012 (se diagram 43).1s Aven lingtidsarbetslos-
heten dr nu pa en nigot hogre niva. Samtidigt har arbetslosheten
stigit under loppet av 2012 och vintas forbli pa en hég niva dven
de nirmaste aren.

I 4r bedéms jimviktsarbetslosheten uppgi till ndstan
7 procent (se tabell 12). Persistenseffekterna bedéms inte pa-
verka jimviktsarbetslésheten permanent. Ar 2020 vintas huvud-
delen av persistenseffekterna ha klingat av och jimviktsarbets-
16sheten ir ca 6 procent (se diagram 43). Att jimviktsarbetslos-
heten minskar beror pa att tidigare genomférda ekonomisk-
politiska reformer, som jobbskatteavdraget och férindringarna i
arbetsloshetsforsakringen, sinker jamviktsarbetslsheten pa
sikt.1 Anpassningen till den nya jimvikten vintas dock ta tid
bland annat eftersom l6nerna dr trégrorliga.2o

16 Se kapitlet "Jamviktsarbetsldéshetens bestdmningsfaktorer och utveckling” i
Lénebildningsrapporten, 2012.

17 se exempelvis Guichard, S. och E. Rusticelli, “"Assessing the impact of the

financial crisis on structural unemployment in OECD countries”, OECD Economic
Department Working Papers no. 767, 2010.

18 Antalet sysselsatta har i genomsnitt varit 17 000 personer l&gre och

arbetslosheten i genomsnitt 0,3 procentenheter hégre &n vad som tidigare var
kant, se www.scb.se/aku.

19 Fér en utférligare beskrivning éver vilka drivkrafter som bidrar till en lagre

jémviktsarbetsloshet se kapitlet “Jamviktsarbetsloshetens bestdmningsfaktorer och
utveckling” i Lénebildningsrapporten, 2012.

20 se fordjupningen “Langsiktiga effekter pa arbetsmarknaden av ekonomisk-
politiska reformer” i Konjunkturldget, december 2011.
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Diagram 43 Arbetsliéshet och
jamviktsarbetsloshet

Procent av arbetskraften, sésongsrensade
kvartalsvarden
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FORDJUPNING

Konjunkturinstitutets bedomning
av reformutrymmet

Konjunkturinstitutet definierar reformutrymmet som utrymmet
for permanenta ofinansierade atgarder i statsbudgeten under
den ndrmaste feméarsperioden. Fér perioden 2013-2017 bedémer
Konjunkturinstitutet att utrymmet for nya permanenta ofinansi-
erade atgarder ar kraftigt begrinsat. Det beror pa att finanspoli-
tiken tidigare har forts i en expansiv riktning och behéver stra-
mas at framéver for att det finansiella sparandet ska vara i linje

med overskottsmalet.

Begreppet reformutrymme har anvints frekvent i den ekono-
miska debatten. Begreppet saknar dock en tydlig definition, vil-
ket medfor att det ofta anvinds med olika innebérd. I f6rdjup-
ningens forsta del beskrivs hur Konjunkturinstitutet definierar
begreppet reformutrymme, varfor ett reformutrymme uppstar
och hur det kan beriknas. I den andra delen redovisas Konjunk-
turinstitutets beddmning av reformutrymmet f6r 2013-2017.

Konjunkturinstitutets definition av
reformutrymmet

AUTOMATISK BUDGETFORSTARKNING I AVSAKNAD AV NYA
AKTIVA POLITISKA BESLUT

Utrymmet f6r regeringen att genomfdra ofinansierade budget-
forsvagande atgirder begrinsas ytterst av 6verskottsmalet f6r de
offentliga finanserna. Enligt 6verskottsmalet ska den offentliga
sektorns finansiella sparande uppga till i genomsnitt 1 procent av
BNP 6ver en konjunkturcykel.2 Overskottsmalets utformning
tillaiter det finansiella sparandet att variera 6ver konjunkturen (se
fordjupningen ”Overskottsmalet for offentliga finanser”). Detta
sker ocksa normalt, dels pa grund av sd kallade automatiska sta-
bilisatorer?2, dels pa grund av aktiva finanspolitiska beslut.
Konjunkturinstitutet beridknar ett konjunkturjusterat spa-
rande som ir det finansiella sparandet i offentlig sektor justerat
for effekterna av de automatiska stabilisatorerna. Det konjunk-

21 Aven utgiftstaket for staten begransar storleken pa 8tgarderna pa utgiftsidan.

22 De offentliga finanserna utvecklas automatiskt svagare nér konjunkturen
férsvagas. Det beror framfor allt pa att skatteinkomsterna utvecklas proportionellt
mot olika skattebaser, som utvecklas svagt i en konjunkturnedgdng. Samtidigt
stiger utgifterna for bland annat arbetsléshet.
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turjusterade sparandet visar vad det finansiella sparandet skulle
varit om ekonomin var 1 konjunkturell balans. Det konjunkturju-
sterade sparandet dr ddrfor ett matt pa den underliggande nivin
pa den offentliga sektorns finansiella sparande.2s Om det kon-
junkturjusterade sparandet 6kar/minskar tolkas det som att fi-
nanspolitiken fors i dtstramande/expansiv riktning.

Vid oférindrade regler, det vill siga i avsaknad av nya aktiva
politiska beslut, kar det konjunkturjusterade sparandet med
tiden vilket ger finanspolitiken en dtstramande inriktning.2+ Det
sker dirfor att de offentliga utgifterna normalt 6kar langsam-
mare dn inkomsterna vid konjunkturell balans och oférindrade
regler, vilket ytterst beror pd de regelverk som styr upprikningen
av olika offentliga utgifter (se faktaruta nedan om Konjunktur-
institutets metod fOr att berdkna inkomster och utgifter vid
oforindrade regler). Eftersom skatteinkomsterna i stort sett
vixer i takt med potentiell BNP vid konjunkturell balans och
ofdrindrade regler, ger det sammantaget upphov till en automa-
tisk budgetforstirkning, som dr den mekanism som skapar re-
formutrymmet. I normalfallet krivs det darfor att ofinansierade
atgirder genomfors varje ar £r att det konjunkturjusterade spa-
randet ska vara of6rindrat och finanspolitiken ska ha en neutral
inriktning,

Regelverkens utformning leder dock till att det offentliga ata-
gandet minskar vid oférindrade regler, givet nuvarande demo-
grafiska utveckling.2s Det sker genom sinkt standard i de offent-
liga tjinsterna, exempelvis i form av minskad personaltithet
inom vird, skola och omsorg, som blir konsekvensen av nomi-
nellt oférindrade statsbidrag och oférindrade kommunalskatter.
Det sker ocksd genom att utbetalningsnivderna per individ i olika
transfereringssystem faller relativt den allmidnna I6nenivan. Den
automatiska budgetfoérstirkningen uppstar darfér huvudsakligen
som en konsekvens av ett minskat offentligt atagande.

23 Det konjunkturjusterade sparandet berdknas som inkomster vid potentiell BNP,
normal sammansattning av skattebaser samt faktiska implicita skattesatser minus
faktiska utgifter vid arbetsloshetens jamviktsniva. Finansdepartementet berdknar
ett liknande matt som bendmns strukturellt sparande.

24 Oférandrade regler innebér att inkomster och utgifter skrivs fram med den
makroekonomiska utvecklingen och nu gallande regelverk. Se faktarutan nedan om
Konjunkturinstitutets metod for att berdkna inkomster och utgifter vid oférandrade
regler.

25 Det offentliga 8tagandet har inte varit konstant dver tiden och bér heller inte
vara det. Politiska preferenser och samhallsutvecklingen pdverkar vad som &r ett
dnskvart 8tagande. Se faktarutan nedan om Konjunkturinstitutets metod for att
berékna primara utgifter vid ett bibeh3llet offentligt 8tagande.
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KONJUNKTURINSTITUTETS DEFINITION AV
REFORMUTRYMMET

Konjunkturinstitutet definierar reformutrymmet som de perma-
nenta ofinansierade dtgarder 1 statsbudgeten som ryms inom ramen
tor Gverskottsmalet under en period av dr. For att 6ka jamfor-
barheten 6ver tiden (och med Finansdepartementet) har KKon-
junkturinstitutet valt att berdkna reformutrymmet f6r den nidrm-
aste femdrsperioden.2s Utgdngspunkt f6r berdkningen 4r det
senaste aret for vilket det finns en budgetproposition. Nuva-
rande period stricker sig mellan 2013-2017.

Det dr svirt att ange ett reformutrymme £6r enskilda ar, ef-
tersom utrymmet f6r ofinansierade dtgirder 1 en enskild budget-
proposition beror pa politiska avvigningar. Storleken péd dessa
atgirder beaktar savil behovet av en aktiv finanspolitik som
behovet av framtida justeringar av det finansiella sparandet f6r
att na 6verskottsmalet. En budgetproposition med ett stérre
belopp for ofinansierade atgirder det forsta aret innebdr att ut-
rymmet for ofinansierade atgirder i efterféljande budgetpropo-
sitioner blir ndgot mindre och vice versa. Reformutrymmet defi-
nierar dirfor inte storleken pé en enskild budget.

STORLEKEN PA REFORMUTRYMMET BERAKNAS UTIFRAN
DET KONJUNKTURJUSTERADE SPARANDET

Konjunkturinstitutet utgar fran det konjunkturjusterade sparan-
det f6r att berikna reformutrymmet. Konjunkturinstitutet tolkar
overskottsmalet som ett framatblickande mal. Detta innebir att
det finansiella sparandet bor vara i linje med 6verskottsmalet ndr
ekonomin dr i konjunkturell balans och BNP-gapet ir slutet.

Storleken pé reformutrymmet beror dels pé vilket konjunk-
turjusterat sparande som anses vara forenligt med 6verskottsma-
let ndr ekonomin ér i konjunkturell balans, dels pa vad det kon-
junkturjusterade sparandet beriknas bli vid oférindrade regler
vid slutet av femdrsperioden. Konjunkturinstitutet bedomer att
det konjunkturjusterade sparandet bér uppga till 1,2 procent av
potentiell BNP vid konjunkturell balans, for att det finansiella
sparandet ska anses var i linje med 6verskottsmailet (se f6rdjup-
ningen ”Overskottsmalet for offentliga finanser”).2?

26 Reformutrymmet kan definieras fér en annan period. Ju lédngre perioden &r desto
storre blir reformutrymmet eftersom den automatiska budgetférstarkningen under
fler &r adderas. For en alltfor kort period &r det dock inte &r méjligt att definiera ett
reformutrymme. Det kan finnas konjunkturella motiv till att det
konjunkturjusterade sparandet tillfalligt avviker frén malnivén. Detta gor det svart
att bedéma om sparandet &r forenligt med 6verskottsmalet under en period nar
konjunkturen inte &r i balans.

27 Konjunkturinstitutet har reviderat ner malnivan for det konjunkturjusterade
sparandet. Tidigare bedémdes den till 1,5 procent av potentiell BNP (se
fordjupningen “Overskottsmalet for offentliga finanser”).
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Diagram 44 Offentliga sektorns
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1.5

regler

Procentuell férandring

4.0

3.5+

3.0+

2.5+

2.0+

1.5 = T I T IR

14 16 18 20

— Potentiell BNP
— - Inkomster
— Utgifter

T2

Anm. Utveckling vid konjunkturell balans.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 Offentliga sektorns

inkomster och utgifter vid oféorandrade

regler
Procent av potentiell BNP
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Anm. Nivder vid konjunkturell balans.
Kélla: Konjunkturinstitutet.

Reformutrymmet kan berdknas som skillnaden mellan det
konjunkturjusterade sparandet vid oférindrade regler vid sluta-
ret och malnivdn pa 1,2 procent. Om exempelvis det konjunk-
turjusterade sparandet vid slutdret berdknas bli 2,0 procent av
potentiell BNP vid oférindrade regler dr reformutrymmet under
den nirmaste femarsperioden motsvarande 0,8 procent av po-
tentiell BNP.

REFORMUTRYMMET PAVERKAS INTE AV
RESURSUTNYTTJANDET I EKONOMIN

Ett lagt resursutnyttjande innebir att de automatiska stabilisato-
rerna forsvagar det finansiella sparandet. Detta utgér dock ingen
begrinsning av reformutrymmet eftersom det liga sparandet
endast dr tillfalligt. Ndr konjunkturen vinder upp och resursut-
nyttjandet normaliseras forbittras ater det finansiella sparandet.

Reformutrymmet paverkas diremot av nivan pa det konjunk-
turjusterade sparandet vid inledningen av femarsperioden. Om
finanspolitiken tidigare har forts 1 en expansiv riktning och det
konjunkturjusterade sparandet understiger 1,2 procent av poten-
tiell BNP 1 utgingsliget, maste finanspolitiken successivt stramas
at for att sparandet ska dtergd till den langsiktiga malnivan. Detta
behover inte nddvindigtvis ske genom aktiva besparingar. Om
avvikelsen fran den langsiktiga malnivan inte ér alltfor stor kan
atstramningen dstadkommas enbart genom att minska storleken
pé de ofinansierade atgirderna under en period.

REGELVERKENS UTFORMNING HALLER NERE
UTVECKLINGEN AV DEN OFFENTLIGA SEKTORNS UTGIFTER

Den automatiska budgetforstirkningen uppstir till £6ljd av att
den offentliga sektorns primara utgifter utvecklas lingsammare
in de primira inkomsterna vid konjunkturell balans och of6t-
indrade regler. De offentliga inkomsterna 6kar under dessa be-
tingelser i takt med respektive skattebas, som i sin tur foljer po-
tentiell BNP relativt vl (se diagram 44). Inkomsternas utveckl-
ing vid oférindrade regler styrs dirfér mycket av den prognosti-
serade utvecklingen av centrala makroekonomiska variabler pa
lingre sikt, sdisom potentiell produktivitet och jamviktssyssel-
sattning liksom efterfragans och skattebasernas sammansittning,.
Hégre potentiell BNP-tillvixt i ekonomin, genom hdgre poten-
tiell produktivitetstillvixt eller fler potentiellt arbetade timmar,
leder till ett 6kat reformutrymme.

Gillande regelverk innebdr att det offentliga atagandet mins-
kar ar for ar i avsaknad av nya aktiva beslut. Den offentliga sek-
torns utgifter 6kar dd langsammare dn inkomsterna (se diagram
44). Utgifterna minskar dirmed som andel av potentiell BNP (se



diagram 45). Det beror framfor allt pa att:

e De statliga myndigheternas anslag 6kar med en samman-
vigning av pris- och l6neutvecklingen (PLO) som not-
malt dr ldgre dn BNP-tillvixten i 16pande pris (se diagram
406).

e Planerna for statens infrastrukturinvesteringar pa nagra
ars sikt innebir oftast minskade investeringsutgifter som
andel av potentiell BNP (se diagram 46).

e Statsbidragen till kommunerna indexeras inte regelmass-
igt utan férandringar sker genom aktiva beslut (se dia-
gram 406).

e  Flera transfereringssystem saknar 16neindexering. Indivi-
duella bidragsnivder skrivs i vissa fall upp med prisbas-
beloppet, sdsom studiebidrag, eller ir i andra fall nomi-
nellt oférindrade, sdisom barnbidrag (se diagram 47).

e Andra transfereringssystem har lagt satta tak som inte
indexeras, till exempel arbetsloshetsforsakringen och er-
sittning vid deltagande i arbetsmarknadspolitiska pro-
gram. Det innebir att utbetalningarna till de flesta indivi-
der som omfattas av systemen inte foljer den allminna
l6neutvecklingen (se diagram 47).

Utover regelverken kan olika strukturférandringar paverka utgif-
ternas utveckling. Ett exempel dr utgifterna for sjuk- och aktivi-
tetsersittningen, som enligt Forsdkringskassans bedémning vin-
tas fortsitta att minska som andel av potentiell BNP till 6ljd av
att firre personer fir dessa ersittningar de nirmaste dren (se
diagram 47).2s Omvint leder stigande utbetalningar i dlderspens-
ionssystemet pa grund av en 6kat antal dldre 1 befolkningen till
stigande utgifter som andel av BNP (se diagram 48).

Reformutrymmet paverkas ocksa av forindringar av den of-
fentliga sektorns nettoutgifter for rintor, via Andrade rintesatser
och/eller indrad skuldsittning. Stigande marknadsrintor for den
offentliga sektorns skuld begrinsar reformutrymmet.

28 Fr@n och med 2020 beraknas utgifterna for personer med sjuk- och
aktivitetsersattning 6ka ndgot som andel av inkomsterna.
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Diagram 46 Offentliga utgifter vid
oforandrade regler
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Anm. Nivder vid konjunkturell balans.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 47 Offentliga utgifter vid
ofdorandrade regler
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Diagram 48 Utbetalningar fran
dlderspensionssystemet
Procent av potentiell BNP
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FAKTA

Konjunkturinstitutets metod for att berdkna inkomster

och utgifter vid oforandrade regler

Konjunkturinstitutet beridknar den offentliga sektorns inkomster
och utgifter vid oférindrade regler, det vill siga vid gillande
regelverk. Inkomsterna skrivs fram med utvecklingen av respek-
tive skattebas och oférindrade implicita skattesatser. Utgifterna
skrivs fram med modeller som éterspeglar gillande regelverk.

Statens konsumtionsutgifter vid oférindrade regler baseras i nér-
tid pé regeringens eller Ekonomistyrningsverkets prognoser.
Direfter skrivs utgifterna fram med ett beriknat pris- och 16ne-
omrikningstal (PLO) som utgor regelverket f6r myndigheternas
anslagsupprikning. Justeringar gors ocksd for tillfilliga satsningar
som avslutas.

Statens investeringsutgifter vid oférindrade regler baseras pa re-
geringens investeringsplaner for vigar och jirnvigar. Dessa an-
vinds for att skriva fram investeringar i byggnader och anligg-
ningar. Investeringar i Gvriga kapitaltyper skrivs fram med KPIL

Statliga transfereringar vid oférindrade regler skrivs fram med
hjilp av modeller som pd en aggregerad niva aterspeglar regel-
verket i respektive transfereringssystem. Vissa regelverk innehél-
ler ingen indexering av bidragsnivier. Utgifterna f6r barnbidra-
get till exempel skrivs fram med antalet barn i aldrarna 0-15 ar,
eftersom forindringar av barnbidraget per barn kriver politiska
beslut. Andra regelverk omfattas av ligt satta tak som inte in-
dexeras, som till exempel arbetsléshetsforsikringen. Utgifterna
f6r denna skrivs endast fram med antal arbetslésa eftersom en
6vervigande del av individerna har ersittning i nivd med taket.
Ytterligare andra transfereringssystem har hogre tak, som till
exempel féraldraforsikringen. Dessa transfereringar skrivs fram
med relevant aldersgrupp eller annan grupp samt nominallénen
per timme.

Statsbidragen till kommunerna vid oférindrade regler antas vara
nominellt oférindrade. Kommunal konsumtion beriknas som
de konsumtionsutgifter som ryms inom det kommunala balans-
kravet i kommunsektorn vid oférandrad kommunalskatt, nomi-
nellt oférindrade statsbidrag och Konjunkturinstitutets prognos
pd investeringar.?

29 Kommunernas investeringar bedéms pa langre sikt motsvara ca 1,9 procent av
potentiell BNP.




Bedomning av reformutrymmet

BEGRANSAT REFORMUTRYMME FRAM TILL 2017

Det konjunkturjusterade sparandet vid oférindrade regler upp-
gar till 1,0 procent av potentiell BNP 2017, enligt Konjunktur-
institutets prognos fér den makroekonomiska utvecklingen.
Detta ir ligre dn nivan pa 1,2 procent som bedéms vara féren-
ligt med 6verskottsmalet pa lingre sikt. Reformutrymmet fram
till 2017 dr ddrmed —0,2 procent av potentiell BNP, vilket inne-
bir ett besparingsbehov pa 8 miljarder kronor.3! En tolkning ér
att det krivs forstirkningar av inkomstsidan med detta belopp
for att finansiera utgifter enligt oférandrade regler och samtidigt
klara atstramningsbehovet.

Bidraget till reformutrymmet kan dekomponeras i bidrag fran
automatisk budgetforstirkning, anpassning av finanspolitiken till
overskottsmalet samt forandringar 1 ranteutgifter (netto) (se
tabell 14).

Tabell 14 Bidrag till reformutrymmet 2014-2017
Miljarder kronor respektive procent av potentiell BNP

Automatisk budgetférstarkning vid

oférandrade regler (1) 64 1,5
Bidrag fr8n priméra inkomster 264
Bidrag frén priméra utgifter -200
Anpassning av finanspolitiken till
dverskottsmalet (2) -60 -1,4
Nettorantor (3) -12 -0,3
Reformutrymme (1+2+3) -8 -0,2

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Den automatiska budgetforstarkningen som uppkommer da
primira utgifter utvecklas langsammare 4n primira inkomster
vid oférindrade regler berdknas till 64 miljarder kronor. Finans-
politiken har forts i en expansiv riktning under ndgra ar och det
konjunkturjusterade sparandet dr endast —0,3 procent av poten-
tiell BNP 2013 (se diagram 49). For att det konjunkturjusterade
sparandet ska stiga och uppga till 1,2 procent av potentiell BNP

30 Berakningen av oférandrade regler utgar fran budgetpropositionen fér 2013 och
den genomsnittliga kommunalskatten fér 2013. I berdkningarna forutsatts inga
ytterligare ofinansierade atgarder for 2013. Skulle det ske begransas
reformutrymmet 2014-2017 i motsvarande utstrackning.

31 Om konjunkturen antas vara symmetrisk framéver skulle det
konjunkturjusterade endast behova nd 1,0 procent av potentiell BNP pd ldngre sikt
for att det finansiella sparandet ska vara férenligt med dverskottsmalet.
Reformutrymmet 2013-2017 skulle d8 vara ca 0 miljarder kronor.
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Diagram 49 Konjunkturjusterat
sparande
Procent av potentiell BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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2017 krivs det en finanspolitisk dtstramning motsvarande

60 miljarder kronor. Okade rintekostnader till féljd av stigande
rintor och nagot hogre offentlig skuld bidrar dessutom till att
minska reformutrymmet med yttetligare 12 miljarder.

FINANSIERINGSBEHOV VID ETT BIBEHALLET OFFENTLIGT
ATAGANDE>

Den automatiska budgetforstirkningen uppstir huvudsakligen
pa grund av ett minskat offentlig atagande. Konjunkturinstitutet
berdknar att 61 miljarder kronor i statliga atgirder skulle beh6vas
for ett bibehallet offentligt atagande 2014-2017 (se tabell 15 och
faktarutan nedan om Konjunkturinstitutets metod for att be-
rikna primira utgifter vid ett bibehallet offentligt dtagande).3 En
overvigande del av atgirderna beh&vs for att den statliga och
kommunala konsumtionen ska kunna 6ka i takt med det demo-
grafiska behovet. Trycket pa de offentliga utgifterna kommer
framfor allt av att andelen barn och dldre 1 befolkningen 6kar
framéver (se fordjupningen ”Overskottsmalet fér offentliga
finanser”).

Tabell 15 Total kostnadsdkning utdver oforandrade regler
2014-2017 vid bibehdllet 4tagande i offentlig sektor

Miljarder kronor, respektive procent av potentiell BNP

Statliga &tgarder vid bibeh3llet offentligt

dtagande (1) 61 1,4
Varav statlig konsumtion 22 0,5
Varav statsbidrag till kommunerna 24 0,6
Varav statliga investeringar 3 0,1
Varav statliga transfereringar 12 0,3

Kommunalt finansieringsbehov efter 6kade

statsbidrag (2) 5 0,1

Total kostnadsékning for bibehallet

atagande i offentlig sektor (1+2) 66 1,5

Reformutrymme (3) -8 -0,2

Totalt finansieringsbehov vid
bibehdllet offentlig &tagande (1+2-3) 74 1,7

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Aven vid statsbidrag som 6kar i takt med det demografiska be-
hovet uppstar ett kommunalt finansieringsbehov 61 att klara ett

32 Begreppet bibehallet offentligt dtagande ersatter det av Konjunkturinstitutet
tidigare anvanda begreppet "realvardessékring”.

33 Berakningen av utgifterna vid ett bibehallet offentligt &tagande utgdr frén
budgetpropositionen fér 2013 och niv8n p& olika utgifter detta ar.
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bibehillet atagande inom ramen f&r det kommunala balanskra-
vet. Det beror pa att, givet 2013 drs genomsnittliga kommunal-
skattesats, 6kar kommunernas skatteinkomster lingsammare in
konsumtionsutgifterna vid ett bibehéllet dtagande. Kommuner-
nas inkomster behéver héjas med ytterligare ca 5 miljarder kro-
nor, vilket motsvarar en héjd kommunalskatt med 22 6re, 2014—
2017 f6r att konsumtionsutgifterna ska kunna 6ka i takt med det
demografiska behovet. Utan skattehdjningar och givet 6vriga
inkomster kan inte kommunerna ¢ka konsumtionen i takt med
det demografiska behovet.

Kostnaderna for ett bibehallet offentligt atagande beriaknas
sammantaget till 66 miljarder kronor. Tillsammans med behovet
av finanspolitisk atstramning fér att na Sverskottsmalet uppstir
da ett totalt finansieringsbehov (via till exempel genom skatte-
héjningar) motsvarande 74 miljarder kronor miljarder kronor.

FAKTA

Konjunkturinstitutets metod for att berdakna priméara ut-
gifter vid ett bibehdllet offentligt dtagande

Berikningen av den offentliga sektorns primira utgifter vid ett
bibehallet offentligt atagande baseras i huvudsak pé utvecklingen
av befolkningen i olika aldersgrupper och nominallénen per
timme.

Statens och kommunernas konsumtionsutgifter vid ett bibehallet of-
fentligt dtagande skrivs fram med den demografiskt betingade
efterfragan pd olika typer av offentliga tjinster. Metoden ater-
speglar en of6rindrad personaltithet i de offentliga tjansterna.
Den demografiskt betingade konsumtionsutvecklingen dkar
snabbare nir antalet barn och dldre 6kar relativt personer i at-
betstor alder, eftersom den genomsnittliga kostnaden for vard
och omsorg av barn och ildre dr relativt hog.

Statsbidragen til] kommunerna skrivs fram med den demografiskt
betingade efterfrigan. Statsbidragen utg6r da en fast andel av
den kommunala konsumtionen.

Statens och kommunernas investeringsutgifter vid ett bibehallet of-
fentligt atagande skrivs fram med utvecklingen av potentiell
BNP i 16pande pris.

Statliga transfereringar vid ett bibehallet offentligt dtagande
skrivs fram med befolkningen i relevant aldersgrupp eller annan
grupp samt nominallénen per timme. Dirmed halls bidragsni-
vier och utbetalningar per individ konstant relativt nominallé-
nen, vilket innebdr att ersittningarna fran transfereringssystemen
behaller sin relativa kopkraft (oférindrad ersittningsgrad).
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FORDJUPNING

Overskottsmalet for offentliga
finanser

Konjunkturinstitutet bedéomer att finanspolitiken har forts i linje
med dverskottsmilet sedan 2000 d& malet infordes. Overskotts-
malet har bidragit till en strukturell férbattring av de offentliga
finanserna. En 6kad andel dldre i befolkningen framover satter
dock press pa den offentliga sektorns utgifter. Samtidigt innebar
ett minskat sparande i lderspensionssystemet att sparandet i
staten méste 6ka for att 6verskottsmalet ska nds. For att klara
malnivan att den offentliga sektorns finansiella sparande ska
vara 1 procent av BNP i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel bor
finanspolitiken vaga in att konjunkturcykler typiskt sett ar
asymmetriska. Finanspolitiken bor darfor anpassas sd att det
konjunkturjusterade sparande uppgar till 1,2 procent av potenti-

ell BNP vid konjunkturell balans.

Denna férdjupning behandlar verskottsmalet f6r de offentliga
finanserna. I den forsta delen redovisas motiven bakom Gver-
skottsmalet. Dessutom diskuteras mélnivan pa 1 procent av
BNP iljuset av en 6kad andel dldre i befolkningen. I den andra
delen diskuteras hur finanspolitiken bor ta hinsyn till att kon-
junkturcykler typiskt sett dr asymmetriska, det vill sdga ligkon-
junkturer dr lingre dn hogkonjunkturer, fér att Gverskottsmalet
ska nis. I den tredje delen redovisas Konjunkturinstitutets be-
démning av maluppfyllelsen sedan 6verskottsmalet inférdes.

Varfor ett Overskottsmal?

FLERA MOTIV TILL OVERSKOTTSMALET

Overskottsmalet for den offentliga sektorns finansiella sparande
utg6r sedan 2000 en central del av det finanspolitiska ramver-
ket.3 Nuvarande mal innebir att det finansiella sparandet ska
uppgd till 1 procent av BNP i genomsnitt éver en konjunkturcy-
kel.3s Att malet formulerats f6r en konjunkturcykel 4r motiverat
av stabiliseringspolitiska skil. Det mojliggor £6r regeringen att
fora en kontracyklisk finanspolitik, som dr expansiv i konjunk-

34 Overskottsmalet inférdes 1997 men fasades in éver en tredrsperiod. I det
finanspolitiska ramverket ingdr ocks8 utgiftsstaket och balanskravet i
kommunsektorn. Se regeringens skrivelse "Ramverk for finanspolitiken”, Skr
2010/11:79.

35 Regeringen &r enligt budgetlagen skyldig att Iamna ett forslag till riksdagen for
malet for den offentliga sektorns sparande.



46 Makroekonomisk utveckling och ekonomisk politik 2013-2017

Diagram 50 Finansiellt sparande i
offentlig sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

turnedgangar och atstramande 1 konjunkturuppgangar. Om
Overskottsmalet i stillet hade uttryckts som ett mal £6r det finan-
siella sparandet for enskilda ar skulle finanspolitiken behéva
stramas 4t nir ekonomin gér in i en ldgkonjunktur och féras i
expansiv riktning nir ekonomin gar in i en 1 hégkonjunktur f6r
att motverka de automatiska stabilisatorerna.3s

Ett ursprungligt motiv till 6verskottsmalet var att minska den
offentliga sektorns nettoskuld.’” Ett annat motiv var demo-
grafiska variationer och rittvisa mellan generationer. Genom att
spara och amortera pa statsskulden under en period med relativt
gynnsam demografisk sammansittning skulle behoven frin en
stigande andel dldre i befolkningen littare kunna métas i framti-
den. Nir det demografiska trycket pa de offentliga finanserna
blev hégre skulle 6verskottsmalet justeras ner fOr att ge utrymme
for 6kade utgifter. Ett 6verskottsmal som pa detta sitt parerar
torindringar i den demografiska sammansittningen skulle leda
till 6kad rdttvisa mellan generationer.

Utover detta motiverar den nuvarande regeringen over-
skottsmalet med att det skapar marginaler i de offentliga finan-
serna infér konjunkturnedgingar. Om de offentliga finanserna
uppvisar 6verskott 1 inledningen av en ligkonjunktur minskar
risken f6r en stérre skulduppbyggnad och finanspolitiken kan
littare foras 1 expansiv riktning. Synsittet att Overskottsmalet ar
ett storts buffertsparande stir i viss mdn i konflikt med synsittet
att 6verskottsmalet kan variera pd grund av demografiska motiv.
Regeringen noterar detta i det finanspolitiska ramverket: ”Ef-
tersom det finns flera motiv till Overskottsmalet, kan det inte
uteslutas att den limpliga nivan pa malet kan dndras beroende pa
vilken vikt som ldggs vid de olika motiven.”ss

OKAT SPARANDE OCH MINSKAD SKULDSATTNINGSGRAD

Sedan det finanspolitiska ramverket inférdes har det skett en
strukturell forstirkning av det finansiella sparandet i offentlig
sektor. Under perioden 1980-1999 var det genomsnittliga kon-
junkturjusterade sparandet —1,5 procent av potentiell BNP (se
diagram 50). For perioden 2000-2012 var samma matt

1,1 procent. Inrittandet av ett Gverskottsmal torde ha bidragit till
denna strukturella férbittring av sparandet.

36 Automatiska stabilisatorer diskuteras mer utforligt i avsnittet “Overskottsmalet
och asymmetrisk konjunkturcykel” nedan.

37 Se "Utvéardering av 6verskottsmalet”, Ds 2010:4.
38 Se regeringens skrivelse "Ramverk fér finanspolitiken”, Skr 2010/11:79, sid 21.

39 Det konjunkturjusterade sparandet diskuteras mer utférligt i avsnittet
"Gverskottsmalet och asymmetrisk konjunkturcykel” nedan.



Sparandedverskotten har inneburit en minskad offentlig
skuldsittning. Statsskulden har minskat som andel av BNP frin
drygt 70 procent i slutet av 1990-talet till drygt 30 procent 2012
(se diagram 51). Nedgangen i Maastrichtskulden, som miter hela
den offentliga sektorns skuldsittning, har varit ndstan lika stor.
Den offentliga sektorns nettoskuld, det vill siga totala finansiella
skulder minus totala finansiella tillgangar, har minskat frin ca
20 procent av BNP till =20 procent av BNP under samma pe-
riod. Ddrmed har en finansiell nettoférmdgenhet byggts upp.4
Detta har skett frimst via minskad statlig skuldsattning.

DEN DEMOGRAFISKA UTMANINGEN

Trycket pa de offentliga finanserna 6kar de kommande tva de-
cennierna nér andelen dldre i befolkningen stiger. Mellan 2010
och 2030 beriknas férsorjningsboérdan i ekonomin stiga fran
71 procent till 87 procent, enligt Statistiska centralbyrins befolk-
ningsprognos (se diagram 52).4t Detta medfor att de offentliga
utgifterna for framfor allt vard och omsorg maste 6ka snabbare
in BNP f6r att inte standarden per brukare (personaltitheten)
ska férsimras. Kommunerna finansierar huvuddelen av vird-
och omsorgstjansterna. For att klara de framtida behoven inom
ramen for det kommunala balanskravet kommer trycket 6ka pa
hojda statsbidrag och/eller h6jd kommunalskatt.
Alderspensionssystemet ingar i den offentliga sektorn och in-
kluderas i 6verskottsmalet. Under dren 2002—-2008 var det finan-
siella sparandet i alderspensionssystemet i genomsnitt 1 procent
av BNP. Okade pensionsutbetalningar till fljd av ett 6kat antal
ildre innebir att alderspensionssystemets finansiella sparande
har fallit till ca O procent av BNP 2012 och vintas si f6rbli un-
der en lingre period framéver. For att kompensera £6r detta
inom ramen for 6verskottsmalet krivs ett strukturellt hdgre
finansiellt sparande i staten (se diagram 53). Den 6kade andelen
dldre medfo6r sdledes ett Okat tryck pé statens finanser bade vad
giller sparande och utgifter, da frimst i form av statsbidrag till
kommunerna.

40 pg delsektorniva ar det endast &lderspensionssystemet som uppvisar en
nettoférmdgenhet, p& 25 procent av BNP, enligt finansrékenskaperna.
Kommunsektorns nettoskuld &r nara noll och staten har en nettoskuld pa 7 procent
av BNP. Enligt finansrdkenskaperna bestod den offentliga sektorns finansiella
tillgdngar 2012 av ej bérsnotrade aktier och andra dgarandelar (22 procent),
obligationer och finansiella derivat (20 procent), 1&n (20 procent), bérsnoterade
aktier (18 procent), obetalda inkomster (12 procent ), fondandelar (4 procent) och
évriga tillgdngar (4 procent).

41 Férsérjningsbérdan anger relationen mellan personer i icke arbetsfor alder i
befolkningen och personer i arbetsfor lder. Har &r forsérjningsbérdan definierad
som personer i dldrarna 0-19 &r samt personer 65 ar och aldre dividerat med
personer i dldrarna 20-64 ar.
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Diagram 51 Offentlig skuldséattning
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 52 Forsorjningsborda
Personer 0-19 &r samt dver 64 &r dividerat med
personer 20-64 ar, procent
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 53 Finansiellt sparande
Procent av BNP
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Diagram 54 Automatiska stabilisatorer
och BNP-gap 2007-2017
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Anm: Automatiska stabilisatorer &r berédknade
som skillnaden mellan faktisk sparande och
konjunkturjusterat sparande som andel av
potentiell BNP.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 55 Automatiska stabilisatorer
och BNP-gap 1995-2006
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Konjunkturinstitutet har tidigare gjort berdkningar av de of-
fentliga finansernas lingsiktiga hallbarhet.#> Dessa visar att sma
underskott i det finansiella sparandet till och med ca 2040, som
skulle bli f6ljden av oférindrade skattesatser och bibehallet of-
fentligt dtagande, inte medf6r ohallbara offentliga finanser. Den
offentliga sektorns nettoférmdgenhet beriknas minska under
denna period men stabiliserar sig direfter. Berakningarna indike-
rar sdledes att ett ldgre 6verskottsmal under en period inte dven-
tyrar de offentliga finansernas langsiktiga hallbarhet. Berdkning-
arna dr dock behiftade med stor osiakerhet och forsiktighet krivs
1 tolkningen av resultaten.

Overskottsmalet och asymmetrisk
konjunkturcykel

AUTOMATISKA STABILISATORER

Det finansiella sparandet 1 offentlig sektor varierar normalt med

BNP. I en konjunkturnedging ddmpas utvecklingen av skatteba-
serna och ddrmed skatteinkomsterna. Till exempel leder minskad
sysselsittning till ligre skatteinkomster fran hushallen. Samtidigt

stiger utgifterna for framfér allt arbetsléshet. Dessa automatiska

stabilisatorer bidrar till att stabilisera konjunkturen dven 1 avsak-

nad av aktiva finanspolitiska dtgirder.

Konjunkturinstitutet delar upp férindringar av det finansiella
sparandet i fordndringar som beror pa aktiva politiska beslut och
forindringar som beror pa konjunkturen (automatiska stabilisa-
torer). I diagram 54 visas hur automatiska stabilisatorer varierar
tillsammans med BNP-gapet 2007-2017.434 Lutningen pa kut-
van visar hur mycket en procents férindring av BNP-gapet
automatiskt paverkar den offentliga sektorns finansiella spa-
rande. For perioden 2007-2012 berdknas denna budgetelasticitet
till 0,4. Budgetelasticiteten har minskat jimfért med exempelvis
perioden 1995-2006 dd den beriknas till 0,8 (se diagram 55). De
offentliga finanserna har dirmed blivit mindre konjunkturkins-
liga. Viktiga forklaringar till detta dr framfor allt en ldgre skatte-

42 Se férdjupnings-pm nr 20, “Konjunkturinstitutets berakning av 18ngsiktig
hallbarhet i de offentliga finanserna”, Konjunkturinstitutet, 2013.

43 BNP-gapet ar ett matt pa resursutnyttjandet i ekonomin. BNP-gapet definieras
som den procentuella avvikelsen mellan faktisk BNP-niv& och potentiell BNP-niv&
(BNP vid fullt resursutnyttjande). Potentiell BNP baseras p& bedomningar av
potentiella nivder pa arbetade timmar och produktivitet.

44 Automatiska stabilisatorer &r berdknade som skillnaden mellan faktisk sparande
som andel av BNP och konjunkturjusterat sparande som andel av potentiell BNP.
Sambandet mellan automatiska stabilisatorer och BNP-gapet skar inte alltid genom
origo. Det forklaras av att arbetsloshetsgapet ofta sluts nagot senare &n BNP-gapet,
varfér utgifterna for arbetsléshet d8 fortfarande ar konjunkturellt héga.



kvot i ekonomin, frimst till f6ljd av jobbskatteavdraget, men
ocksa en ldgre effektiv ersittningsgrad i arbetsloshetsférsikring-
en fore skatt.

ASYMMETRISKA KONJUNKTURCYKLER

Overskottsmalet ir formulerat som ett mal for det genomsnitt-
liga offentliga finansiella sparandet 6ver en konjunkturcykel. Om
vintevirdet f6r BNP-gapet framéver inte dr noll dr det angeldget
att finanspolitiken beaktar detta for att inte systematiskt avvika
frin 6verskottsmalet. Aven regeringen noterar att asymmetri i
konjunkturcykeln utgér en risk f6r maluppfyllelsen.+

Sedan 1980-talets bérjan har Sverige drabbats av tva djupa
liagkonjunkturer, i samband med 1990-talskrisen samt finanskri-
sen 2008 och den efterfoljande skuldkrisen i Europa. BNP-gapet
har, enligt Konjunkturinstitutets bedémning, i genomsnitt varit
—1,0 procent under perioden 1980-2012 (se diagram 56). Om i
stillet analysen avgrinsas till en period med fullbordade kon-
junkturcykler blir det genomsnittliga BNP-gapet nagot mindre
negativt. Fér perioden 1980-2006 kan tre fullbordade konjunk-
turcykler definieras, med start i topparet 1980 och med slut dret
fore topparet 2007. Det samma giller f6r perioden 1983-2008,
med start i bottenaret 1983 och slut aret fére bottenaret 2009.
Genomsnittet av Konjunkturinstitutets berdknade BNP-gap
under bada dessa perioder dr —0,8 respektive —0,7 procent.

Ett argument f6r en asymmetrisk konjunkturcykel ér att relat-
ionen mellan priser och resursutnyttjande, den sa kallade
Phillips-kurvan, inte ér linjar. En positiv efterfrigechock som
driver ner arbetsloésheten under jaimvikt tenderar att driva upp
l6nedkningstakt och inflation mer 4n vad motsvarande negativa
efterfrigechock tenderar att driva ner 16nedkningstakt och inflat-
ion. Om Riksbanken agerar symmetriskt pé inflationsavvikelser
kommer arbetslésheten dirmed 1 genomsnitt att Gverstiga jaim-
viktsarbetslésheten dven om de framtida konjunkturella chock-
erna dr symmetriska. Det bidrar till att BNP-gapet i genomsnitt
kommer att vara negativt.

Konjunkturinstitutet bedémer att vintevirdet f6r BNP-gapet
framover kommer att vara nigot mindre negativt dn de histo-
riska genomsnitten som redovisades ovan. Ett argument for
detta dr att den svenska ekonomin genomgick en omfattande
strukturell f6rindring under 1990-talet med bland annat férind-
rad penningpolitiskt regim och konsolidering av den offentliga
skulden. Det genomsnittliga BNP-gapet sedan 1980 paverkas av
bade 6verhettningen under 1980-talets slut och 1990-talskrisen.
Strukturell f6rindring och djupa kriser kommer visserligen att

45 Se regeringens skrivelse "Ramverk fér finanspolitiken”, Skr 2010/11:79.
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Diagram 56 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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drabba Sverige dven fram&ver, men sannolikt inte riktigt lika ofta
som under de senaste 30 aren. Konjunkturinstitutet gér bedém-
ningen att malnivan for det konjunkturjusterade sparandet bor
anpassas for ett framtida BNP-gap pé i genomsnitt —0,5 procent.

OVERSKOTTSMALET OCH ASYMMETRISKA KONJUNKTURER

Givet ett genomsnittligt BNP-gap pa —0,5 procent och en bud-
getelasticitet pd 0,4 kommer de automatiska stabilisatorerna i
genomsnitt att bidra med —0,2 procent av BNP till det finansiella
sparandet framover. Konjunkturinstitutet gér darfér bedom-
ningen att det konjunkturjusterade sparandet maste uppga till
1,2 procent av potentiell BNP vid konjunkturell balans for att
Oka sannolikheten att det finansiella sparandet framéver uppgar
till 1 procent av BNP i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel.

Utvirdering av maluppfyllelsen

For att kunna avgéra om finanspolitiken fors i linje med Gver-
skottsmalet kridvs en kontinuerlig uppféljning. Att éverskottsma-
let 4r formulerat f6r genomsnitt 6ver en konjunkturcykel forsva-
rar utvirderingen av malet, dd konjunkturcykeln inte dr direkt
mitbar.

REGERINGENS INDIKATORER

Regeringen har valt tvd indikatorer f6r den framitblickande
analysen av Overskottsmadlet: sjudrsindikatorn och det struktu-
rella sparandet.« F6r den bakatblickande analysen anvinds tio-
arsindikatorn.#” Dessa genomsnittsindikatorer bor, enligt rege-
ringen, kompletteras med en analys av motsvarande genomsnitt
t6r BNP-gapet, eftersom det finns en risk att indikatorerna base-
ras pd ar dd det rader mest hog eller lagkonjunktur.+

46 sjudrsindikatorn &r ett centrerat sjudrigt medelvérde fér den offentliga sektorns
finansiella sparande. Det strukturella sparandet &r ett m&tt p8 den offentliga
sektorns finansiella sparande vid konjunkturell balans. Det strukturella sparandet
tar hansyn till resursutnyttjandet i ekonomin via en budgetelasticitet. Berakningen
gors pd en mer aggregerad nivd an Konjunkturinstitutets berékning av det
konjunkturjusterade sparandet, som ocksd beaktar skattebasernas
sammanséattning, men b8da har samma syfte.

47 Tiodrsindikatorn &r ett tiodrigt glidande medelvarde for det finansiella sparandet.

48 Regeringen betonar att éverskottsmalet i huvudsak ska ses som ett
framatblickande mal, eftersom stor vikt l&ggs vid malet som ett sorts
buffertsparande. Regeringen ser ett behov av att blicka bakat for att identifiera
eventuella systematiska avvikelser frén malet. Korrigeringar bér enligt regeringen
inte ske mekaniskt s& att finanspolitiken blir procyklisk och forstarker
konjunkturvariationerna.



KONJUNKTURINSTITUTETS PRINCIP FOR UTVARDERING
AV MALUPPFYLLELSEN

Konjunkturinstitutet ser Gverskottsmalet 1 férsta hand som ett
framatblickande saldomal och inte som ett implicit skuldmal.
Vid en aktiv finanspolitik kommer det konjunktutjusterade spa-
randet att tillfalligt avvika fran den niva som pa lingre sikt be-
doéms vara férenlig med 6verskottsmalet. Tillfalliga avvikelser
bér inte justeras pé ett sidant sitt sa att finanspolitiken forstir-
ker svingningarna i konjunkturen. Om det konjunkturjusterade
sparandet avviker frin nivan pd 1,2 procent av potentiell BNP
bor avvikelsen rittas till i takt med konjunkturutvecklingen.
Detta ligger ocksa i linje med regeringens tolkning av Sver-
skottsmalet som 1 f6rsta hand ett framatblickande mal.
Konjunkturinstitutets princip f6r den finanspolitiska progno-
sen innebir i normalfallet att det konjunkturjusterade sparandet,
om det i utgangsliget avviker fran 1,2 procent av potentiell
BNP, successivt justeras och nir den lingsiktigt malnivin samti-
digt som BNP-gapet sluts och ekonomin nér konjunkturell ba-
lans.# Principen innebdr att den prognostiserade finanspolitiken
i normalfallet beddms vara i linje med 6verskottsmalet. Kon-
junkturinstitutets prognos for finanspolitiken foljer denna prin-
cip sd vida inte starka indikationer finns pa att finanspolitiken
kommer att foras i en riktning som avviker fran denna bana.

BEDOMNING AV MALUPPFYLLELSEN

Sedan overskottsmalet inférdes ar 2000 har det konjunkturjuste-
rade sparandet avvikit temporirt frin den langsiktiga nivan. Spa-
randet har varit bide hégre och ldgre dn den lingsiktiga nivan (se
diagram 57). Tvi perioder utvirderas: hela perioden sedan malet
inférdes (2000-2012) och perioden sedan alliansregeringen till-
tridde (2007-2013). Den kortare perioden innefattar ocksa pro-
gnosiret 2013 eftersom regeringens senaste budgetproposition
da inkluderas i utvirderingen.

Det finansiella sparandet var i genomsnitt 0,9 procent av
BNP under perioden 2000—2012, det vill sdga nira Gverskotts-
malets nivd. BNP-gapet var i genomsnitt —0,7 procent under
perioden, vilket 4r nira det langsiktiga vintevirdet pa —0,5 pro-
cent. Det konjunkturjusterade sparandet under samma period
uppgir till i genomsnitt 1,1 procent, vilket dven det dr nira den
langsiktiga mélnivan pa 1,2 procent. Sammantaget bedémer
Konjunkturinstitutet att finanspolitiken har férts inom ramen
f6r dverskottsmalet under perioden 2000-2012.

49 vid mycket stora avvikelser frén malnivan kan dock en prognos dar det
konjunkturjusterade sparandet ndr 1,2 procent av potentiell BNP vid konjunkturell
balans vara orealistisk.
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Diagram 57 Konjunkturjusterat
sparande och BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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Diagram 58 Finansiellt sparande i
offentlig sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP

376 02 o4 o6 08 10 2 W 16
— Faktiskt sparande
— - Konjunkturjusterat sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det finansiella sparandet under perioden 20072013 4r i ge-
nomsnitt 0,4 procent av BNP, vilket dr ligre 4n 1 procent. BNP-
gapet dr dock i genomsnitt —2,2 procent. Konjunkturldget har
alltsd varit betydligt svagare dn det bedémda vintevirdet pa
—0,5 procent och det finansiella sparandet har varit ldgt pa grund
av stora automatiska stabilisatorer. Det konjunkturjusterade
sparandet under samma period 4r 1,5 procent av potentiell BNP,
vilket 4r Over malnivin pa 1,2 procent. Att det konjunkturjuste-
rade sparandet verstiger malnivan samtidigt som BNP-gapet
varit ldgre dn vantevirdet, tyder pd en viss malavvikelse. En
tolkning dr att regeringen har fort en alltfér stram finanspolitik i
genomsnitt sedan 2007 1 férhéillande till 6verskottsmalet. Men
det 4r dock frimst fram till 2010 som det konjunkturjusterade
sparandet varit jimférelsevis hdgt. En delférklaring till detta var
den snabba nedgingen i utgifterna f6r ohilsa. Sedan 2011 har
finanspolitiken fOrts i en tydligt expansiv riktning och det kon-
junkturjusterade sparandet beddms hamna under noll 2013 (se
diagram 58). Det innebir en jimf&relsevis stor avvikelse i f6rhal-
lande till den lingsiktiga malnivan. For att den lingsiktiga mélni-
vin ater ska nds krivs att finanspolitiken stramas at i takt med att
konjunkturen forbittras. Konjunkturinstitutet prognostiserar att
finanspolitiken f6rs 1 dtstramade riktning fran 2015 och att det
konjunkturjusterade sparandet nér 1,2 procent av potentiell BNP
2017 (se diagram 58).

Tabell 16 Genomsnittligt sparande i offentlig sektor

Procent

Konjunkturjusterat sparande?! 1,1 1,5
Finansiellt sparande? 0,9 0,4
BNP-gap! -0,7 -2,2

! Procent av potentiell BNP. % Procent av BNP.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Den globala konjunkturen férsvagades 2012 och i mdnga OECD-
lander foll BNP det fjarde kvartalet. De senaste manaderna har
riskaptiten pd de finansiella marknaderna stirkts och fértroen-
deindikatorer har bérjat stiga. Den globala tillvixten 6kar i ar,
till stor del pa grund av en hdgre investeringstillvidxt. Fortsatta
behov av att minska skuldsittningen i manga OECD-ldnder inne-

bar dock att dterhdmtningen tar 1ang tid.

SVAG AVSLUTNING PA 2012

Annu drygt fyra ar efter Lehman Brothers konkurs priglas den
globala konjunkturen av sviterna efter den stora kreditexpansion
som ledde fram till finanskrisen. Efter den snabba aterhimtning-
en kring édrsskiftet 2009 /2010 har den globala tillvixten fallit
tillbaka (se diagram 59). Avslutningen pa 2012 blev sirskilt svag
och den gingse beddmningen att aterhdmtningen — likt tidigare
aterhdmtningar efter finanskriser — kommer att bli utdragen och
ojamn har hittills besannats. Aven om aterhimtningen aterupp-
tas andra halvédret 2013 blir den ldngsam och vigen till ekono-
misk balans 4r ling f6r minga OECD-linder.

KVARDROJANDE SKULDPROBLEM I OECD-LANDERNA

Atgirder for att reparera balansrikningar i privat och offentlig
sektor har fortsatt att dimpa efterfrigan i OECD-linderna.
Trots dessa konsolideringsitgirder fortsitter oron f6r hoga
skuldnivéer att paverka fortroendet bland hushall och féretag,
vilket héller tillbaka konsumtions- och framfér allt investerings-
viljan. Samtidigt har férsimrade balansrikningar och 6kade kapi-
talkrav i banksektorn bidragit till att begrinsa kredittillvixten.
Virst dr situationen i de sédra delarna av euroomradet.

I OECD-linderna fortsatte BNP-tillvixten att sjunka under
2012 och det fjirde kvartalet f61l BNP i manga av medlemslin-
derna for forsta gingen sedan det forsta kvartalet 2009 (se dia-
gram 00). Det finns tecken pa att en lingsammare lagerupp-
byggnad i stora delar av virldsekonomin bidrog till att industri-
produktion och utrikeshandel utvecklades svagt mot slutet av
2012. Denna effekt dr av engangskaraktir, vilket i sig talar for
6kad tillvixt i produktion och utrikeshandel 1 ar.

Tillvixtekonomierna tyngs inte pd samma sitt som OECD-
linderna av tidigare skulduppbyggnad, men har 4ndd drabbats av
den svaga efterfrigeutvecklingen i OECD-linderna. Tillvixten i
linder som till exempel Kina, Indien och Brasilien stabiliserades
dock under 2012 (se diagram 61).
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Diagram 59 BNP i varlden, OECD-
landerna och tillvixtekonomierna
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Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 60 BNP i OECD-landerna
Procentuell férandring, sasongsrensade
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Kallor: OECD, nationella kallor och Konjunktur-
institutet.

Diagram 61 BNP i tillviaxtlander
ﬁ\rlig procentuell férdndring, kvartalsvarden
154

10+

-5 06 o8 " T i -5

— Kina
— - Brasilien
— Indien

Kélla: Nationella kallor.



54 Internationell konjunkturutveckling

Diagram 62 Fortroendeindikatorer i
USA och euroomrddet
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Kallor: Institute for Supply Management och
Europeiska kommissionen.

Tabell 17 BNP och KPI i variden

Procent av kdpkraftsjusterad global BNP-tillvaxt respektive procentuell
féréandring

Vérlden 100,0 3,1 3,3 4,1 3,9 3,7 3,7
OECD 53,3 1,4 1,3 2,3 2,2 i 2,0
USA 18,9 2,2 1,8 2,7 2,1 1,8 1,8
Euroomradet 13,7 -05 -04 12 25 16 14
Tyskland 3,9 0,9 0,7 1,9 2,1 1,5 1,8
Frankrike 2,7 0,0 0,0 1,2 2,2 1,6 1,3
Italien 2,2 -2,1 -1,2 0,6 3,3 1,8 1,5
Spanien 1,7 -14 -1,5 0,3 2,4 1,7 0,6
Finland 0,2 -0,2 0,4 1,7 3,2 2,4 2,1
Japan 5,6 2,0 1,0 1,4 0,0 0,2 1,7
Storbritannien 2,8 0,2 0,8 1,7 2,8 2,7 2,3
Kanada 1,7 1,8 1,7 2,5 1,5 1,5 1,9
Sverige 0,5 1,2 1,3 2,4 0,9 0,6 1,1
Norge 0,3 3,0 2,1 2,5 0,4 1,6 2,0
Danmark 0,3 -0,6 0,3 1,7 2,4 1,7 1,8
Tillvaxtlander? 46,7 5,1 5,6 5,9
Kina 15,0 7,8 8,1 8,2 2,7 3,1 3,5
Indien 5,7 4,1 5,8 6,4 9,3 9,2 7,5
Brasilien 2,9 0,9 3,4 4,0 5,4 6,0 5,6

! BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser.
Aggregaten beraknas med hjélp av de képkraftsjusterade BNP-vikter fran IMF som
redovisas i tabellen.

2KPI for EU-lander, inklusive Sverige, och fér 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 fr&n Eurostat, OECD-aggregatet med konsumtionsvikter fran
OECD och varldsaggregatet med képkraftsjusterade BNP-vikter fr@n IMF. Lander
med hyperinflation ingdr ej.

3 Tillvaxtlander definieras som lander utanfér OECD.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunkturinstitutet.

OKAD RISKAPTIT PA FINANSMARKNADERNA

Oro f6r minga lantagares skuldnivaer har under de senaste dren
medfort hog efterfrigan pa tillgdngar som har upplevts som
relativt sikra. Men pd sistone har en 6kad riskaptit pa de finansi-
ella marknaderna bidragit till minskade rinteskillnader mellan
virdepapper utgivna av lantagare med olika kreditvirdighet.
Hittills har de storsta férdndringarna mirkts f6r offentlig uppla-
ning dir rintorna pé virdepapper utgivna av mer skuldtyngda
stater har fallit. Okad optimism bland aktérer pa de finansiella
marknaderna har ocksa bidragit till att kurserna pa virldens ak-
tieborser har stigit. Liget dr dock fortsatt skort och en bibehillen
riskaptit kraver férmodligen att virldens centralbanker fortsitter
att fora en mycket expansiv penningpolitik.



DEN GLOBALA ATERHAMTNINGEN ATERUPPTAS UNDER
2013

Utvecklingen pa de finansiella marknaderna indikerar att
konjunkturen dr pa vig att stirkas. Manga enkitbaserade indika-
torer har stigit 1 januari och februari efter f6rra drets nedgangar
och ger siledes ett visst stéd f6r denna bild (se diagram 62).
Indexen 1 ménga linder ligger dock fortfarande pé laga nivaer.
Bedomningen ir att den globala tillvixten 6kar under 2013.
Uppgangen forklaras framfor allt av en hogre tillvixt 1 OECD-
linderna (se diagram 60). Den svaga avslutningen pd 2012 gbr
dock att helarssiffran f6r BNP-tillvixten i OECD-linderna 2013
stannar pa beskedliga 1,3 procent. I OECD-linderna ar resurs-
utnyttjandet 1 utgangsliget lagt och potentialen fér en dterhamt-
ning siledes stor. Utrtymmet 61 ytterligare ekonomisk-politisk
stimulans ir dock begrinsat. Aterhimtningen drivs i stor ut-
strickning av ett cykliskt uppsving som féljer pa den uppdimda
efterfrigan som skapats efter nagra dr av aterhéllsamhet. Exem-
pelvis har investeringarna varit ldga en ling period och det dr
framfor allt dessa som Skar de ndrmaste aren (se diagram 63). 1
de flesta tillvixtekonomier 4r mingden lediga resurser inte lika
stor och utrymmet for stigande tillvixt dirmed mer begrinsat. I
Kina, Indien och Brasilien rér det sig om en ganska mattlig till-
vixtokning i dr och nista dr, men fran hogre nivaer d4n 1 OECD-
linderna (se diagram 64 och tabell 17).

Sammanfattningsvis dterupptas den globala dterhimtningen
andra halvaret i ar och den globala tillvixten stiger ytterligare
nista dr. Med tanke pa den stora mingden lediga resurser ir
dock uppgangen trég, nagot som i huvudsak férklaras av att
skuldproblem i minga OECD-linder ddmpar efterfrigan. Gene-
rellt giller att de forindringar i ekonomiernas struktur som mer
balanserade skuldnivéer kriver kommer att ta tid, bade i langi-
vat- och lantagarlinder. Det héller i sin tur tillbaka den globala
tillvixten de ndrmaste dren.

LAGT INFLATIONSTRYCK OCH FORTSATT MYCKET
EXPANSIV PENNINGPOLITIK

Réoljepriset har stigit sedan sommaren 2012, till viss del pa
grund av geopolitisk oro. Priserna pd méinga andra ravaror har
dock utvecklats svagare (se diagram 65). Tillsammans med det
laga resursutnyttjandet har detta bidragit till att inflationen har
fallit tillbaka det senaste dret. | OECD-linderna har inflationen
mitt med KPI fallit fran 2,8 procent i januari 2012 till

1,7 procent i januari 2013 (se diagram 66).

Réoljepriset vintas minska nagot under loppet av 2013 och
Okar sedan svagt nista dr (se diagram 67). Resursutnyttjandet
borjar vissetligen dter att stiga under andra halviret 2013, men
eftersom konjunkturdterhimtningen dr utdragen kommer det att
forbli lagt de ndrmaste aren. Sammantaget innebdr detta att den
globala prisutvecklingen blir ddimpad de nirmaste dren, inte
minst i OECD-linderna. Centralbankerna i dessa linder kan
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Diagram 63 BNP och efterfragan i
OECD-landerna

Index 2008 kvartal 1=100, sdsongsrensade
kvartalsvarden

110+
105 A
100

95 A

904

85+ == -85

JE S ——

80 T — T — .
06 08 10 12 14

— B\P

— - Fasta bruttoinvesteringar

— Hushallens konsumtion

80

Kéllor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 64 BNP i valda lander
Procentuell férandring
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Kallor: IMF, OECD, nationella kéllor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 65 Ravarupriser

Index 2005=100 respektive dollar per fat,
veckovédrden
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Kéllor:Economist och Macrobond.
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Diagram 66 Konsumentpriser i OECD
Arlig procentuell férandring, ménadsvéarden
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Kalla: OECD.

Diagram 67 Oljepris

Brent, dollar per fat respektive kronor per fat,
mé&nadsvarden
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Kallor: Macrobond, International Petroleum
Exchange och Konjunkturinstitutet.

Diagram 68 Styrrdntor
Procent, dagsvarden
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Kéllor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.

dirmed fortsitta att ge understdd dt efterfraigan med en mycket
expansiv penningpolitik (se diagram 68).

Tabell 18 Oljepris
Dollar per amerikanskt fat, arsgenomsnitt

R&olja (Brent) 111,8 109,3 107,0

Anm. Ett amerikanskt fat ar 159 liter. Brent avser olja utvunnen i Nordsjon.

Kallor: Intercontinental Exchange och Konjunkturinstitutet.

STOR SKULDUPPBYGGNAD HAR SKAPAT POLITISKA
UTMANINGAR OCH RISKER

Prognosen att den globala dterhimtningen aterupptas i lingsam
takt fran mitten av innevarande ar omgirdas som vanligt av
osidkerhet. Riskerna for en ldgre tillvixt dominerar.

Riskerna f6r en svagare utveckling dn den prognostiserade ir
nira kopplade till den héga skuldsittningen i manga OECD-
linder. Allvarligast 4r situationen i euroomradet dér skuld- och
kostnadsanpassningar till stor del maste ske utan hjalp av for-
indringar i den nominella vixelkursen. Att problemen i banksek-
torn dessutom dr ldngt ifrin 16sta exemplifieras av den senaste
tidens hindelser i Cypern. Det cypriotiska banksystemet behéver
kapitaltillskott for att inte bli insolvent. Det nédvindiga belop-
pet har angetts till ca 16 miljarder euro. For att Cypern ska fd ett
stdd motsvarande ca 10 miljarder euro kridver den sd kallade
trojkan (EU, ECB och IMF) att Cyperns regering presenterar en
plan som anger hur resterande ca 6 miljarder euro ska fram-
bringas. I skrivande stund har ingen plan presenterats som god-
kints av bade det cypriotiska parlamentet och trojkan. Mycket
talar fOr att en uppgorelse kommer till stind som innebir att en
cypriotisk bankkollaps kan undvikas, men ldget 4r dnnu hogst
oklart. Skulle parterna inte komma 6verens finns risken att det
cypriotiska banksystemet kollapsar och att landet tvingas limna
eurosamarbetet. Det 4r mycket svart att férutspd konsekvenser-
na av en sidan utveckling, men det gir inte att utesluta allvarliga
spridningseffekter via de internationella finansiella marknaderna.

I de eurolinder didr man haft nationella val det senaste dret
har det bildats regeringar som har aviserat att man dmnar fort-
sitta pd den inslagna vigen med strukturella reformer, kostnads-
anpassningar och atstramningar av de offentliga finanserna. En
sadan politik dr ett villkor f6r att ECB ska aktivera sitt sa kallade
Outright Monetary Transactions-program (OMT).50 OMT iér
formodligen i sin tur en av de viktigaste anledningarna till fi-
nansmarknadernas 6kade optimism om utvecklingen i euroom-

50 OMT innebér att ECB 3tar sig att intervenera p8 andrahandsmarknaden for
statsobligationer for att motverka 6verdrivna ranteuppgdngar. Detta sker under
forutsittning att det berérda landet har tillgéng till marknadsfinansiering, har
ansokt om noédl&n fran stodfaciliteten ESM och uppfyller de villkor for vilka nédldnet
utbetalas. ECB har annu inte aviserat sarskilt mycket om detaljerna betraffande
OMT:s struktur och regler.



radet i slutet av 2012 och i borjan av det hir aret samt till de
ligre linekostnaderna i de skuldtyngda linderna.

Med hog arbetsloshet, generellt svirare livsvillkor och fa
tecken pa en vindning till det bittre kan det emellertid bli svart
for regeringar med litet fortroendekapital att driva igenom till-
vixtfrimjande reformer och samtidigt fortsitta att konsolidera
de offentliga finanserna. Fragan dr om valresultatet i Italien (se
avsnittet om euroomradet) ir ett av de férsta tecknen pa att
viljarna 1 de skuldtyngda linderna 1 Sydeuropa inte lingre ar
beredda att acceptera en politik priglad av dtstramningar och
strukturella reformer. Samtidigt tycks dn s linge en sidan poli-
tik vara ett villkor fran lingivarlinderna med Tyskland 1 spetsen.

En grogrund for stora politiska spanningar finns siledes,
bdde inom linder men ocksa mellan lintagarlinder och lingivar-
linder i euroomrédet. Fortsatta framgangar for partier utanfor
det traditionella politiska landskapet kan ytterligare 6ka spin-
ningarna. Skulle det framstd som en reell risk att ndgot eller
négra av de skuldtyngda linderna verviger att limna eurosam-
arbetet (vilket vissa politiska rorelser med stigande popularitet
onskar), kan det bli svért att Svertyga viljarna i lingivarlinderna
att stédja en politik som gar ut pa fortsatt hjilp it dessa linder.
Samtidigt innebir just de potentiellt mycket negativa konsekven-
serna i ett scenario dir ett eller flera linder limnar eurosamar-
betet sannolikt att man slutligen kommer att fatta beslut och
gora kompromisser som leder till att eurosamarbetet hélls intakt
och att linekostnaderna inte skenar ivig i de skuldtyngda lin-
derna.

I prognosen antas att EU, respektive linders regeringar och
andra relevanta aktorer kommer Gverens om kompromisser som
exempelvis gor att ECB kan aktivera OMT om rintorna pa
statspapper skulle hota att skena ivig i de skuldtyngda linderna.
Fortsatta reformer men mindre betoning pa finanspolitisk
atstramning i det korta perspektivet 4r en tinkbar kombination.
Pa lingre sikt kvarstir stora utmaningar som dr kopplade till ldg
produktivitetstillvixt, hogt kostnadslige, stora skulder och en
ogynnsam demografisk utveckling. Detta giller sirskilt, men inte
enbart, de skuldtyngda linderna i sédra Europa.

Flera centralbanker med amerikanska Federal Reserve (Fed) 1
spetsen for en okonventionell politik som syftar till att halla nere
rintorna. Politiken bidrar till att underlitta kreditgivningen i
ekonomin, vilket i sin tur stimulerar konsumtion och investe-
ringar. P4 sistone har det uttryckts farhdgor 6ver att effekterna
av den forda politiken pa efterfragan ir begrinsade, samtidigt
som den kommer att generera tillgdngsprisbubblor. Nir sidana
bubblor brister kan det f4 stora negativa effekter pa den reala
ckonomin.

Utvecklingen kan ocksd komma att bli starkare 4n i progno-
sen. Den globala BNP-tillvixten kan bli betydligt hogre under en
period nir fértroendet vil atervinder. Exempelvis har investe-
ringarna hillits tillbaka under en lingre tid och investeringsupp-
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Diagram 69 Arbetsléshet i valda léander

Procent av arbetskraften, sédsongsrensade
mé&nadsvarden
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Kélla: Eurostat.

Diagram 70 Bytesbalans i valda lander
Procent av BNP, sdsongsrensade kvartalsvédrden
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Diagram 71 Nominell enhetsarbets-
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gangen kan bli brantare dn den som finns i prognosen. I ett sd-
dant scenario skulle aven varldshandeln 6ka snabbare.

Furoomradet

AVTAGANDE PESSIMISM SEDAN SLUTET AV 2012

Den svira skuldsituationen i manga eurolinder fortsitter att
tynga efterfrigan i euroomradet. Euroomridets BNP 61l det
fjdrde kvartalet 2012 med 0,6 procent jimfért med foregiende
kvartal. BNP har dirmed fallit de senaste fem kvartalen. Arbets-
l6sheten har fortsatt att stiga och var i januari 11,9 procent f6r
euroomradet som helhet. Fér enskilda eurolinder dr bilden mer
splittrad med lag, svagt fallande arbetsloshet i Tyskland och hég,
kraftigt stigande arbetsloshet i de statsfinansiellt svaga sydeuro-
peiska linderna (se diagram 69).

Till £6]jd av svag konkurrenskraft har flera av krislinderna
haft stora bytesbalansunderskott under manga ar. De senaste
aren har dock en forbittring av bytesbalanserna kunnat ses (se
diagram 70). De férbittrade bytesbalanserna har dock frimst
kommit till stind via en ldgre inhemsk efterfridgan och en dir-
med ldgre import och inte genom 6kad export. Underskottslidn-
dernas anpassningsprocess (se diagram 71) frsvaras av en dter-
héllen efterfrage- och prisutveckling i 6verskottslinderna. Bety-
dande kostnadsanpassningar dterstar for att bytesbalanserna
inom euroomridet ska bli langsiktigt hallbara samtidigt som
intern balans uppnas i underskottslinderna.

De finansiella férhillandena har forbittrats efter omfattande
politiska dtgirder. Borserna har stigit sedan i somras, da ECB
annonserade sitt program Outright Monetary Transactions
(OMT), och skillnaderna mellan statsobligationsrintor f6r Tysk-
land och linder med svaga statsfinanser har minskat (se diagram
72). De positiva tecknen har dven borjat dterspeglas i foretagens
och hushillens fértroendeindikatorer som har forbittrats sedan
slutet av forra aret, om dn fran laga nivéer (se diagram 73).

Utgangen i det italienska valet, dir inget av de tre stora poli-
tiska blocken fick majoritet 1 bade senaten och underhuset, ir
bekymmersam, men marknadsreaktionerna har hittills varit matt-
liga. Valresultatet resulterade inledningsvis 1 bérsfall samt sti-
gande statsobligationsrintor for de statsfinansiellt svaga euro-
linderna och fallande rintor f6r exempelvis Tyskland. Sedan
dess har dock oron pa de finansiella marknaderna minskat nagot.

Den gynnsamma utvecklingen pa de finansiella marknaderna
ar dock skor och riskerna f6r bakslag betydande. Konjunktur-
institutets prognos forutsitter att tstramningar och strukturella
reformer vidtas samt att beslut fattas pa 6verstatlig niva sa att en
utveckling mot mer héllbara skuldnivaer kan fortsitta. Givet en
sadan utveckling bedémer Konjunkturinstitutet att den ater-
himtning i fortroendet hos hushall och féretag som paborjats
fortsitter under loppet av 2013 och 2014.



Tabell 19 Nyckeltal for euroomradet!

Miljarder euro, |I6pande priser respektive procentuell férédndring, fasta
priser

Hushallens konsumtionsutgifter 5321 0,1 -1,2 -0,6 0,7
2 003 -0,1 0,0 -0,2 0,5
Fasta bruttoinvesteringar 1774 1,6 -4,0 -1,6 2,1

Lagerinvesteringar? 42 0,2 -0,5 -0,1 0,0

Offentliga konsumtionsutgifter

Export 4 027 6,3 2,8 2,4 4,9
Import 3 894 4,2 -0,9 1,3 4,7
BNP 9272 1,5 -0,5 -0,4 1,2
HIKP? 2,7 2,5 1,6 1,4
Arbetsléshet* 10,2 11,4 12,0 11,7
Styrranta®® 1,00 0,75 0,75 0,75
Tiodrig statsobligationsrénta®’ 2,0 1,4 2,2 2,7
Dollar/euro® 1,32 1,31 1,30 1,28

! Avser Euro12. *Miljarder euro respektive bidrag till BNP-tillvéxten. * Procentuell
férandring. * Procent av arbetskraften. °Vid slutet av ret. ° Refirdnta. 7 Avser
Tyskland.

Kallor: ECB, Eurostat och Konjunkturinstitutet.

BNP-TILLVAXTEN ATERVANDER GRADVIS UNDER 2013

Aven om fértroendeindikatorer f6r hushall och féretag borjat
stiga (se diagram 73) dr de fortfarande pa liga nivder och indike-
rar svagt negativ tillvixt. Vidare f6ll inképschefsindex 1 februari
och avbrét dirmed de senaste manadernas uppgang. Sammanta-
get vintas BNP falla nigot dven det inledande kvartalet 2013
jamfort med foregiende kvartal.

I takt med att osdkerheten minskar och fértroendet dtervin-
der borjar den inhemska efterfrigan darefter gradvis vixa och
aterhdmtningen pabdrjas under andra halvdret 2013. Den pa-
gaende statsfinansiella skuldanpassningen och det svaga liget pa
arbetsmarknaden gor dock att tillviaxten blir lag hela prognospe-
rioden (se tabell 19). Den svaga avslutningen av 2012 medfor att
den inhemska efterfragan fortfarande blir ligre 2013 dn 2012.
Liksom i fjol mildras den negativa efterfragetillvixten i 4r av ett
positivt bidrag fran utrikeshandeln. Bidraget kommer dock i
storre utstrackning fran att importen utvecklas svagt snarare dn
en stark exportutveckling.

Aterhimtningen fortsitter 2014 da framfor allt exporten och
de fasta bruttoinvesteringarna Skar snabbare. Utrikeshandeln
bidrar positivt till efterfragetillvixten dven detta ar, om dn
mindre 4n 2013.

STARKARE EURO OCH SVAGT RESURSUTNYTTJANDE
DAMPAR INFLATIONEN 2013 OCH 2014

Inflationen har fallit tillbaka det senaste dret till f6ljd av den
svaga konjunkturen och av att effekterna fran tidigare ener-
giprisuppgangar har klingat av (se diagram 74). Under samma
period har kirninflationen, mitt med HIKP exklusive energi och
livsmedel, varit stabil kring 1,5 procent. Att inflationen, trots den
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Diagram 72 Valda
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Diagram 73 Foretags- och
konsumentfértroende i euroomradet

Standardiserade avvikelser fran medelvérde,
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Diagram 75 Styrrdanta och
dagsldnerédnta i euroomrédet
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Diagram 76 BNP och efterfrdgan i USA
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Diagram 77 Inkopschefsindex i USA
Diffusionsindex, manadsvéarden
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djupa ligkonjunkturen i euroomradet, inte fallit mer forklaras till
viss del av de indirekta skatteh6jningar som genomforts i flera
euroldnder. Framéver blir inflationen ldg, frimst till £6ljd av det
ldga resursutnyttjandet men dven det senaste halvirets eurofor-
stirkning i effektiva termer.

Den laga inflationen bidrar till att ECB fortsitter att bedriva
en expansiv penningpolitik de ndrmaste dren. Konjunktur-
institutet bedémer dock att ytterligare styrrintesinkningar har
begrinsad expansiv effekt. Utlaning till den reala ekonomin
hidmmas av den svaga finansieringssituationen fér méinga euro-
peiska banker.5! Dessutom har dagsldnerdntan, som paverkar
rintor till hushall och féretag, sedan bérjan av 2012 legat
ca 0,75 procentenheter under styrrintan och stabiliserats pa en
niva strax 6ver 0 procent (se diagram 75). Detta kan tolkas som
att ECB i praktiken redan f6r en nollrintepolitik. Centralbanken
vintas ddrmed limna refirintan oférindrad pa dagens liga
0,75 procent dven under 2013 och 2014.

USA

SVAG AVSLUTNING PA 2012

Den amerikanska ekonomin vixte 1 genomsnitt med 0,5 procent
de forsta tre kvartalen 2012, vilket 4r i linje med potentiell till-
vixt. Det fjirde kvartalet stagnerade dock BNP, frimst beroende
pa tillfilliga faktorer som en kraftig nedgang i férsvarsutgifterna.
Hushillens konsumtion 6kade ddremot i ungefir samma takt
som tidigare och de fasta bruttoinvesteringarna uppvisade en
stark tillvixt (se diagram 76). For helaret 2012 blev BNP-
tillvixten 2,2 procent.

Indikatorerna for det forsta kvartalet 2013 ger ingen entydig
bild av utvecklingen 1 den amerikanska ekonomin. Inképschefs-
index steg i februari f6r savil tillverkningsindustrin som f6r
tjdnstesektorn (se diagram 77). Bida dessa index édr pa en nivd
som indikerar tillvixt. Detaljhandeln har varit stark under inled-
ningen av 2013, trots att disponibelinkomsten har utvecklats
svagt bland annat till £6ljd av de skatteh6jningar som genomfor-
des i januari. Vidare steg konsumentfértroendet i februari efter
att ha fallit ndgra méanader i rad. Till uppgingen bidrog sannolikt
en minskad osdkerhet kring omfattningen av den finanspolitiska
atstramningen. Den underliggande utvecklingen pd bostads-
marknaden dr fortsatt stark, med ett snabbt stigande byggande
och hégre bostadspriser, dven om den senaste tidens indikatorer
tyder pa att forbittringen i denna sektor har avtagit nagot. Hus-
marknadsindex foll exempelvis i februari och mars.

51 Europeiska centralbanken har vid tva tillfallen forsokt underlatta det europeiska
banksystemets likviditetsforsérjning genom att i dtgérdsprogrammet Long Term
Refinancing Operations (LTRO) I8na ut mer pengar pa langre I6ptider &n tidigare
och mot sémre sakerheter. Bankerna har nyligen bérjat kunna betala tillbaka pa
I&nen och av 8terbetalningarnas begransade omfattning att déma framst&r
finansieringssituationen alltjadamt som mycket problematisk.
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Tabell 20 Nyckeltal for USA

Miljarder dollar, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Hushallens konsumtionsutgifter 10 729 2,5 1,9 1,6 2,3

Offentliga konsumtionsutgifter 2 580 -2,3 -1,3 -1,5 -0,8
Fasta bruttoinvesteringar 2 299 3,7 6,1 5,4 7,0
Lagerinvesteringar? 37 -0,2 0,1 -0,1 0,0
Export 2 094 6,7 3,3 2,4 6,4
Import 2 662 4,8 2,4 1,6 5,8
BNP 15 076 1,8 2,2 1,8 2,7
KPI? 3,2 2,1 1,8 1,8
Arbetsloshet? 8,9 8,1 7.8 7,4
Styrranta*® 0,25 0,25 0,25 0,25
Tiodrig statsobligationsranta* 2,0 1,7 2,6 3,3
Dollar/euro® 1,32 1,31 1,30 1,28

! Miljarder dollar respektive bidrag till BNP-tillvaxten. ? Procentuell férandring.
3 Procent av arbetskraften. *Vid slutet av aret. ° Federal Funds target rate.

Kallor: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve

och Konjunkturinstitutet. Diagram 78 Arbetsléshet i USA
Procent av arbetskraften, sésongsrensade
manadsvarden

En 6kad sysselsittning och ett minskat arbetskraftsdeltagande T -10

har gjort att arbetslosheten har minskat de senaste aren. Jimfort

med toppen i oktober 2009 har arbetslsheten fallit med 2,3 pro-

centenheter och var 7,7 procent i februari 2013 (se diagram 78).

I ett historiskt perspektiv ir arbetslésheten dnda fortsatt hog.
BNP-tillvixten 6kar gradvis frin 1,8 procent i dr till

2,7 procent 2014. Husmarknaden fortsitter att forbittras under

prognosperioden och bostadsinvesteringarna bidrar med

0,5 procentenheter till BNP-tillvixten 2014. Detta bidrar ocksa

till en forbittrad arbetsmarknad med en fortsatt fallande arbets-

16shet (se tabell 20). Nedgangen blir dock langsam bland annat

till £6ljd av ett Okat arbetskraftsdeltagande nir arbetsmarknadsla- Y Y B N B e e e s
get ljusnar. Mot slutet av 2014 dr arbetslosheten drygt 7 procent. Kallor: U.S. Department of Labor och Bureau of
Stigande huspriser bidrar till att hushéllens f6rmégenhet Gkar Labor Statistics.

vilket i sin tur bidrar till en starkare konsumtion, framfor allt

2014.

FORTSATT ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK

Finanspolitiken fortsitter att vara dtstramande de kommande
aren. Den finanspolitiska 6verenskommelsen vid arsskiftet inne-
bar emellertid att en atstramning motsvarande drygt 4 procent av
BNP kunde undvikas.?> Overenskommelsen innebar da i stillet
skattehdjningar motsvarande ca 1,25 procent av BNP. Direfter
har det beslutats om nedskirningar i offentliga utgifter motsva-
rande ca 0,4 procent av BNP f6r 2013.5 De sammantagna
atstramningarna motsvarar dirmed drygt 1,6 procent av BNP.

52 Fér en genomgang av innebérden av det s kallade budgetstupet, se
fordjupningen "Perspektiv p& de federala finanserna i USA” i Konjunkturlaget,
december 2012.

53 Dessa utgiftsnedskarningar brukar bendmnas Sequestration (dven The
Sequester) och trédde i kraft 1 mars 2013. Congressional Budget Office (CBO)
raknar med att nedsk&rningarna blir 42 miljarder dollar for budget8ret 2013 i stallet
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Diagram 79 Konfidensindikator hos
foretag och hushadll i Japan
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Kalla: Japanese Cabinet Office.

FORTSATT EXPANSIV PENNINGPOLITIK

Centralbanken har limnat styrrintan oférdndrad och har fortsatt
att stimulera ekonomin genom kvantitativa littnader, det vill
sdga kop av bostadsobligationer och statsobligationer med lang
l6ptid. I december 2012 konstaterade Fed att denna politik bor
fortga till dess att liget pa den amerikanska arbetsmarknaden
tydligt har forbittrats. Fed konstaterade ocksd att nuvarande laga
rinteniva 4r limplig sa linge arbetslésheten 4r Gver 6,5 procent,
inflationsprognosen pa ett till tva érs sikt inte Gverstiger malet
med mer dn 0,5 procentenheter, och de lingsiktiga inflationsfér-
vintningarna fortsitter att vara vil férankrade.s+ I februari var
inflationen 2,0 procent mitt med savil KPI som KPI exklusive
livsmedel och energi. De stora mingderna lediga resurser i eko-
nomin gor att inflationstrycket forblir lagt de nidrmaste dren.
Inflationen blir i genomsnitt 1,8 procent 2014 (se tabell 20).
Vidare kommer arbetslosheten dnnu i slutet av 2014 tydligt att
overstiga 6,5 procent (se tabell 20). Sammantaget innebir detta
att Fed fortsitter att bedriva en mycket expansiv penningpolitik
och borjar héja styrrantan f6rst andra kvartalet 2015.

Japan

SVAGT SISTA KVARTAL 2012 MEN LJUSNING FRAMOVER

Japans BNP var oférindrad det sista kvartalet 2012 jaimfért med
det tredje kvartalet. Exporten foll markant, frimst till Kina, vil-
ket delvis berodde pa den pagiende grinskonflikten. Hushallens
konsumtion steg diremot efter att ha fallit det tredje kvartalet.
Dessutom fortsatte byggnadsinvesteringarna att vixa, frimst
genom den pigdende ateruppbyggnaden efter tsunamin 2011.
En relativt stark tillvixt det andra halvaret 2011 och inledningen
av 2012 bidrog till att BNP f6r helaret 2012 steg med 2 procent.
Indikatorer som industriproduktion, varuexport och hushal-
lens konsumtionsutgifter tyder pd en ljusning i ekonomin det
forsta kvartalet 2013. Dessutom har frimst féretagens men dven
konsumenternas tillforsikt 6kat de senaste manaderna (se dia-

gram 79).

EXPANSIV EKONOMISK POLITIK OCH SVAGARE YEN
STIMULERAR TILLVAXTEN

Den 6kade tillférsikten bland hushill och féretag kan sannolikt
forklaras av en tilltro till den nya mer expansiva ekonomiska

for de 85 miljarder dollar som dessa nedskérningar utgérs av pa pappret.
Anledningen till detta &r enligt CBO att historisk erfarenhet talar for att sddana har
utgiftsminskningar realiseras endast gradvis pd grund av att exempelvis
infrastrukturprojekt inte betalas vid ett tillfélle utan vid flera tillfallen och under en
langre tid.

54 Inflationsmalet &r uttryckt som att konsumtionsdeflatorn ska 6ka med 2 procent
per &r p& 1&ng sikt. Uttryckt i KPI-inflation skulle mélet vara ndgot hégre. KPI-
inflationen har exempelvis sedan &r 2000 i genomsnitt varit 0,3 pocentenheter
hégre an inflationen méatt med konsumtionsdeflatorn.



politiken som den 1 december 2012 nytilltridda regeringen vin-
tas bedriva framéver. Det ndrmaste dret stimuleras ekonomin
genom en tilldggsbudget motsvarande drygt 2 procent av BNP.
Ungefir hilften av det extra anslaget dr avsett for att 6ka offent-
liga investeringar som frimst gar till att fortsitta dteruppbyggna-
den efter tsunamin. Regeringen avser ocksa att genom struktur-
reformer och 6kade resurser stimulera tillvixten och 6ka kon-
kurrenskraften, bland annat genom stéd till investeringar i pri-
vata foretag. Atgirderna bidrar till att 6ka sysselsittningen och
l6nerna och dirmed till 6kad efterfrigan.

Den japanska centralbanken vintas ocksi féra en mer expan-
siv penningpolitik. Inflationsmalet héjdes fran 1 till 2 procent i
januari i 4r. Eftersom styrriantan redan dr nira noll, gors pen-
ningpolitiken mera expansiv genom att centralbanken successivt
Okar sina kop av japanska statspapper fran ca 65 biljoner yen i
slutet av 2012 till ca 100 biljoner yen (ca 20 procent av BNP) i
slutet av 2013.

Forvintningar om en mer expansiv ekonomisk politik har
haft stora effekter pd yenen som har férsvagats med ca
15 procent mot dollarn sedan mitten av december (se diagram
80). Eftersom en svagare yen férvintas stimulera exporten har
dven Tokyo-borsen stigit markant (se diagram 81).

De ekonomiska stimulanserna och den svagare yenen bidrar
tillsammans med en dterhdmtning i den globala efterfrigan till
att BNP stiger med 1 procent i ar och med ca 1,5 procent 2014
(se diagram 82), vilket dr ndgot hogre dn Japans potentiella BNP-
tillvixt som beriknas vara knappt 1 procent.

KONSUMENTPRISERNA STIGER

Den svagare yenen och den mer expansiva ekonomiska politiken
bidrar ocksi till att konsumentpriset stiger, men i ar endast mat-
ginellt eftersom den underliggande efterfragan ir svag. En plane-
rad momshdjning i april 2014 bidrar till att konsumentpriset
stiger med 1,7 procent nista ar.

Storbritannien

SVAG TILLVAXT, ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK

Det fjirde kvartalet f6ll BNP 1 Storbritannien med 0,3 procent
jamfort med ndrmast féregdende kvartal (se diagram 83). For
heldret 2012 6kade BNP med 0,2 procent.

Den senaste statistiken tyder pa en svagt positiv tillvixt under
det forsta kvartalet 2013. Inképschefsindex for tillverkningsin-
dustrin foll visserligen i februari och tyder pa en kontraktion for
sektorn. Diremot 6kade ink&pschefsindex for servicesektorn i
februari; serviceindex indikerar en expansion och ligger pa den
hogsta nivan pa fem méanader. BNP-tillvixten begrinsas dock av
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Diagram 80 Yenens vdxelkurs mot
dollarn
Index, manadsvarden
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Diagram 81 Borsen i Japan
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Diagram 82 BNP och konsumentpriser i
Japan
Procentuell férédndring
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Kallor: Economic and Social Research Institute,
Ministry of Internal Affairs and Communications
och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 83 BNP i Storbritannien
Procentuell férandring, sasongsrensade
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Diagram 84 Offentlig skuldséattning i
Storbritannien
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0.55

att industriproduktionen sjonk i januari jimfért med féregaende
manad.

Budgetunderskottet och den offentliga skuldsittningen ligger
fortfarande pa historiskt och internationellt sett h6ga nivéer (se
diagram 84). Det har lett till en dtstramande finanspolitik sedan
ett antal 4r tillbaka. Enligt regeringsbudgeten f6r 2013 fortsitter
den finanspolitiska dtstramningen under 2013 och 2014.

SVAGARE PUND, FORTSATT EXPANSIV PENNINGPOLITIK

Styrrintan och milet f6r tillgAngskép limnades oférindrade pa
0,5 procent respektive 375 miljarder pund vid det senaste pen-
ningpolitiska métet. Pundet har férsvagats sedan december mot
bade dollarn och euron (se diagram 85). Férsvagningen beror
bland annat pa férvintningar om en fortsatt expansiv penning-
politik, vilket i sin tur lett till hogre inflationstérvintningar pa
finansmarknaden. Bank of England riknar med att inflationen
Overstiger malet pa 2 procent under de narmaste tva aren. Trots
det har centralbankschefen antytt att penningpolitiken kommer
att vara fortsatt expansiv under den nirmaste tiden for att stodja
tillvixten. Det har i sin tur lett till férvintningar om att Bank of
England kommer att fésta storre vikt vid resursutnyttjandet och
mindre vikt vid inflationsmalet. Den brittiska finansministern
har ocksa gett centralbanken storre flexibilitet att avvika fran
inflationsmalet pa kort sikt. Mark Carney, som eftertrider Mer-
vyn King som centralbankschef i juli, har dessutom signalerat att
han édr 6ppen £6r en dn mer expansiv penningpolitik.

Trots en expansiv penningpolitik bedéms BNP-tillvixten bli
svag 1 dr. Penningpolitiken tillsammans med 4tgdrder for att fa
igang kredittillvixten, ”Funding for Lending”, vintas i kombi-
nation med en successiv dterhimtning i euroomradet och det
svagare pundet 6ka tillvixten under 2014. Sammantaget 6kar
BNP med 0,8 procent i ar och med 1,7 procent 2014. Inflation-
en beddms ligga dver inflationsmalet under 2013 och 2014. Ett
svagare pund bidrar till att inflationen 6kar till 2,7 procent i ar
for att dérefter falla tillbaka till strax 6ver 2 procent 2014.

Tillvaxtekonomier

NAGOT STARKARE TILLVAXT I KINA 2013 OCH 2014

BNP-tillvixten i Kina steg fran 7,4 procent det tredje kvartalet
till 7,9 procent det fjirde kvartalet jimfort med samma kvartal
foregaende dr. Savil investeringar som privat konsumtion och
export 6kade snabbare, vilket delvis férklaras av de ekonomiska
stimulanser som genomférdes under 2012 £6r att motverka ef-
fekterna av den globala konjunktursvackan. Utdver en tidigare-
liggning av offentliga investeringar sinkte centralbanken styrrin-
tan och kraven pd bankernas reservkvoter. De penningpolitiska
atgirderna har tillsammans med littnader 1 utliningsregler f6r



torstahandkopare bidragit till att huspriserna stigit (se diagram
86). For att motverka en alltfér snabb prisuppgang har myndig-
heterna dter stramat 4t bostadsutldningen sedan borjan av 2013.
Investeringstillvixten fortsitter att vara h6g bade 2013 och
2014 till f6ljd av regeringens stimulanser inom infrastruktur och
bostadsbyggande. Men takten dimpas efterhand i linje med rege-
ringens intentioner att minska tillvixten i investeringarna, vars
andel av BNP 6kat till omkring 50 procent. Hushallens kon-
sumtion stiger didremot snabbare till f6ljd av bland annat héjda
minimiléner. Aven forbittringar inom socialférsikringssystemet
bidrar till 6kad konsumtion. Den inhemska efterfrigan fortsitter
sdledes att driva tillvixten. Exporttillvixten stiger ocksa framo-
ver dd den utlindska efterfrigan stirks. BNP-tillvixten Skar frin
7,8 procent 2012 till drygt 8 procent 2013 och 2014 (se diagram
87). Dirmed 6vertriffas regeringens tillvixtmal pa 7,5 procent.
Inflationen mitt med konsumentprisindex steg till
3,2 procent i februari 2013 efter att ha fallit till 2 procent i janu-
ari, delvis till f6ljd av en lingsammare Gkning i livsmedels- och
brinslepriserna. En fortsatt snabb I6neutveckling och hogre
efterfrigan medverkar till att inflationen stiger ytterligare ndgot
framover.

BRASILIENS BNP-TILLVAXT OKAR DE KOMMANDE TVA
AREN EFTER SVAGT 2012

BNP-tillvixten i Brasilien steg fran ca 1 procent det tredje kvar-
talet till ca 1,5 procent det fjirde kvartalet 2012 jamf6rt med
motsvarande kvartal 2011. Biade hushéllens konsumtion och den
offentliga konsumtionen 6kade snabbare och exporten steg ater.
Diremot fortsatte investeringarna att falla.

En 6kad tillférsikt hos féretagen och hégre industriprodukt-
ion i bérjan av 2013 tyder pa att BNP-tillvixten stiger 1 ar. Hus-
hallens konsumtion fortsitter att driva tillvixten med stéd av en
stark arbetsmarknad och hég l6neSkningstakt.

Finanspolitiska stimulanser, som inférdes under hésten 2012,
bidrar ocksa till h6gre BNP-tillvixt framéver. Investeringarna
far draghjalp av i forsta hand utbyggnaden av infrastrukturen
infér fotbolls-VM 2014 och Olympiska Spelen 2016. Ekonomin
stimuleras dven av en med brasilianska matt lag styrrinta, som
centralbanken har sinkt med 5,25 procentenheter sedan augusti
2011 till nuvarande 7,25 procent. Sinkningarna har medverkat
till att realen har férsvagats med ca 20 procent, vilket ger fortsatt
stod till exporttillvixten. BNP-tillvixten stiger frin knappt
1 procent 2012 till ca 3,5 procent 2013 och till 4 procent 2014
(se diagram 88).

Den expansiva ekonomiska politiken har dven bidragit till
hégre 16ner och inflation. I januari och februari i dr Gversteg
inflationen centralbankens 6vre grins, 6,5 procent (inflationsma-
let 4r 4,5 procent). Detta beror delvis pa strukturella problem
med begrinsningar pd utbudssidan, i form av bland annat otill-
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Diagram 86 Bostadspriser i Peking och
Shanghai
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Kélla: National Bureau of Statistics of China.

Diagram 87 BNP och konsumentpriser i
Kina
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Kallor: IMF, National Bureau of Statistics of China
och Konjunkturinstitutet.

Diagram 88 BNP och konsumentpriser i
Brasilien
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Kallor: IMF, Brazilian Institute of Geography and
Statistics och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 89 BNP och konsumentpriser i
Indien
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Kéllor: Indian Ministry of Statistics & Programme
Implementation, OECD och Konjunkturinstitutet.

ricklig infrastruktur. Eftersom detta inte snabbt kan dtgirdas,
kommer inflationen att fortsitta vara hég dven 2013 och 2014.

HOGRE BNP-TILLVAXT I INDIEN I AR OCH NASTA AR

BNP-tillvixten i Indien steg fran drygt 2,5 procent det tredje
kvartalet 2012 till ca 4 procent fjarde kvartalet jimfért med
samma kvartal 2011. Uppgingen forklaras frimst av en stigande
inhemsk efterfragan. For helaret 2012 var tillvixten i BNP drygt
4 procent (se diagram 89).

Indikatorer som industriproduktion, varuexport, foretagsfor-
troende och orderinging tyder pd att tillvixten fortsitter att stiga
det forsta kvartalet 2013.

Trots den férhillandevis svaga tillvixten har inflationen mitt
med konsumentprisindex stigit under hdsten 2012 och uppgick i
januari till 11 procent. Uppgangen beror delvis pé en svag indisk
valuta men ocksa pa att dieselpriserna har héjts under hosten till
f6ljd av minskade subventioner. Samtidigt har kirninflationen
sjunkit de senaste minaderna och tillvixten i ekonomin varit
svag. Centralbanken sinkte dirmed bdde styrrintan och banker-
nas reservkvoter med 0,25 procentenheter i bérjan av 2013 £6r
att stimulera ckonomin.

Indien dras med strukturella problem; bland annat 4r behovet
av investeringar stort. I regeringens planer fér budgetiret
2013/2014 ingar darfor dtgirder fOr att pd sikt 6ka investering-
arna i bland annat infrastruktur. Under hésten 2012 bérjade
regeringen ocksd att litta pd regleringar f6r utlindska investe-
ringar. Atgirderna bidrar tillsammans med de senaste littnaderna
i penningpolitiken till att investeringarna vixer snabbare. Aven
exporten stiger framéver i samband med att den globala kon-
junkturen stirks, vilken ocksa gynnar den inhemska efterfrigan.
BNP-tillvixten 6kar didrmed till ca 6 procent 2013 och ca
0,5 procent 2014 (se diagram 89).



BNP och efterfragan

BNP utvecklades svagt 2012. I ljuset av en fortsatt anemisk
utveckling i vdr omviérld kommer dven 2013 att prédglas av négot
svagare inhemsk efterfrdgan dn normalt och 14g BNP-tillvaxt.
Konjunkturdterhdmtningen inleds under andra halvéret i &r men
det kommer att ta l1dng tid innan den svenska ekonomin ater &r i

balans.

SVAG BNP-TILLVAXT 2012

Ar 2012 6kade BNP i Sverige med blygsamma 0,8 procent.5
Framf6r allt det andra halvaret utvecklades BNP svagt, med en
tillvixt pa 0,3 procent det tredje kvartalet och oférindrad BNP
det fjirde kvartalet (se diagram 90). En viktig f6rklaring till detta
var den svaga omvirldskonjunkturen, vilken bland annat ledde
till att exporten endast vixte med 0,7 procent ifjol (se tabell 21).

DAMPAD INHEMSK EFTERFRAGAN SAVAL 2012 SOM 2013

Den svaga omvirldskonjunkturen — och dess osikra utveckling,
framfor allt med avseende pa problemen i euroomradet — paver-
kar dven den inhemska efterfragan. Ett hogt forsiktichetsspa-
rande hos hushéllen medfor en dterhallen konsumtion. Ar 2012
vixte hushillens konsumtion med endast 1,5 procent och dven 1
ar kommer 6kningen att vara mattlig (se diagram 91). Behovet av
investeringar dr dessutom ddmpat pa grund av konjunkturen,
och de fasta bruttoinvesteringarna vixer med endast 1,3 procent
14r. Eftersom dven tillvixten 1 den offentliga konsumtionen
kommer att vara lig utvecklas den inhemska efterfrigan nigot
svagare dn normalt i ar.

ATERHAMTNINGEN INLEDS I AR

Efter en dimpad inledning av 2013 6kar tillvixten under andra
halvaret och en aterhdmtning inleds. Styrkan i dterhdmtningen
tilltar under loppet av 2014 da sirskilt de fasta bruttoinvestering-
arna och exporten successivt 6kar snabbare i ljuset av en forbitt-
rad internationell konjunktur. Det finns dock gott om lediga
resurser i ekonomin och det tar dirfér lang tid innan BNP-gapet
sluts och den svenska ekonomin ater it i balans (se avsnittet
”Utvecklingen i Sverige” i kapitlet "Makroekonomisk utveckling
och ekonomisk politik 2013-2017”).

55 Denna siffra avser faktisk BNP. Tillvaxttakten foér kalenderkorrigerad BNP var
1,2 procent.
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Diagram 90 BNP till marknadspris

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell féréndring, sésongsrensade
kvartalsvéarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Hushdllens konsumtion
Procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 92 Export

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

Diagram 93 Exportorderingdng i
industrin
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Kalla: SCB.

Tabell 21 Forsorjningsbalans

Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell féréndring, fasta
priser

Hushallens konsumtionsutgifter 1673 2,1 1,5 2,5 2,7
924 1,1 0,8 0,9 0,7

644 6,4 3,4 1,3 3,7

Offentliga konsumtionsutgifter

Fasta bruttoinvesteringar

Slutlig inhemsk efterfrégan 3241 2,7 1,7 1,8 2,3
Lagerinvesteringar! 42 0,5 -1,1 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 3283 3,2 0,5 1,9 2,3
Export 1749 7,1 0,7 1,2 4,6
Total efterfr8gan 5031 4,5 0,6 1,6 3,1
Import 1532 6,3 -0,1 2,4 5,0
Nettoexport! 217 0,8 0,4 -0,4 0,1
BNP 3 500 3,7 0,8 1,3 2,3
BNP, kalenderkorrigerad 3,7 1,2 1,3 2,4

Bytesbalans? 257 7,3 7,0 6,2 6,0

Real BNI per capita 380 2,7 -0,6 0,1 1,3

1 Forandring i procent av BNP féregdende &r. 2 I procent av BNP, I6pande priser.
3Tusentals kronor, |6pande pris.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Export

SVAG AVSLUTNING PA FIJOLARET

De tva forsta kvartalen 2012 vixte exporten med knappt en
respektive tva procent. Direfter bromsade efterfriagan pa svensk
export upp rejilt och det fjirde kvartalet minskade exporten
med nira en procent (se diagram 92). Nedgingen forklaras
frimst av exporten av bearbetade varor som en f6ljd av svag
investeringsutvecklingen i omvirlden. Den svaga avslutningen
pa fjolaret forklaras delvis dven av lagerjusteringar som holl till-
baka exportefterfragan ytterligare. Exportfallet motverkades
dock av en stark 6kning av utlindska medborgares konsumtion i
Sverige liksom av exporten av merchantingtjinster.

Sett 6ver heliret 2012 6kade exporten med knappt en pro-
cent jimfort med 2011. Exporten av bearbetade varor minskade
emellertid kraftigt med 6ver 4 procent. I synnerhet var det ex-
porten av teleprodukter och motorfordon som minskade, men
dven exporten av maskiner och metaller f6ll tillbaka. Sett till
olika linder var det till Italien, Spanien, Ryssland, Tyskland och
Iran som exportvirdet minskade mest. Samtidigt 6kade exporten
betydligt till bide Norge och Storbritannien.

ANNU INGA TYDLIGA SIGNALER PA ATT EFTERFRAGAN
HALLER PA ATT FORBATTRAS

Svensk export ir starkt beroende av utvecklingen i Europa och
pa kort sikt tyder ingenting pa en mer pétaglig efterfrigedkning
dir. Stora sparbeting i méinga europeiska linder till £6ljd av den
pagaende skuldkrisen fortsitter att himma utvecklingen.



Av de stora exportféretagens kvartalsrapporter for fjirde
kvartalet framgir att de forvintar sig en nidrmast oférindrad
efterfrigan i Buropa f6rsta halvaret 2013. De ljusglimtar foreta-
gen dnda tycker sig se hittar de 1 Asien och Amerika. Ordersta-
tistik fran SCB bekriftar att efterfrdgan ar fortsatt dimpad (se
diagram 93). En positiv tolkning av den senaste Konjunkturba-
rometern dr att exportorderingingen kan ha slutat att minska (se
diagram 94). Det sammantagna intrycket frin insats- och inve-
steringsvaruindustrin, som star f6r drygt 80 procent av varuex-
porten, dr dock att utlandets efterfrigan dr fortsatt svag (se dia-
gram 95). For industrin £6r produktion av kommunikationsut-
rustning tycks marknaden visserligen ha stérkts, men for 6vrig
investeringsvaruindustri dr laget fortsatt kirvt. Sammantaget
bed6éms dirfor exporten utvecklas svagt dven de kommande
kvartalen (se diagram 92).

Den svenska kronan har fortsatt att stirkas. Beddmningen ar
att denna styrka i stort kommer att besta dven om en viss fo1-
svagning ir att vinta de nirmaste aren (se diagram 96). Pa kort
sikt bedéms detta paverka exportvolymerna endast i begrdnsad
utstrickning. Inte desto mindre fir det betydande konsekvenser
tor exportforetagens intikter matt i svenska kronor. For foretag
med sin huvudsakliga produktionsbas foérlagd till Sverige och
med ett lagt importinnehall i produktionen innebir detta en ligre
l6nsamhet. Den starkare kronan gér det dven troligt att inkoms-
terna fran utlindska besékare, som dr en del av tjinsteexporten,
far en mer dimpad utveckling.

Tabell 22 Export

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring fasta
priser

Export av varor 1227 8,9 -0,7 0,7 4,4

Varav: Bearbetade varor 964 10,9 -4,3 0,2 4,4
Ravaror 262 1,8 12,5 2,4 4,4

Export av tjanster 522 2,8 4,2 2,4 5,2
Export 1749 7,1 0,7 1,2 4,6

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LANGSAMT STARKARE EFTERFRAGAN PA SVENSK EXPORT

I médnga europeiska linder kommer dtstramningsbehoven att
vara fortsatt stora lang tid framéver. Den pagaende skuldsane-
ringen gor att efterfragan vixer langsamt bade i 4r och nista ar
(se kapitlet “Internationell konjunkturutveckling”). Aven om
tillférsikten gradvis forvintas dtervinda hos bade hushall och
foretag nir osidkerheten om skuldkrisens fortsatta utveckling
successivt avtar, kommer den inhemska efterfrigan i Europa att
Oka lingsammare én i tidigare konjunkturuppgingar. Marknaden
for den svenska exportindustrin bedéms ddrfor vixa jamforelse-
vis langsamt dven andra halvaret 2013 och under 2014 (se dia-
gram 97).
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Diagram 94 Exportorderingang i
industrin
Nettotal, sdsongsrensade ménadsvérden
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 95 Industrins omdéme om
exportorderstocken
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 96 Kronans effektiva
vaxelkurs - KIX
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 97 Svensk exportmarknad
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Kéllor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 98 Hushallens reala
disponibla inkomst
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

For helaret 2013 innebir detta att exporten 6kar endast obe-
tydligt mer dn den gjorde 2012 (se tabell 22). Varuexporten 6kar
svagt och tjdnsteexporten vixer langsammare dn i fjol nir den
starka kronan ger en lingsammare utveckling f6r utlindska
medborgares konsumtion i Sverige. Dessutom blir tillvixten for
exporten av merchantingtjinster ldgre efter fjoldrets snabba till-
Vaxt.

Ar 2014 vixer marknaden for svensk export med
5,3 procent, eller strax under sin genomsnittliga tillvixt 1981—
2012 (se diagram 97). Totalt 6kar exporten dd snabbare med
4,6 procent (se tabell 22).

Hushillens konsumtionsutgifter

HUSHALLENS INKOMSTER VAXER LANGSAMMARE 2014

I 4r vixer hushallens nominella disponibla inkomster liksom i
fjol med knappt 4 procent (se tabell 23). Lonesumman, som it
den storsta inkomsten £6r hushallen, utvecklas dock svagare i ér,
vilket forklaras av att arbetsmarknadsutsikterna har férsimrats
och att antalet arbetade timmar inte Gkar lika mycket som 2012.
Hushillens skatter 6kar jimférelsevis mycket da den genom-
snittliga kommunalskattesatsen h6js med 13 6re i ar. Samtidigt
paverkas hushéllens disponibla inkomster positivt av att in-
komstpensionerna vixer snabbare 2013. Konsumentpriserna
Okar dock lingsammare vilket gor att real disponibel inkomst
vixer snabbare 1 ar 1 férhallande till 2012 (se diagram 98).

Tillvaxttakten for hushallens nominella disponibla inkomst
berdknas bli nagot ligre 2014 frimst till £6ljd av att utbetalning-
arna av inkomstpensioner minskar. Kapitalinkomsterna vixer
dock snabbare 2014 till £6ljd av hogre aktieutdelningar och rin-
teinkomster samt ligre rinteutgifter. Ar 2014 fir hushallen ocksa
6kade transfereringar med 3 miljarder kronor 1 och med Kon-
junkturinstitutets prognostiserade finanspolitik (se kapitlet ”Of-
fentliga finanser”). Trots att den genomsnittliga kommunalskat-
tesatsen hojs med 3 6re nista ar, vilket motsvarar 0,6 miljarder
kronor, innebir Konjunkturinstitutets prognostiserade finanspo-
litik att det sammantaget blir skatteldttnader t6r hushallen om
6,4 miljarder kronor 2014.



Tabell 23 Hushdllens inkomster
Miljarder kronor, 16pande priser, respektive procentuell forandring

Lénesumma 1422 5,6 3,9 3,3 3,4
Timl6n enligt NR 2,7 2,9 2,9 2,8
Arbetade timmar? 2,8 0,9 0,4 0,6

Foretagarinkomster 99 9,3 1,2 2,1 4,0

Kapitalinkomster, netto 128 9,2 6,4 8,7 13,1

Driftsdverskott i egnahem 61 5,6 -7,5 3,0 1,8

Overféringar fran offentlig sektor,

netto 526 -0,8 4,6 3,6 1,4
Overforingar fran privat sektor? 86 6,2 -1,7 14,8 6,3
Skatter och avgifter 585 0,2 2,4 6,1 3,8
Disponibel inkomst 1737 4,9 3,7 3,8 3,3
Konsumentpris* 1,3 1,2 0,4 1,1
Real disponibel inkomst 3,5 2,5 3,4 2,2

Real disponibel inkomst per capita 184 2,8 1,7 2,5 1,3

! Kalenderkorrigerat. 2 Avser anstalldas timmar. 3 Overféringar fran privat sektor
innehaller framst avtalspensioner. Ar 2012 visar preliminér statistik p8 att det
betalades ut I&gre avtalspensioner &n normalt, varfor dverforingar fran privat sektor
minskar. Prognosen ar att nivan normaliseras 2013. ¢ Implicitprisindex for
hush8llens konsumtionsutgifter. ° Tusental kronor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Sammantaget vixer hushallens nominella disponibla inkomst
lingsammare nista ar samtidigt som konsumentpriserna okar
snabbare. Okningstakten i den reala disponibla inkomsten mins-
kar till drygt 2 procent. Trots ligkonjunkturen blir tillvixten i
den reala disponibla inkomsten under dren 2012-2014 1 linje
med den genomsnittliga tillvixttakten sedan 1994 pa 2,2 procent.

HUSHALLENS KONSUMTIONSUTGIFTER OKADE STARKT
FJARDE KVARTALET 2012

Hushallens konsumtionsutgifter 6kade med 0,9 procent det
fjarde kvartalet 2012 (se diagram 99). Det var en ovintat stark
avslutning pa aret. Okningen var sirskilt stor for sillanképsvaror
och konsumtion i utlandet.

Hushallens konsumtion kommer dock dven fortsatt att vara
paverkad av oron 6ver den ekonomiska utvecklingen 1 Europa
men flera tecken tyder pa att hushéllen blir mindre pessimistiska
under 2013. Utvecklingen innebir att konsumtionstillvixten
Okar 2013 och 2014 samtidigt som hushallssparandet blir fortsatt
hégt.

PESSIMISMEN AVTAR I BORJAN AV 2013

De senaste mdnadernas statistik tyder pd att konsumtionstillvix-
ten Okar framover. Flera indikatorer visar att det dystra stim-
ningsliget hos konsumenterna mot slutet av 2012 har férdndrats
till det battre. Hushéllens tillférsikt har 6kat med ca 5 enheter
sedan december nir det giller den egna ekonomin (mikroindex)
och med ca 30 enheter nir det giller svensk ekonomi (makroin-
dex). Det innebir att mikroindex nu 4r ndra sitt medelvirde f6r
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Diagram 99 Hushdllens konsumtion

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell féréndring, sésongsrensade
kvartalsvéarden

5104
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450 4
420 1

3904

360 ! . -0.0
330t H--}------o.e
3004 -
270 41— 11— —- -1.8
97 99 o1 03 05 07 09 11 13
— Miljarder kronor

== Procentuell férandring (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Mikro- och makroindex
Index, manadsvarden

B0 - - 60
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! i | MR ‘.V' L
! Ry Wi
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97 99 01 03 05 07 09 11 13
— Mikroindex
— - Makroindex
Kélla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 101 Nyregistreringar av
personbilar
Tusental, 3-m8naders glidande medelvarde,
sdsongsrensade manadsvarden
20 = -20
18+
164
14+
124
10+
8-
6.
4T oo 4
97 99 01 03 05 07 09 11 13

— Hushallens nyregistreringar av personbilar
— Foretagens nyregistreringar av personbilar

Kélla: SCB.
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Diagram 102 Bostadspriser

HOX prisindex, januari 2005=100,
sasongsrensade manadsvarden respektive
nettotal, m&nadsvéarden

170 [ mmmmmmmmmm oo -80

140+
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— HOX prisindex for bostéder
— SEB:s boprisindikator (hoger)

Kéllor: Valueguard, Demoskop och Konjunktur-
institutet.

Diagram 103 Hushadllens tillgdngar

varde pd olika tillgdngar per vuxen, tusentals
kronor, 2011 ars priser, kvartalsvarden

wmmm Bostad

== Aktier, bank, fonder, obligationer
— Privata forsakringar

— Kollektiva forsakringar, 6vrigt

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 104 Hushallens
nettoformogenhet

Total nettoféormdgenhet per vuxen, tusentals
kronor, 2011 &rs priser, kvartalsvarden

1000 r 1000
800 - - 800
600 - - 600
400 - - 400
200 + 200

0 9% 98 00 02 04 06 08 10 12 0
— Hushallens totala nettoférmbgenhet
— = Skulder

Kélla: SCB.

perioden 1993-2012, medan synen pa svensk ekonomi ligger
under sitt medelvirde (se diagram 100).

Hushillens konsumtion inom detaljhandeln har 6kat i not-
mal takt de senaste manaderna, med en viss forskjutning fran
daglig- till sillank&psvaruhandel. Diremot har registreringen av
nya personbilar minskat under drets tvd férsta manader. Detta
kan dock vara en tillfillig effekt av de férdndrade subventioner-
na f6r miljobilar (se diagram 101).

FORMOGENHETEN VAXER EFTER FINANSKRISEN

Inkomster och férmoégenheter dr de fundamentala faktorerna f6r
att forklara utvecklingen av hushallens totala konsumtionsutgif-
ter. Forindringar i befolkningens aldersstruktur och behovet av
torsiktighetssparande har ocksa betydelse. Rintan paverkar av-
vigningen mellan konsumtion och sparande sitillvida att en
hégre realrinta tenderar att 6ka sparandet. Realridntan vintas
falla framé6ver vilket stimulerar konsumtionstillvixten framfér
allt under 2013. Réntan paverkar ocksd konsumtionen indirekt
genom att virdet pa olika férmdbgenhetstillgangar stiger med
fallande rinta.

Aktiepriserna pa Stockholmsboérsen (OMXSPI) har stigit
kraftigt under inledningen av 2013. Fran arsskiftet till mitten av
mars steg aktiepriserna med drygt 10 procent. En sidan uppging
speglar en 6kande framtidsoptimism och 6kar hushallens f6r-
mégenhet. I takt med att de finansiella problemen i sédra
Europa minskar kommer aktiepriserna att stiga ytterligare och
hushillens finansiella formégenhet att 6ka, vilket bidrar till att
hushallens konsumtionsutgifter okar.

Aven hushallens fastighetsférmégenhet vintas 6ka i virde i
ar och nista ar, om dn 1 en mycket lingsammare takt 4n aktiepri-
serna. Utvecklingen av hushallens inkomster och den liga rintan
gor att efterfrigan pd bostidder blir fortsatt hg. Samtidigt vintas
investeringarna i nya bostider minska under 2013, mycket p4
grund av redan fattade beslut, och bara 6ka marginellt 2014.

HOX prisindex f6r bostadsritter och villor var under édrets
tva forsta manader 5 procent hogre jamfért med samma period i
fjol. Pris6kningstakten har 6kat nigot sedan sommaren 2012 (se
diagram 102). Priserna pd bostadsritter har stigit betydligt mer
an smahuspriserna. SCB:s statistik i Smahusbarometern och i
Fastighetsprisindex visar pa en liknande utveckling.

Denna bild kompletteras av SEB:s boprisindikator som un-
der de senaste tre manaderna stigit med 33 enheter och nu ligger
betydligt 6ver sitt medelvirde sedan berdkningarna bérjade
2003. I mars 2013 trodde 51 procent av hushéllen att bostadspri-
serna stiger och 16 procent att de faller det kommande éret.
Uppgangen i indikatorn dr konsistent med utvecklingen i bo-
stadspriserna (se diagram 102).

Hushillens skulder har fortsatt att 6ka men i lingsammare
takt dn tidigare (se diagram 104). Virdet pa hushallens tillgaingar
har stigit och det giller bide bostadsférmdogenhet och finansiella



tillgdngar (se diagram 103). Sammantaget har det gjort att hus-
héllens totala nettoférmdégenhet, det vill sdga husférmogenhet
plus finansiell nettoférmdégenhet 1 fasta priser, har 6kat.

Som nimndes ovan vintas hushallens reala disponibla in-
komster 6ka med i1 genomsnitt 2,8 procent 2013-2014. Det ér
hégre dn det historiska genomsnittet £6r perioden sedan 1994,
som var 2,2 procent. Aven inkomstutvecklingen bidrar till att
konsumtionstillvixten 6kar under prognosperioden.

HOGT SPARANDE AVEN 2013 OCH 2014

Under 2012 6kade bade arbetslésheten och antalet varsel. Sedan
oktober/november i fjol har dock antalet varsel minskat. Sedan
en lingre tid har ersittningen till de arbetsldsa, 1 férhallande till
16n, minskat. En okad risk for arbetsloshet och inkomstbortfall
kan vara en forklaring till att férsiktighetssparandet Gkat.5
Denna typ av sparande vintas vara pa en hog niva men inte 6ka
under 2013-2014.

Hésten 2010 inférdes kravet pa 6kad kontantinsats vid bo-
stadskép (minst 15 procent). Sedan dess har 6kade krav pad
amortering av lin diskuterats och krav pa lagstiftning om detta
forts fram 1 massmedia. Dessa faktorer, liksom oro f6r den in-
ternationella utvecklingen, tenderar att 6ka hushallssparandet.

Sammantaget innebir detta att hushéllens konsumtionsutgif-
ter 6kar med 2,5 procent i 4r och med 2,7 procent nista ar. De
reala disponibla inkomsterna vintas 6ka med 3,4 procent 2013
och 2,2 procent 2014, vilket sammantaget 4r ndgot hogre dn den
genomsnittliga tillvixttakten sedan 1994. Hushallens sparkvot
forblir ddirmed hog bade 2013 och 2014 (se diagram 105 och
tabell 24), trots att konsumtionstillvixten Okar.

56 Se férdjupningen "Konsumtion, férsiktighetssparande och arbetsléshetsrisker” i
Konjunkturldget, juni 2012.
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Diagram 105 Hushallens sparande
Procent av disponibel inkomst, I6pande priser
15 -15

T e )
97 '99 o1 03 '05 07 09 11 13
— Sparande
— - Eget sparande

Anm. I eget sparande ingdr inte sparande i
avtals- och premiepensioner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 106 Offentliga
konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring
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— Miljarder kronor
== Procentuell férandring (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 107 Statliga
konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring
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— Miljarder kronor
=== Procentuell férandring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 24 Hushdllens konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell féréndring, fasta
priser

Sallankdpsvaror 314 1,7 2,7 5,0 6,4
Bilar 53 10,3 -8,0 0,4 3,7
Dagligvaror 258 2,1 1,3 0,9 1,5
Drivmedel 55 -5,4 -2,7 0,2 -0,1
Tjanster exkl. bostad 522 3,6 2,1 2,9 2,2
Bostdder inkl. energi 432 0,3 2,1 0,8 0,6
Konsumtion i utlandet 75 11,3 6,6 9,7 7,4
Avgar: Utlanningars konsumtion i

utlandet 88 6,8 7,2 4,7 2,9
Ideella organisationer 53 1,3 2,0 3,8 1,9
Konsumtionsutgifter 1673 2,1 1,5 2,5 2,7
Real disponibel inkomst 1737 3,5 2,5 3,4 2,2
Sparande? 191 10,2 11,4 11,7 11,3
Eget sparande! 64 3,7 4,6 5,4 4,9

! Sparande i miljarder kronor, l6pande priser respektive i procent av disponibel
inkomst. I eget sparande ingdr inte sparande i avtals- och premiepensioner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Offentlig konsumtion

TILLVAXTEN I OFFENTLIG KONSUMTION SJUNKER

Aren efter finanskrisens utbrott 2008 var tillvixten i de offent-
liga konsumtionsutgifterna hég till f6ljd av en expansiv finans-
politik. Efter 2011 har tillvixten minskat och de ndrmaste dren
blir tillvixten i offentlig konsumtion svag (se diagram 100).

De statliga konsumtionsutgifterna dr nirmast oférindrade i
ar for att ndsta 4r minska nagot (se tabell 25 och diagram 107).
Anslagsupprikningen f6r myndigheterna dr mycket lag 2013,
vilket beror pd att pris- och l6neomrikningen (PLO) delvis base-
ras pd industritjdnsteminnens l6neutveckling tva ar tidigare.
Laga l6neckningar 2011 inom industrin medfor dirmed att PLO
blir ldg 2013.57 Anslagsnivierna f6r 2014 1 budgetpropositionen
t6r 2013 medfor en fortsatt svag utveckling av konsumtionen
nista dr. Konjunkturinstitutet prognostiserar ytterligare
2 miljarder kronor i 6kad statlig konsumtion 2014, utéver vad
som foreslagits 1 budgetpropositionen f6r 2013. Den tillkomma
konsumtionen avser kp av tjdnster i form av arbetsmarknads-
program (se kapitlet ”Offentliga finanser”).

De kommunala konsumtionsutgifterna vixer snabbare i dr
och nista ar 4n 2012 (se diagram 108). Den genomsnittliga
kommunalskattesatsen héjs med 13 6re 2013. Den bedéms ho-
jas dven nista dr med ytterligare 3 6re, vilket motsvarar

57 PLO faststélls varje &r av regeringen. Anslagen for I6ner raknas upp med
industritjanstemannens arbetskostnadsékningar tva 8r tidigare minus ett tiodrigt
historiskt medelvarde for produktivitetstillvéxten i tjdnstebranscherna. Anslagen fér
lokaler och férvaltningskostnader réknas upp med en sammanvagning av olika
delar i konsumentprisindex (KPI).



0,6 miljarder kronor. I och med den av Konjunkturinstitutet
prognostiserade finanspolitiken tillférs kommunsektorn

3 miljarder kronor i form av hdjda statsbidrag. Dessa tillskott
gOr att kommunerna littare kan klara av att méta den demo-
grafiska utvecklingen med en 6kad andel barn och ildre, vilket
medfSr 6kat tryck pa vard, skola och omsorg.

Fran och med 2012 har det blivit méjligt £f6r primdrkommu-
ner och landsting att reservera 6verskott retroaktivt fran 2010 i
speciella resursutjimningsreserver. I tider nér skatteunderlaget
utvecklas mycket svagt kan reserverade medel anvindas fOr att
hélla uppe konsumtion och investeringar. Konjunkturinstitutet

bedoémer att dessa reserver inte kommer att tas 1 ansprak under
2013-2014.

Tabell 25 Offentliga konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Statlig konsumtion 250 1,5 1,4 0,1 -0,2
Kommunal konsumtion 674 0,9 0,6 1,3 1,1
Offentliga konsumtionsutgifter 924 1,1 0,8 0,9 0,7
Procent av BNP, I6pande priser 26,4 26,9 27,1 27,0

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Fasta bruttoinvesteringar

STARK AVSLUTNING PA ARET FOR
TIJANSTEBRANSCHERNAS INVESTERINGAR

Fasta bruttoinvesteringar 6kade med knappt 2 procent fjirde
kvartalet i fjol jimf6rt med motsvarande period 2011. Investe-
ringarna 1 tjdnstebranscherna, exklusive bostider, bidrog mest till
investerings6kningen (se diagram 109).

Efter ett svagt tredje kvartal dd investeringarna fll, blev in-
vesteringstillvixten i tjanster exklusive bostdder drygt 4 procent
fjarde kvartalet jimfort med motsvarande period 2011. Samman-
taget vixte investeringarna i dessa branscher med ungetir
4 procent helaret 2012, vilket kan jaimféras med den genomsnitt-
liga tillvixttakten sedan 1994, som uppgar till ca 6 procent.

Bostadsinvesteringarna gav diremot ett negativt bidrag till
investeringstillvixten det fjarde kvartalet, liksom de gjort de tvd
toregiende kvartalen. Sett 6ver hela 2012 minskade bostadsinve-
steringarna kraftigt, med drygt 9 procent.
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Diagram 108 Kommunala
konsumtionsutgifter

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

Diagram 109 Bidrag till

investeringstillvaxten

ﬁ\rlig procentuell fordndring respektive

procentenheter, kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 110 Industrins investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring
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=== Procentuell férandring (hoger)
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 111 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sédsongsrensade kvartalsvarden
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— = Konjunkturinstitutet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 26 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Industrin 81 11,4 7,5 -1,1 6,0
Ovriga varubranscher 89 -2,5 16,0 3,0 3,0
Tjanstebranscher 365 10,3 -0,7 1,0 4,3
Varav: Tjanster exkl. bostader,
fartyg och flygplan 235 7,2 3,1 2,7 5,0
Bostader 130 14,7 -9,1 -3,1 2,2
Naringslivet 535 8,1 3,3 1,0 4,3

Varav: Naringslivet exkl.
bostader, fartyg och

flygplan 405 5,8 6,8 2,0 4,7
Offentliga myndigheter 110 -1,4 3,9 2,7 0,6
Investeringar 644 6,4 3,4 1,3 3,7

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2013 BLIR ETT SVAGT AR FOR NARINGSLIVETS
INVESTERINGAR

Niringslivets investeringar exklusive bostader, fartyg och flyg-
plan vixte med ca 7 procent 2012 (se tabell 26). I ar vixer inve-
steringarna lingsammare, for att ta fart igen nista ar i takt med
att den internationella konjunkturen forbittras och exporten
Okar snabbare.

Det dr frimst investeringarna i industrin och Svriga varu-
branscher som utvecklas svagare i 4r jimfért med f6rra aret.
Industrins investeringsniva ckade starkt 2012, men nivan faller
1 stillet i ar (se diagram 110). Kapacitetsutnyttjandet minskade
kraftigt under slutet av férra dret (se diagram 111) enligt bade
Konjunkturinstitutets och SCB:s matt. Det ligger nu pa den
lagsta nivan sedan 1996, med undantag for finanskrisen. Samti-
digt kommer industriproduktionen att falla i ar (se kapitlet ”Pro-
duktion och arbetsmarknad”) och behovet av kapacitetshéjande
investeringar bedéms som litet.

Nista ar 6kar investeringstillvixten, framfor allt i industrin.
Ljusare utsikter for exporten gor att investeringsbehovet vintas
Oka. Investeringarna 1 ndringslivet exklusive bostider, fartyg och
flygplan vixer med knappt 5 procent 2014.

BOSTADSINVESTERINGARNA MINSKAR 2013

De totala bostadsinvesteringarna minskade med 3,6 procent det
fjdrde kvartalet 2012. Det innebar att bostadsinvesteringarna
minskade med drygt 9 procent helaret 2012. Nybyggnadsinveste-
ringarna minskade med 17 procent och ombyggnadsinvestering-
arna med 2 procent. Bostadsinvesteringarna har minskat succes-
sivt sedan mitten av 2011.



Beviljade bygglov, mitt i bruttobyggnadsyta, minskade med
11 procent det tredje och med 6 procent det fjarde kvartalet
2012. Dirmed har byggloven minskat med nistan 30 procent
sedan mitten av 2011. Antalet byggstarter minskade med
21 procent under 2012.

Bostadsinvesteringarna bestdms av utbud och efterfrigan pa
bostadsmarknaden. Regleringar och skatter har en betydande
roll. Kommunerna har dessutom en viktig roll nér det giller
beredning av mark och infrastruktur. I genomsnitt antas det ta
sex kvartal att bygga en bostadslidgenhet. Innan byggnationen
startar har den beviljats bygglov. Genom att t6lja byggnadslov
och byggstarter kan man dirfér fa en indikation om bostadsin-
vesteringarnas utveckling 1 nirtid.

Incitamenten att bygga péverkas 1 hog grad av priset pd be-
fintliga bostider i férhallande till nyproduktionskostnaderna.
Nyproduktionen édr exempelvis liten i kommuner med laga bo-
stadspriser och stor i kommuner med hoga bostadspriser. Bo-
stadspriserna paverkas i sin tur av rintan, bostadsbeskattningen
och av hushallens inkomstutveckling. Genom att analysera hur
sddana ekonomiska faktorer paverkar byggloven och antalet
paborjade ligenheter kan man fa ett visst grepp om de framtida
bostadsinvesteringarna, nagot eller nagra dr framdt 1 tiden.

De stora rintesinkningarna 2009, dd den reala rintan f6ll
med néstan 4 procentenheter, bidrog till att bostadspriserna steg
och att bostadsinvesteringarna aterhimtade sig rejilt efter ned-
gangen 1 samband med finanskrisen. I nuliget kan man inte
vinta sig samma draghjilp, eftersom rintan redan ir relativt ldg.
Dirtill 6kar hushallens inkomster och férmdégenheter under
2013-2014 vilket bidrar till att bostadspriserna Skar nigot
snabbare dn konsumentpriserna. Darfor blir det en dterhdmtning
1 nybyggnadsinvesteringarna, om dn mer dterhallsam 4n efter
finanskrisen.

Den svaga utvecklingen f6r bygglov och paborjade ligenhet-
er fortsdtter och det dr forst 1 slutet av dret det blir en vindning,.
Det gor att nybyggnadsinvesteringarna minskar under 2013.
Ombyggnadsinvesteringarna 6kar dock redan 2013 och haller sig
dirmed kvar pd ungefir den hdga niva som varit sedan rotav-
dragen inférdes 2009.

De totala bostadsinvesteringarna vintas sammantaget minska
med 3,1 procent i 4r men 6ka med 2,2 procent 2014 (se diagram
112).

STATENS INVESTERINGAR VAXER I AR

Den offentliga sektorns investeringar 6kar i ar. Investeringarna
Okar i savil staten som 1 kommunsektorn. Nista dr 6kar de of-
fentliga investeringarna endast svagt (se diagram 113).
Investeringarna inom kommunsektorn har 6kat snabbt de
senaste dren och investeringsutgifterna har stigit som andel av
kommunernas totala utgifter. Bide primirkommuner och lands-
ting dr i behov av att gora ytterligare investeringar i bide bygg-
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Diagram 112 Totala
bostadsinvesteringar
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
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=== Procentuell férandring (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 113 Offentliga myndigheters
investeringar

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



78 BNP och efterfrégan

Diagram 114 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell féréndring
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== Procentuell fréndring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 115 Lager

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
av BNP

B0 === === m oo
40. ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

204--mmmmmnnee

02’
— Foréndring o
== Bidrag till efterfragan i procent av BNP (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

nader och vigar enligt Sveriges kommuner och landsting (SKL).
Kommunsektorns investeringar vintas dock vixa svagare i ar dn
i fjol och vara nistan oférindrade 2014. Det beror dels pa att
investeringsnivan redan ir hég jamfort med tidigare, dels pa att
kommunernas ekonomi blir mer anstring framéver.

Statens investeringar minskade 2011 till £6ljd av avslutade in-
frastrukturprojekt. Ar 2012 6kade de statliga investeringarna
ndgot och i budgetpropositionen fér 2013 gbr regeringen en
langsiktig satsning pé infrastruktur. Denna satsning ger niagot
hogre vig- och jarnvigsinvesteringarna dven i det korta perspek-
tivet. Didrmed bedéms statens investeringar 6ka ytterligare i ar
och nista ar.

TOTALA INVESTERINGAR TAR FART NASTA AR

De totala investeringarna vixer svagt i ar (se tabell 26). Nista ar
Okar tillvixttakten och totala investeringar vixer med ca

4 procent. Det 4r hogre 4n ett genomsnitt f6r perioden 1980—
2012, som uppgar till drygt 2 procent (se diagram 114). Den
starkare utvecklingen for niringslivets investeringar exklusive
bostider, fartyg och flygplan bidrar till tillvixten i totala investe-
ringar.

Lager

KRAFTIG MINSKNING AV LAGREN FJARDE KVARTALET

De lager som byggdes upp tredje kvartalet i fjol minskades rejilt
fjarde kvartalet. Savil industrin som handeln justerade sina la-
gernivder nedat. Sett 6ver hela 2012 6kade lagren endast margi-
nellt (se diagram 115). Okningen var avsevirt mindre in lager-
okningen 2011 och bidraget till efterfragetillvixten 2012 blev
kraftigt negativt, motsvarande 0,8 procentenheter (se tabell 27).
Detta ska dock ses mot bakgrund av att lagren 6kade med

ca 40 miljarder kronor i fasta priser 2011, vilket kan jaimf6ras
med genomsnittet f6r perioden 1993-2010, som motsvarar drygt
7 miljarder.

Foretagens svar 1 Konjunkturbarometern indikerar att miss-
néjet med for stora varulager inom handeln har minskat och
ligger under ett historiskt genomsnitt (se diagram 116). Foreta-
gen inom industrin ger en mer blandad bild av lagersituationen.
Missnéjet med insatsvarulagren har fallit under ett historiskt
genomsnitt (se diagram 117), medan missndjet med firdigvaru-
lagren ligger nira ett historiskt genomsnitt.



Tabell 27 Lagerinvesteringar
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent

Industrins lager av insatsvaror 5,9 -6,0 -2,6 -2,3
Industrins lager av varor i arbete

och fardigvaror 10,3 -3,6 -1,0 -0,4
Handelslager 9,3 -4,4 -2,4 -2,6
Skogslager 9,4 10,4 8,0 8,0
Ovriga lager! 6,6 5,6 0,9 0,8

Summa lagerforandring 41,5 2,1 2,9 3,5

Lageromslag? 15,6 -39,5 0,9 0,5

Bidrag till totala efterfrégans

tillvéxt, procentenheter? 0,3 -0,8 0,0 0,0

Bidrag i procent av BNP foregdende
ar? 05 ~-1,1 0,0 0,0

! Ovriga lager &r framst branslelager i el- och gasindustrin, samt
vardeféremal. ? Lageromslaget &r arets lagerforandring minus fjol8rets.

3 Nar lagren okar mer an foregdende ar ar lageromslaget positivt och
registreras som ett positivt bidrag till BNP-tillvaxten i nationalrékenskaperna
(och tvartom om lageromslaget &r negativt). Normalt ar dock nettoeffekten
mindre eftersom lagerforéandringar &ven paverkar importen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Industrins och handelns lagerminskningar vintas bli mindre
forsta kvartalet jimfoért med det foregaende. De totala lagren ger
ett positivt bidrag till efterfragetillvixten forsta kvartalet pa ca
0,2 procentenheter jimfort med féregiende kvartal. Sammanta-
get bedoms lagerutvecklingen limna efterfragan nirmast opa-
verkad i ar och nista ar.

Import

OFORANDRAD IMPORT 2012

Importen minskade med 0,2 procent 1 volym fjirde kvartalet
2012. Dirmed har importen i stort sett varit oférandrad sedan
andra kvartalet 2011 (se diagram 118). Denna svaga utveckling
beror framfér allt pd att importen av bearbetade varor minskat
(se diagram 119). Minskningen fjdrde kvartalet férklaras fraimst
av en mindre import av raolja och av en ligre import av motor-
fordon. Dessutom minskade importen av elstrém nir produkt-
ionen i de svenska kirnkraftverken 6kade. Diremot 6kade bland
annat importen av teleprodukter och hushillens konsumtion
utomlands. Sammantaget innebar detta att importen helaret 2012
var oférindrad jaimfért med 2011 (se tabell 28).

Generellt giller att importen utvecklas relativt svagare dn ef-
terfragan nir konjunkturen forsdmras. Forklaringen 4r att efter-
fragan med hogre importinnehall normalt varierar mer éver en
konjunkturcykel. Exempel pa sidan efterfragan dr hushallens
ink6p av kapitalvaror liksom vissa maskininvesteringar samt
varuexporten. Aven under nuvarande ligkonjunktur har denna
efterfragan varit dimpad, vilket bidragit till en relativt svag im-
portutveckling (se diagram 120).
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Diagram 116 Lageromdoémen i handeln

Nettotal, sdsongsrensade ménads- respektive
kvartalsvéarden

60 - r 60
50 -50
40+ -40
30— +30
20+ -20
10+ -10
0 — T —T T T T T 0

— Sallankdpsvaruhandel
— - Genomsnitt 2000-2013
— Partihandel

— - Genomsnitt 1991-2013

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

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 117 Lageromdomen i industrin
Nettotal, sdsongsrensade kvartalsvarden

30 - - m oo e e -30
25+ r25
20 - 20
15+ - 15
10+ - 10
5+ -5
0 T T T T T T T T T 0
03 05 07 09 11
— Insatsvarulager
— = Genomsnitt 1964-2012

Anm. Hogre nettotal innebér att fler foretag &r
missnéjda med for stora lager.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 118 Import

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongsrensade kvartalsvarden

440 -

400

360

320+

280 +

240 T T T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 12 14
— Miljarder kronor

=== Procentuell férandring (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 119 Import

Index 2010=100, fasta priser, sdsongsrensade
kvartalsvéarden

130+
120+
110+

100+

%0 02 o o6 o8 10 12 14
— Bearbetade varor
— - Ravaror
— Tjanster

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 120 Import

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

170+ r 170
160 - 160
150+ - 150
140+ - 140
130+ -130
120+ -120
110+ - 110
100+ - 100
90 90

— Andel av efterfrégan
— - Trend

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

Diagram 121 Import och efterfragan
Procentuell féréandring

15- -15
10+ L10
54 -5
0 0
54 L5

R e e --10

L L-15

By Ay A Ay AT MMM a8 A
— Total efterfragan
== Import

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 28 Import

Miljarder kronor, I6pande priser respektive utveckling i procent, fasta
priser

Import av varor 1136 7,5 -1,5 1,9 4,6
Varav: Bearbetade varor 812 10,3 -3,5 1,7 4,6
Ravaror 323 0,1 3,5 2,3 4,8

Import av tjanster 396 3,1 4,1 3,6 5,9

Import 1532 6,3 -0,1 2,4 5,0

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

STARKARE KRONA HOJER IMPORTEN PA SIKT MEN DE
NARMASTE AREN VAXER DEN ANDA LANGSAMT

Den starkare kronan kommer successivt att leda till att en storre
andel av efterfrigan riktas mot utlandet. Till att bérja med giller
detta fraimst hushiéllen som gradvis styr om sin konsumtion nir
kronan ger mer for pengarna utomlands. Detta leder till utlands-
resandet 6kar men sannolikt dven till att ndthandeln frin utlan-
det Okar. I bada fallen registreras detta som import av tjanster.
Foretagens incitament till att anvinda sig av utlindska underle-
verantOrer 6kar ocksd nir kronans styrka bedéms vara varaktig.
Sadana forindringar tar dock sannolikt lingre tid bland annat
beroende pa en i minga fall lingtgdende specialisering dven i
underleverantorsledet samt pad riadande kontraktsférhallanden.

I dr vixer den totala efterfridgan snabbare med 1,6 procent,
vilket 1 férhdllande till sin historiska tillvixt dr en fortsatt ling-
sam utveckling. Under perioden 1981-2012 ékade den totala
efterfrigan med i genomsnitt 2,7 procent per ar (se diagram
121). Den inhemska efterfrigan bidrar med 1,2 procentenheter
till drets tillvixt, medan efterfragan frin utlandet fortsitter att
bidra svagt. Inom den inhemska efterfragan dr det i férsta hand
hushéllens kép av sdllanképsvaror och turistande utomlands
som paverkar importen.

Ar 2014 vixer den totala efterfrigan med 3,1 procent, eller
ndgot 6ver dess historiska medelvirde. Inhemsk efterfragan 6kar
ytterligare nagot snabbare, men framfér allt vixer exporten for-
tare. Den inhemska efterfragan och exporten bedéms dérfor
generera ungefir lika stor importtillvixt ndsta dr. Inom inhemsk
efterfragan dr det hushéllen som via kép av sillanképsvaror
hojer importen mest.



Produktion och arbetsmarknad

Lagkonjunkturen fortséitter och produktionen utvecklas svagt. I
slutet av 2013 kommer adterhdamtningen igdng igen och tillvdxten
i produktionen okar. Arbetsmarknaden pdverkas av den svaga
utvecklingen och sysselsattningen viaxer endast svagt. Arbets-
lésheten planar ut p& 8,2 procent i &r och minskar ndgot i slutet
av ndsta ar. Bdde pd arbetsmarknaden och i ekonomin som hel-
het &r resursutnyttjandet 14gt. Det kommer att ta flera dr innan

svensk ekonomi ater &r i balans.

Den globala konjunkturen férsvagades under 2012 (se kapitlet
“Internationell konjunkturutveckling”). I ar kommer dterhimt-
ningen iging igen. Men utvecklingen dimpas av den osidkerhet
som dr férknippad med de fortsatta skuldproblemen i flera lin-
der. Aterhimtningen i minga OECD-linder tar ling tid och
efterfragan pd svensk export blir dirfor svag (se kapitlet "BNP
och efterfrigan”).

Osikerheten om den internationella utvecklingen gér ocksa
att svenska hushall och i synnerhet foretag ar forsiktiga, vilket
dimpar konsumtion och investeringar. Konfidensindikatorerna
t6r hushall och foretag har visserligen vint upp de senaste ma-
naderna, men ar fortfarande pa laga nivder. Produktionen i ni-
ringslivet, som minskade 1 slutet av 2012, vixer endast svagt
under férsta halvaret (se diagram 122). Direfter bidrar bade
svensk och utlindsk efterfrigan successivt till en starkare ut-
veckling.

Trots svag efterfrigan i fjol 6kade sysselsittningen, men at-
betskraften 6kade snabbare och dirmed steg arbetsldsheten (se
diagram 123). Den svaga efterfrigan i ar gor att produktiviteten
vixer svagt. | takt med att efterfragan stiger tas fGretagens pro-
duktionsresurser alltmer i ansprak. Produktivitetstillvixten 6kar
da och foretagens behov av att anstilla ny personal dr sma.
Sammantaget under 2013 och 2014 6kar sysselsittningen be-
skedligt. Samtidigt fortsitter utbudet av arbetskraft att 6ka och
arbetslésheten planar ut pa 8,2 procent under andra halvaret i dr
for att falla ndgot i slutet av nista dr. Manga arbetslésa har varit
utan arbete linge och den utdragna ligkonjunkturen medfér
lingvarigt negativa effekter pa arbetsmarknaden (se f6rdjupning-
en “Uppdaterad syn pd potentiell produktion och sysselsittning”
1 kapitlet "Makroekonomisk utveckling och ekonomisk politik
2013-20177).

Resursutnyttjandet i hela ekonomin, matt med BNP-gapet, ir
lagt och sjunker ytterligare nigot i 4r (se diagram 124). I slutet av
aret inleds en aterhdmtning, men den jimférelsevis svaga tillvax-
ten 1 efterfragan gor att det tar ling tid for svensk ekonomi att na
balans.
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Diagram 122 Na&ringslivets produktion

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell féréndring, sésongsrensade
kvartalsvéarden

680+
640 4
600 -+
560
520 T
480 + T:
440 - +
400 T T T T T T T T T T T i T _8
01 03 05 07 09 11 13
— Miljarder kronor
=== Procentuell férandring (hdger)
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 123 Sysselsdttning och
arbetsloshet
Procentuell féréndring respektive procent,
sdasongsrensade kvartalsvarden
12 -9.0

_1.2 T T T T T
01 03 05

=== Sysselséttning
— Arbetsloshet (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 124 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar

B -4
\x
e T S L2
\
\\
0 o~ 0
\\‘/
3 — L2
L RS A L4
I N L6
o T3 o5 o7 ‘oo’ 11’ 137 S
— BNP-gap
— - Arbetsmarknadsgap

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 125 Industriproduktionsindex
och tjansteproduktionsindex

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
mé&nadsvarden

20 - -20
10+ -10
0+ -0
-10- --10
-20- --20
_30 05 T T 07 T T 09 T T 11 T T 13 _30

— Industriproduktionsindex
— - Tjansteproduktionsindex
Kélla: SCB.

Diagram 126 Konfidensindikator for
naringslivet

Nettotal, sdsongsrensade manadsvérden

40 - r40

D0 fmmmmmm e m e o] L-20

-40 B s o oo 1 1B -40

— Konfidensindikator, hela ndringslivet
— - Genomsnitt 2003-2013

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 127 Produktion i
inkopschefsindex

Sasongsrensade m8nadsvarden

B0 - - 80
70+
60+

50

40+

30+

20 T T T T T T T T 20
05 07 09 11 13

— Produktion industrin
— - Affarsvolym tjanster

Kéllor: SILF och Swedbank.

Produktion, produktivitet och efterfrigan pa
arbetskraft

NARINGSLIVETS PRODUKTION FORTSATTER
ATT UTVECKLAS SVAGT I NARTID

Produktionen i niringslivet minskade med 0,2 procent fjirde
kvartalet ifjol jimfért med tredje kvartalet (se diagram 122).
Minskningen drevs i huvudsak av att industriproduktionen {6l
med nistan 3 procent.

Bade industri- och tjinsteproduktionsindex i januari visar pd
en foérhillandevis svag utveckling (se diagram 125). Samtidigt har
framatblickande indikatorer f6r produktionen i néringslivet fo1-
bittrats nigot under inledningen av dret. Konfidensindikatorn
for ndringslivet befinner sig fortfarande under det historiska
genomsnittet men har vint upp de senaste méinaderna (se dia-
gram 126). Delindex fér produktionen f6r bade tjanster och
industri i inkopschefsindex har legat Gver 50-strecket i bade
januari och februari, vilket motsvarar brytpunkten f6r en ékande
produktion (se diagram 127).

Niringslivets produktion vixer lingsamt under inledningen
av 2013. Den internationella efterfragan och tillvixten i exporten
ir fortsatt svag. En del av 6kningen i néringslivets produktion
torklaras av att lagerminskningarna avtar jimfort med fjirde
kvartalet ifjol (se kapitlet ’BNP och efterfragan”). Férst under
andra halvaret i ar och under nista ér tilltar efterfrigan och pro-
duktionen i niringslivet vixer starkare dn den historiskt genom-
snittliga tillvixttakten.

HOG FRANVARO MINSKAR ANTALET ARBETADE
TIMMAR I NARINGSLIVET FORSTA KVARTALET

Nedgangen i niringslivets anstillningsplaner i Konjunkturbaro-
metern har stannat upp (se diagram 128). Delindex for syssel-
sdttningen i inképschefsindex dr Gver 50 f6r tjanstesektorn, vil-
ket utgdr grinsvirdet for tillvixt 1 sysselsittningen. Delindex for
sysselsdttningen inom industrin 4r dock fortfarande under 50.
Antalet anmilda varsel till Arbetsférmedlingen har minskat fran
de f6rh6jda nivierna i oktober och november (se avsnittet ”Ar-
betsmarknaden” i detta kapitel). Sammanfattningsvis ger de
framatblickande indikatorerna en ljusare bild av arbetsmark-
naden jamfért med ldget under hosten ifjol. Samtidigt indikerar
statistik fran arbetskraftsundersokningarna (AKU) att frainvaron
var hog under arets forsta manader och att antalet arbetade
timmar minskade. Smittskyddsinstitutet har rapporterat om hog
influensaaktivitet under inledningen av dret, vilket paverkar bade
sjukfrinvaron och franvaron till f5ljd av vird av barn. Aven
semesteruttaget har varit hgt. Sammantaget medverkar dessa
faktorer till att antalet arbetade timmar minskar tillfdlligt under
inledningen av aret.



Indikatorer pekar pa att resursutnyttjandet inom foretagen
var ldgre dn normalt under avslutningen av 2012 och i bétjan av
2013, frimst inom industrin (se avsnittet “Resursutnyttjande” i
detta kapitel”). Det innebir att foretagen kan 6ka produktionen
utan att beh6va nyanstilla eller 6ka antalet arbetade timmar 1
ndgon storre omfattning. Antalet arbetade timmar i niringslivet
utvecklas ddrmed svagt under resten av aret (se diagram 128).
Forst ndsta ar blir resursutnyttjandet inom féretagen mer balan-
serat. Antalet arbetade timmar vixer da snabbare.

SVAG PRODUKTIVITETSUTVECKLING I NARINGSLIVET

Produktivitetstillvixten 6kar successivt under 2013 i takt med att
efterfragan Okar och lediga resurser inom foretagen tas i ansprak.
I ett historiskt perspektiv utvecklas den faktiska produktivitets-
tillvixten dock svagt i ar (se diagram 129). Det dr till stor del ett
resultat av den svaga avslutningen ifjol da efterfragan pa framfor
allt industriprodukter minskade markant samtidigt som antalet
arbetade timmar i niringslivet kade.

EFTERFRAGANS SAMMANSATTNING HAR STOR BETYDELSE
FOR HUR PRODUKTIONEN I OLIKA BRANSCHER UTVECKLAS

Ifjol 6kade niringslivets produktion med 1,2 procent. Varu-
branschernas produktion var oférindrad medan tjdnsteprodukt-
ionen 6kade med drygt 2 procent. Att utvecklingen var sa olik-
artad forklaras till stor del av efterfrigans sammansittning.

Merparten av niringslivets produktion sker numera inom de
tjansteproducerande branscherna.® I bérjan av 1980-talet stod
tjansteproduktionen for drygt 50 procent, men till £6ljd av bland
annat privatiseringar av offentlig verksamhet och outsourcing
fran industrin har andelen 6kat markant. Ar 2012 utgjordes nist-
an tva tredjedelar av niringslivets totala produktion av tjanste-
produktion (se diagram 130).

De varuproducerande branscherna bestir av industrin, bygg-
branschen, jord- och skogsbruk, fiske samt el, gas, virme och
vattenforsorjning.> Industriproduktionen utgjorde drygt
60 procent av varuproduktionen 2012. Svensk industriprodukt-
ion ir 1 hég grad beroende av investeringskonjunkturen, bade i
Sverige och i omvirlden. Det beror i huvudsak pa att investe-

58 Nationalrédkenskaperna delas in i olika aktiviteter enligt SNI 2007 (svensk
naringsgrensindelning). Tjanstebranscherna utgérs av SNI G45-T98. SNI &r primart
en aktivitetsindelning dér produktionsenheter, som foretag och arbetsstéllen,
klassificeras efter den aktivitet som bedrivs. Ett féretag/arbetsstalle kan ha flera
SNI-koder. I bdde de kvartalsvisa och de 8rsvisa nationalrékenskaperna dras urval
pd verksamhetsniva. En foretagsenhet kan best8 av flera verksamhetsenheter men
oftast ar verksamhetsenheten och féretagsenheten densamma. Varje
verksamhetsenhet har en egen SNI-kod, vilket innebér att en féretagsenhet kan
registreras som bade varubransch och tjanstebransch. Kriterierna for att dela upp
en foretagsenhet i flera verksamhetsenheter &r dels graden av branschblandning i
foretagsenheten. Den branschframmande verksamheten inom ett foretag maste
motsvara mer an 50 anstallda for att foretagsenheten ska delas i flera
verksamhetsenheter. Verksamhetsenheten maste ocks& vara observerbar, det vill
s&ga intakter och kostnader for de olika verksamhetsenheterna maste kunna
matas.

59 SNI 2007 AO1-F43.
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Diagram 128 Anstéllningsplaner och
arbetade timmar i naringslivet

Nettotal respektive &rlig procentuell féréandring,
sasongsrensade manads- respektive
kvartalsvarden

40 pmmmmmmmmmmemm e -8
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, _6

__________________ ? Lg
-2

— Anstéllningsplaner
— - Arbetade timmar (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 129 Produktion, arbetade
timmar och produktivitet i naringslivet

Arlig procentuell férandring, fasta priser,
kalenderkorrigerade kvartalsvarden

154
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— Produktion
— = Arbetade timmar
=== Produktivitet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 130 Foradlingsvardeandelar i
naringslivet
Procent av naringslivets foradlingsvarde

100 100
80 - - 80
- 60
- 40
20
0
we Industri
— Byggverksamhet
== Tjanstebranscher

— Ovriga varubranscher

Anm. Egna berdkningar baserade p& aldre
naringsgrensindelning (SNI 2002) for perioden
fore 1993.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 131 Bidrag till
efterfragetillvaxten
Férandring i procent av BNP féregdende ar

A5 e -15

03" ‘o5 ‘07 09 11 13

wm Total konsumtion

=== Fasta bruttoinvesteringar
— Export

— Lagerinvesteringar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ringsvarorna utgor en stor andel av industriproduktionen men
dven pa att insatsvaror for framstillning av investeringsproduk-
ter utgor en stor del (se tabell 29). Exempel pd investeringsvaror
ar transportmedel, maskiner och telekommunikationsutrustning.
Insatsvaror for framstillning av investeringsprodukter ir exem-
pelvis metaller och metallvaror.

Tabell 29 Produktion i ndringslivet
Andel av naringslivets foradlingsvarde

Tjansteproducerande branscher 0,65
Varuproducerande branscher 0,35
Varav: Industrin 0,61
Varav: Investeringsvaror 0,38
Insatsvaror 0,41
Konsumtionsvaror 0,21

Kallor: SCB och Konjunkturinsitutet.

For att fa en uppfattning om hur olika branscher paverkas av
efterfrigans sammansittning anvinds en sa kallad input/output-
modell (se tabell 30).¢0 Drygt hilften av tjdnsteproduktionen
efterfragas av hushéllen och den offentliga sektorn i form av
konsumtion. De varuproducerande branscherna dr betydligt mer
beroende av exportefterfrigan men dven av den inhemska efter-
fragan pa investeringsvaror.

Tabell 30 Andelar av varu- och tjanstebranschernas
foradlingsvirde som alstras av olika efterfrdgekomponenter

Andel av foéradlingsvéardet enligt input/output-statistik

Hush&llens konsumtion 0,44 0,21
Offentlig konsumtion 0,13 0,05
Fasta bruttoinvesteringar 0,09 0,19
Lagerinvesteringar 0,00 0,01
Export 0,35 0,53

Kallor: SCB och Konjunkturinsitutet.

DE VARUPRODUCERANDE BRANSCHERNAS PRODUKTION
MINSKAR I AR

Ar 2012 6kade den slutliga inhemska efterfragan, det vill siga
hushallens konsumtion, offentlig konsumtion och fasta brutto-
investeringar, med 2 procent medan den totala efterfrigan end-
ast 6kade med 1 procent. Exporten 6kade svagt 2012 och bidrog
dirmed positivt till den totala efterfragan. Att den totala efter-
fragan dndd utvecklades svagare dn den slutliga inhemska efter-
fragan forklaras av stora lagerminskningar (se diagram 131).

60 Input/output-modellen beskriver sambanden mellan produktion, import och
efterfrdgan i ekonomin. Modellen baseras pa uppgifter fran nationalrakenskaperna
for basaret 2010.



Omvirldens efterfragan pa svensk export kommer att fort-
sdtta utvecklas svagt dven i ar. Den inhemska efterfrigan pé
investeringsvaror kommer ocksa att vara dimpad (se kapitlet
”BNP och efterfrigan”). Till £6ljd av att svensk industri till stor
del dr riktad mot inhemsk och internationell investeringsefter-
fragan utvecklas produktionen i de varuproducerande
branscherna, i synnerhet inom industrin, svagt i 4r.

Nettotalet f6r produktionsvolymen 1i tillverkningsindustrin i
Konjunkturbarometern har linge legat pa en lag niva. Utfallet
t6r mars dr emellertid i linje med det historiska genomsnittet.
Tillsammans med utfallet f6r industriproduktionsindex i januari
bed6éms dnda industriproduktionen fortsatta att falla under in-
ledningen av éret (se diagram 132). Produktionen 6kar svagt det
andra kvartalet, varefter den successivt Okar snabbare.

Utsikterna pd byggmarknaden pd ett drs sikt i Konjunkturba-
rometern har férbittrats ndgot men ligger fortfarande under det
historiska medelvirdet (se diagram 133). Byggproduktionen
utvecklas i likhet med industrin svagt under loppet av 2013. Det
ir frimst ett resultat av att bostadsinvesteringarna minskar (se
kapitlet "BNP och efterfragan”). Till £6ljd av att byggprodukt-
ionen 6kade relativt starkt det fjirde kvartalet ifjol 6kar dnda
byggproduktionen med drygt 2 procent i ar (se tabell 31).

Tabell 31 Produktion

Miljarder kronor, |6pande priser respektive procentuell fordndring, fasta
priser, kalenderkorrigerade varden

Varubranscher 875 6,0 0,0 -0,1 3,4
Varav: Industri 544 6,6 -3,0 -1,4 4,3
Byggverksamhet 171 9,3 3,3 2,1 2,0
Tjanstebranscher 1551 5,0 2,2 2,1 2,8
Varav: Handel 357 5,4 0,9 2,3 3,2
Foretagstjanster 290 8,9 4,2 2,3 3,4
Néringsliv 2426 5,4 1,4 1,3 3,0
Offentliga myndigheter 596 -0,1 1,0 1,1 0,6
BNP till baspris?! 3 066 4,3 1,3 1,3 2,5
Produktskatter/subventioner 427 0,1 0,4 1,5 1,8
BNP till marknadspris 3493 3,7 1,2 1,3 2,4

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

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

SVAG EFTERFRAGAN PA ARBETSKRAFT I DE
VARUPRODUCERANDE BRANSCHERNA

Anstillningsplanerna inom tillverkningsindustrin och framfér
allt inom byggindustrin ligger under historiska medelvirden i
Konjunkturbarometern (se diagram 134). Statistik fran Arbets-
tormedlingen indikerar att resursutnyttjandet inom industrin var
ligt under hosten. Diagram 135 visar andelen industriféretag
som kan 6ka produktionen med sozz mest 10 procent utan att
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Diagram 132 Produktionsvolymen
enligt Konjunkturbarometern i
tillverkningsindustrin och
industriproduktion

Nettotal respektive procentuell férandring,

N o h
sdsongsrensade manads- respektive
kvartalsvarden

60+ vl

-15

03" ‘o5 ‘o7 '09° '11' 13
— Tillverkningsindustri, produktionsvolym
=== Industriproduktion (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 133 Utsikterna pa

byggmarknaden pd ett &rs sikt
Nettotal, sésongsrensade kvartalsvarden

O -80

97| |%l |01| |O3| |05| |07| le |11|
— Utsikterna pa byggmarknaden
— = Genormsnitt 1997-2012

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 134 Anstdllningsplaner i
tillverkningsindustri och byggindus
Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden

tri

- 80
- 60

-80 T T

03 o5 07 090 11’ 13
— Tillverkningsindustri

— - Genomenitt tillverkningsindustri 2003-2013
— Byggindustri

— - Genomsnitt byggindustri 2003-2013

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 135 Resursutnyttjandet inom

industrin

Andel arbetsstallen som utnyttjar
personalresurserna nastan fullt ut, procent

80 - - -80
75+ L75
70 =70
65 ~165
60- - 60
55- L 55
50+ L 50
BTwT e T w0 1 ”

— Kan 6ka produktionen hdgst 10% utan rekrytering

— = Genomsnitt 2004-2012

Kalla: Arbetsférmedlingen.

Diagram 136 Konfidensindikatorer for

tjanstebranscher
Nettotal, sdsongsrensade ménadsvérden

501 r 50
40+ - 40
30 -30
20+ - 20
10+ =10
0+ 0
-10+ --10
B e I o --20
-30 e e S sl AN B B -30

— Handel (sdsongsrensat)
— = Genomesnitt 1996-2013
— Ovriga tjanstebranscher
— - Genomenitt 2003-2013

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 137 Anstéllningsplaner i
privata tjanstendringar

Nettotal, sdsongsrensade ménadsvérden
40 -

20

-40 T T T T T T T T T T

03 05 07 09 11 13

— Anstaliningsplaner
— - Genomsnitt 2003-2013

Kélla: Konjunkturinstitutet.

anstilla. Att andelen minskat ir ett tecken pa att fler industrif6-
retag kan 6ka produktionen utan att behéva anstilla. Fortsatt
svag efterfrigan gOr att industri- och byggféretagens behov av
att anstilla framover dr litet. Industrin fortsidtter darfor att dra
ner pa antalet arbetade timmar och sysselsatta som minskar med
knappt 2 procent i ir. Antalet arbetade timmar i byggbranschen
utvecklas ocksd svagt men minskar inte i samma omfattning som
inom industrin (se tabell 32). Antalet sysselsatta i byggbranschen
minskar med 1,3 procent.

Varubranschernas produktivitetstillvixt blir svag i ar (se ta-
bell 33). Det drivs i huvudsak av den svaga industriproduktionen
under avslutningen ifjol som gjorde att produktiviteten i indu-
strin foll kraftigt.

Tabell 32 Arbetade timmar

Miljoner timmar respektive procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

Varubranscher 1 945 2,7 -1,3 -1,4 -0,3
Varav: Industri 1109 2,8 -2,3 -1,8 -0,7
Byggverksamhet 535 3,7 0,5 -0,4 0,7

Tjanstebranscher 3416 3,0 1,0 0,8 1,2
976 2,6 1,6 0,3 0,6
746 4,8 2,0 1,3 1,8

5361 2,9 0,2 0,0 0,7

1978 1,0 1,6 0,7 0,3

7 495 2,4 0,6 0,2 0,6

Varav: Handel
Foretagstjanster
Naringsliv
Offentliga myndigheter
Totalt!

! Inklusive produktion i hushéllens icke vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

TIANSTEPRODUKTIONEN FORTSATTER ATT OKA

Konfidensindikatorn fér Ovriga tjanstebranscher har vint upp
under inledningen av 2013, men ligger fortfarande en bit under
det historiska genomsnittet (se diagram 1306). Konfidensindika-
torn f6r handeln har varit ganska stabil under en tid, men ligger
ocksa under det historiska genomsnittet, vilket indikerar mattlig
tillvixt. Hushallens inkomst- och f6rmégenhetsutveckling dr
emellertid god under 2013, vilket méjligedr en Skad konsumtion
och 6kad efterfragan pd tjinster (se avsnittet "Hushallens kon-
sumtionsutgifter” i kapitlet "BNP och efterfragan”). Aven den
offentliga konsumtionen fortsitter att 6ka och bidrar till att
tjdnstebranschernas produktion 6kar under aret. Den svaga in-
ternationella utvecklingen gor sig dock pamind dven for tjanste-
branscherna. Det idr frimst produktionen av foretagstjinster
som paverkas, men dven produktionen av transporttjanster blir
svag. Tjinsteproduktionen 6kar svagt under inledningen av
2013. Forst i slutet av dret Okar tillvixten starkare dn det histo-
riska genomsnittet.



STABIL EFTERFRAGAN PA ARBETSKRAFT
I TIANSTEBRANSCHERNA

Tjinstebranscherna stir f6r knappt tva tredjedelar av antalet
arbetade timmar i niringslivet. Anstillningsplanerna for de pri-
vata tjanstendringarna i Konjunkturbarometern ir nagot ligre dn
genomsnittet de senaste tio dren (se diagram 137). Detta kan
anses vara férenligt med en viss 6kning i antalet arbetade timmar
eftersom antalet arbetade timmar i tjdnstebranscherna under
motsvarande period har 6kat med 1 genomsnitt 0,5 procent per
kvartal. Antalet arbetade timmar i tjdnstebranscherna 6kar svagt i
ar och bidrar tillsammans med de offentliga myndigheterna till
att totalt antal arbetade timmar Okar (se diagram 138). Antalet
sysselsatta i tjanstebranscherna 6kar med 1,5 procent.
Produktivitetstillvixten inom tjdnstebranscherna blir trots
den svaga efterfragan bara ndgot ligre dn det historiska genom-
snittet 1 ar. I takt med att efterfrigan tar fart under dret vixer
produktiviteten och nista dr 6kar den starkare (se tabell 33).

Tabell 33 Produktivitet

Kronor per timme, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Varubranscher 450 3,2 1,2 1,3 3,7
Varav: Industri 490 3,7 -0,7 0,4 5,1
Byggverksamhet 319 5,4 2,8 2,5 1,3
Tjanstebranscher 454 1,9 1,2 1,3 1,6
Varav: Handel 366 2,7 -0,6 2,0 2,6
Foretagstjanster 389 3,9 2,2 1,0 1,6
Néringsliv 452 2,4 1,2 1,3 2,3
Offentliga myndigheter 301 -1,1 -0,7 0,4 0,3
Hela ekonomin 409 1,8 0,7 1,1 1,9

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

SVAG OKNING AV ANTALET ARBETADE TIMMAR
I OFFENTLIG SEKTOR 2013 OCH 2014

Antalet arbetade timmar inom offentlig sektor 6kade starkt i fjol.
Okningen kommer dock inte att fortsitta i denna takt i 4r och
nista dr eftersom bdde kommunerna och staten kar sin kon-
sumtion i langsammare takt 4n tidigare (se tabell 32). Antalet
arbetade timmar i offentlig sektor bidrar 4nda till att antalet arbe-
tade timmar 1 ekonomin som helhet 6kar bade i ar och nista ar
(se diagram 138).

Produktionen i offentlig sektor har 6kat lingsammare dn
konsumtionen under perioden 20062011 (se diagram 139). Det
beror 1 huvudsak pa att andelen tjanster som produceras av ni-
ringslivet men finansieras med kommunala medel har 6kat.
Denna utveckling stannade dock av ifjol.

Konjunkturinstitutet berdknar antalet arbetade timmar 1 né-
ringslivet som finansieras med kommunala medel. I dessa tim-
mar ingar antalet arbetade timmar som utfdrs av privata férsko-
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Diagram 138 Bidrag till tillvaxten i
antalet arbetade timmar
Procentenheter, kalenderkorrigerade véarden

mm Offentliga myndigheter och HIO
=== Tjanstebranscher

— Industri

— Ovriga varubranscher

Anm. HIO avser hushallens icke vinstdrivande
organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 139 Offentlig produktion som

andel av konsumtion
Procent, I6pande priser

80-
75
70-
65-
60.
55- ;
50 T
97 '99 o1 03 05 07 09 11 13
— Kommuner
— - Stat
— Offentlig sektor

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



88 Produktion och arbetsmarknad

Diagram 140 Kommunalt finansierade
arbetade timmar

Miljoner arbetade timmar, kalenderkorrigerade
varden

190 Tmmmmmmmmmmmm e me e e -30

180+

170

1604

150 T = +—+10

00 ‘02 ‘04 06 08 '10 12 14
— Kommunal sektor

— = Kommunal och privat sektor

— Privat sektor (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 141 Sysselsattningsgrad

Andel sysselsatta i procent av befolkningen
15-74 &r, sasongsrensade kvartalsvarden

67.5 - r67.5
67.0+ r67.0
66.5 - - 66.5
66.0 - - 66.0
65.5 1 r65.5
65.0 + -65.0
64.5+ - 64.5
64.0 - -64.0
63.5 T T T T T T T T T T 63.5

01 03 05 07 09 11
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 142 Arbetskraftsdeltagande
Procent, sédsongsrensade kvartalsvarden

75- -16
74 15
73 14
72+ 13
71+ L12
70+ 11
69 10
68 -9
ATy '03;' A A TR
— 15-74 ar

— 65-74 ar (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

lor, skolot och ildreboenden som finansieras av kommunerna,
respektive privata vardcentraler f6r landstingen. Det totala anta-
let arbetade timmar som finansieras av kommunsektorn 6kar
ndgot i ar och nista ar (se diagram 140).

Den statliga konsumtionen har expanderat under ligkonjunk-
turen men stagnerar i det ndrmaste i ar och nista ar. Antalet
arbetade timmar inom staten 6kar i 4r och 4r nirmast oférind-
rade nista ar.

Arbetsmarknaden

AR 2012 PRAGLADES AV STIGANDE SYSSELSATTNING OCH
ARBETSKRAFT TROTS DAMPAD EFTERFRAGAN I EKONOMIN

Antalet sysselsatta 6kade 2012, dven om det skedde i langsam-
mare takt dn 2011. Trots att efterfrigan i ekonomin som helhet
var ddmpad steg inte andelen personer som limnade sysselsitt-
ning for arbetsloshet f6rrin i slutet av dret. Sysselsattningsgra-
den, det vill siga andelen sysselsatta i befolkningen 15-74 ar,
torblev i stort sett oférindrad (se diagram 141). I de flesta 4l-
dersgrupper Okade sysselsdttningsgraden, med undantag for
grupperna 15-24 dr och 25-34 dr. Dir minskade sysselsittnings-
graden, sannolikt som en f6ljd av att sysselsdttningen bland
yngre ir mer konjunkturkinslig 4n bland ildre. Konjunkturen
paverkade ocksé antalet visstidsanstillningar som foll under aret,
medan antalet tillsvidareanstillningar paverkades i mindre ut-
strackning,.

Arbetskraften vixte kraftigt, precis som de ndrmast fregi-
ende dren och det totala arbetskraftsdeltagandet, andelen i ar-
betskraften i befolkningen 15-74 ér, uppgick till drygt
71 procent (se diagram 142). Arbetskraftsdeltagandet steg i flera
aldersgrupper — men dven hir utgjorde yngre ett undantag — och
speciellt pataglig var Skningen bland de som var 65-74 4r gamla.
I gruppen med 65—74-dringar har arbetskraftsdeltagandet trend-
missigt stigit som en f6ljd av att yngre kohorter har ett hogre
genomsnittligt arbetskraftsdeltagande édn dldre. Reformer som
den tidigare genomférda pensionsreformen samt jobbskatteav-
draget, som gor det extra 16nsamt fér personer Gver 65 ar att
arbeta jamfort med att gd i pension, kan ocksé ha bidragit till den
senaste tidens starka utveckling.st Arbetskraftsdeltagandet bland
65-74-aringar var nistan 16 procent i fjol (se diagram 142).

Till £6ljd av att arbetskraften 6kade snabbare dn sysselsitt-
ningen steg arbetslosheten under 2012. Som drsgenomsnitt upp-
gick den till 8,0 procent, jaimfért med 7,8 procent 2011.62 Arbets-

61 Se Laun, L. "Om férhéjt jobbskatteavdrag och sénkta arbetsgivaravgifter for
aldre”, IFAU Rapport 2012:16.

62 1 februari 2013 publicerade SCB reviderade siffror fér arbetskrafts-
undersdkningarna (AKU) 2010-2012. Antalet sysselsatta séanktes med ca 17 000
personer i genomsnitt och arbetslésheten reviderades upp med 0,3 procentenheter.
Arbetslésheten uppgick 2012 till 8,0 procent efter revideringen, se www.scb.se/aku.



l6sheten steg frimst bland personer upp till 34 dr och det ir
ocksa bland dessa personer som arbetslésheten dr som hogst.
Bland personer i aldern 35-64 ar var arbetslosheten omkring

5 procent och bland personer 65-74 ar omkring 2,5 procent.
Den laga arbetslésheten bland 65—74-4ringar férklaras av att det
frimst 4r de som har jobb som viljer att stanna kvar i arbetskraf-
ten efter 65 érs alder.

Bland unga, 15-24 ar, var arbetslésheten 24 procent (se dia-
gram 143). Unga som saknar fullstindig gymnasieutbildning kan
ha svart att fi fotfdste pa arbetsmarknaden, men nirmare hilften
av de arbetslosa unga dr heltidsstuderande som samtidigt s6ker
arbete. Ofta ser de sig frimst som studerande och inte som ar-
betssdkande och deras arbetsléshet ér troligen av mindre allvar-
lig karaktdr.s3

FRAMATBLICKANDE INDIKATORER TYDER
PA SVAGT STIGANDE SYSSELSATTNING

Under hosten 2012 steg antalet varsel under nidgra manader och
anstillningsplanerna 1 Konjunkturbarometern foll. Sysselsitt-
ningen 6kade emellertid 0,2 procent fjirde kvartalet 2012 jim-
tort med tredje kvartalet och manadsstatistik fran AKU f6r ja-
nuari och februari pekar pa att sysselsdttningen kommer att 6ka
ndgot dven det fOrsta kvartalet i ar (se diagram 144).

Samtidigt har flera indikatorer stabiliserats under inledningen
av aret. Antalet nyanmilda lediga platser dr pa en jimforelsevis
hég nivi samtidigt som antalet varsel fallit tillbaka (se diagram
145). I februari ldg antalet varsel under genomsnittet f6r peri-
oden 2001-2012. Konjunkturbarometern visar att niringslivets
anstillningsplaner har stabiliserats kring en nivé strax under
genomsnittet f6r perioden 2001-2012 (se diagram 146). Det dr
forenligt med oférandrad eller svagt stigande sysselsittning,
eftersom en genomsnittlig niva pa anstillningsplanerna enligt
tidigare ménster har inneburit viss sysselsittningstillvixt.o4

Sammantaget pekar indikatorerna pa svagt stigande efterfra-
gan pi arbetskraft den nirmaste tiden (se dven avsnittet "Pro-
duktion, produktivitet och efterfrigan pa arbetskraft” i detta
kapitel for en genomging av olika indikatorer pd branschnivi).

SVAG OKNING AV SYSSELSATTNINGEN
BADE 2013 OCH 2014

BNP vixer svagt 1 ar och dven om BNP-tillvixten blir hogre
nésta dr hinner inte efterfrigan pa arbetskraft ta fart. Sysselsitt-
ningen vixer endast med omkring 0,5 procent per ar 2013-2014
(se diagram 147 och tabell 34).

63 Se férdjupningen “Arbetsldshet bland unga” i Konjunkturldget, juni 2012,

64 I fordjupningen "Framatblickande indikatorer visar pa férsvagning p&
arbetsmarknaden” i Konjunkturléget, december 2012, redovisades ndgra av de
indikatorer och modeller som Konjunkturinstitutet anvander fér att bedéma den
framtida sysselsattningsutvecklingen.
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Diagram 143 Arbetsloshet

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvéarden

B0 -30
N
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b1 S sl N L 20
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 144 Sysselsattning och
arbetsloshet
Tusental respektive procent av arbetskraften,

- S « P
sasongsrensade manadsvarden, 3-manaders
glidande medelvérde

4700~

4600

4500

4400

4300

4200 & o7 "5 TR .135
— Sysselsatta
— Arbetsldshet (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 145 Nyanmalda lediga platser
och varsel om uppsdgning

Tusental, m&nadsvarden, 3-m&naders glidande
medelvarde

100 == === mmmmmmm e mem e e - 25
804 =mmmmmmmmmmmmm e L20
L15
L10
L5

O T T3 770
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12

— Nyanmélda lediga platser, sésongsrensat

— Varsel om uppsagning (hdger)

Anm. Nyanmalda lediga platser avser varaktighet
med mer &n tio dagar.

Kéllor: Arbetsféormedlingen och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 146 Anstdllningsplaner i
naringslivet

Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden
304

20+

— Anstéllningsplaner
— - Genormsnitt 2001-2013

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 147 BNP och sysselsattning

Arlig procentuell férandring, sasongsrensade
kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 148 Sysselsatta
Procentuell féréandring

1
\
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— Offentlig sektor
— - Varubranscher
— Tjanstebranscher

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Samtidigt har féretagen generellt sett inte heller nigra stora
behov av att gbra sig av med personal och 1 niringslivet som
helhet stiger sysselsdttningen svagt bada dren. Det drivs av att
sysselsdttningen fortsitter att Oka i tjinstebranscherna, dir ca
70 procent av alla sysselsatta i niringslivet finns. I varu-
branscherna minskar diremot antalet sysselsatta. I den offentliga
sektorn Okar antalet sysselsatta svagt 2013-2014 (se diagram 148
och avsnittet “Produktion, produktivitet och efterfragan pa ar-
betskraft” i detta kapitel).

Sysselsittningsgraden faller ndgot som en f6ljd av att be-
folkningen i dldern 1574 ér vixer snabbare 4n antalet sysselsatta

(se tabell 34).

Tabell 34 Arbetsmarknaden

Tusental personer respektive procentuell férandring, om inget annat
anges

BNP till baspris* 3 066 4,3 1,3 1,3 2,5
Produktivitet i hela ekonomin? 409 1,8 0,7 1,1 1,9
Arbetade timmar? 7 495 2,4 0,6 0,2 0,6
Medelarbetstid for sysselsatta* 31,2 0,1 0,0 -0,3 0,2
Sysselsatta 4 626 2,3 0,7 0,5 0,4
Sysselsattningsgrad® 65,4 65,5 654 65,3
Arbetskraft 5016 1,4 0,9 0,7 0,4
Arbetskraftsdeltagande® 70,9 71,1 71,2 71,1
Arbetsléshet’ 390 7,8 8,0 8,2 8,2
Personer i arbetsmarknadspolitiska

program’ 178 3,5 3,7 4,0 4,1

Befolkning 15-74 &r 7 074 0,7 0,6 0,6 0,6

! Miljarder kronor, kalenderkorrigerad. 2 Kronor per timme, kalenderkorrigerad.
3 Miljarder timmar, kalenderkorrigerad. * Timmar per vecka, kalenderkorrigerad.
5 Andelen sysselsatta av befolkningen 15-74 &r, procent. ® Andelen personer i
arbetskraften av befolkningen 15-74 &r, procent. ’ Procent av arbetskraften.

Kallor: SCB, Arbetsféormedlingen och Konjunkturinstitutet.

ARBETSKRAFTSTILLVAXTEN PAVERKAS I LITEN
UTSTRACKNING AV KONJUNKTURLAGET

Utbudet av arbetskraft har de senaste aren visat sig vara timligen
okinsligt £6r konjunkturliget. Trots att efterfrigan pa arbetskraft
petiodvis har varit svag, sa har arbetskraften vixt ofSrtrutet (se
diagram 149). Konjunkturinstitutet bedémer darfor att ocksa
potentiell arbetskraft har 6kat snabbt (se fordjupningen ”Uppda-
terad syn pa potentiell produktion och sysselsdttning” i kapitlet
”Makroekonomisk utveckling och ekonomisk politik 2013—
20177).

Flera faktorer har bidragit till detta. Befolkningen har vuxit
och sammansittningen har varit gynnsam for arbetskraftstillvix-
ten. Samtidigt har regeringens ekonomisk-politiska reformer
med syfte att 6ka arbetskraftsdeltagandet troligen haft avsedd
effekt.

I térhallande till de senaste fem dren kommer dock tillvixt-
takten i arbetskraften att vixla ner som en £6ljd av att befolk-



ningssammansittningen dndras. Grupper med i genomsnitt ligre
arbetskraftsdeltagande, sisom ildre och utrikes f6dda, 6kar som
andel av befolkningen. Samtidigt bedéms arbetsutbudsreformer-
na ha fatt fullt genomslag. Sammantaget vixer arbetskraften med
ca 55 000 personer 2013-2014. Arbetskraftsdeltagandet forind-
ras knappt eftersom befolkningen och arbetskraften vixer i stort
sett i samma takt (se tabell 34).

ARBETSLOSHETEN KVARSTAR PA
EN HOG NIVA 2013 OCH 2014

Arbetslésheten fortsatte att 6ka under fjarde kvartalet 2012 och
uppgick till 8,1 procent. Under inledningen av det hir aret har
arbetslosheten legat kvar kring den nivan. Médnga arbetsl6sa har
varit utan arbete under en lingre tid. Fjarde kvartalet 2012 hade
drygt 120 000 personer varit arbetslosa i sex manader eller
lingre. Det motsvarar knappt 2,5 procent av arbetskraften.
Lénga arbetsloshetstider riskerar forsvira aterintridet pa arbets-
marknaden.

I ér stiger arbetslosheten som en £6ljd av att utbudet av ar-
betskraft 6kar medan sysselsittningen endast 6kar svagt (se dia-
gram 150). Aven om sysselsittningen fortsitter att 6ka nigot
nésta dr och arbetslosheten visar tecken pé att borja falla tillbaka,
ligger den dnda kvar pa en hog niva. Den hoga arbetslosheten
medfoér sannolikt dven fler lingtidsarbetslosa.

DEN HOGSTA PROGRAMVOLYMEN SEDAN 90-TALSKRISEN

Antalet deltagare i arbetsmarknadspolitiska program har 6kat
kraftigt sedan 2009 och uppgick fjirde kvartalet ifjol till drygt
190 000 personer. Dirutéver hade drygt 40 000 personer ett
nystartsjobb. Det dr den hogsta programvolymen sedan 1994 (se
diagram 151). Det féljer av att arbetsléshetstiderna har 6kat och
att manga arbetslosa kvalificerat sig till jobb- och utvecklingsga-
rantin samt jobbgarantin f6r ungdomar. Ndrmare 70 procent av
deltagarna befann sig i nidgot av dessa garantiprogram fjirde
kvartalet 2012.

Eftersom arbetslosheten dr fortsatt hog, 6kar deltagare 1 ar-
betsmarknadspolitiska program som andel av arbetskraften ytter-
ligare 2013-2014 (se tabell 34).

Resursutnyttjande

RESURSUTNYTTJANDET INOM FORETAGEN
AR NAGOT LAGRE AN NORMALT

Variationer i resursutnyttjandet inom féretagen uppstar nir ef-
terfragan fordndras. Befintliga resurser i form av maskin- och
anldggningskapacitet samt personal anvinds da 1 stérre eller
mindre utstrickning 4n normalt. Det beror bland annat pa att
det dr kostsamt att siga upp och anstilla personal. Det kan dir-
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Diagram 149 Arbetskraften och
sysselsatta

Miljoner, sasongsrensade kvartalsvarden
5.2+

5.0
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— Arbetskraften
— - Sysselsatta

e

Anm. Tre kvartals glidande medelvérde.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 150 Arbetsléshet
Procent av arbetskraften, sésongsrensade

kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 151 Arbetsmarknadspolitiska
program

Tusental personer, sdsongsrensade
kvartalsvdrden
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— Sysselsattningsprogram

— - Sysselsattningsprogram inkl. nystartsjobb
— Samtliga programinkl. nystartsjobb

Kallor: Arbetsformedlingen och Konjunktur-
institutet.
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MAatt 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
ett normalt utnyttjande av de 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 p& arbetsmarknaden. Det definie-
ras som de faktiskt arbetade timmarnas
procentuella avvikelse fran potentiellt arbe-
tade timmar. Potentiellt arbetade timmar
bestdms i sin tur i av jamviktsarbetsldshet,
potentiell arbetskraft och potentiell me-
delarbetstid. Produktivitetsgapet fangar
upp variation i den faktiska produktiviteten
som ar konjunkturellt betingad och ger en
bild av resursutnyttjandet inom foretagen.

Diagram 152 Otillracklig efterfrdgan
som framsta hinder for produktionen i
industrin och de privata
tjanstenédringarna

Procent, sdsongsrensade kvartalsvarden

100 -mmmmmmmmmmmmmmm e - 100
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03 05 07 09 11
— Otillrécklig efterfrégan industrin
— = Genorrsnitt 2003-2012

— Ctillrdcklig efterfragan privata tjanstengringar
— - Genomsnitt 2003-2012

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 153 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sdsongsrensade kvartalsvarden

R R e L L L LR LT L P L P LT L - 95
90
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80 4
754
70 7 % ol "0 o5 07 0o 1T 70
— S8
— = SCB, genomsnitt 1997-2012
— Konjunkturinstitutet

— - Konjunkturinstitutet, genomsnitt 1997-2012

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

for vara rationellt 01 féretagen att inte omedelbart anpassa ar-
betsstyrkan till den ridande efterfragan. Det innebir att nir ef-
terfrdgan minskar kommer inte befintliga resurser inom foreta-
gen anvindas fullt ut och produktiviteten blir ligre. Det innebir
ocksa att produktivitetstillvixten normalt 6kar igen ndr efterfra-
getillvixten Okar eftersom det da finns lediga resurser inom fore-
tagen som kan tas i ansprik for att 6ka produktionen.

Indikatorer pekar pa att resursutnyttjandet inom foretagen
minskade fjirde kvartalet i fjol. I Konjunkturbarometern ckade
andelen foretag i niringslivet som uppgav otillricklig efterfragan
som frimsta hinder f6r produktionen. Okningen skedde inom
de varuproducerande branscherna, bland annat inom industrin
(se diagram 152). Otillricklig efterfragan som frimsta hinder f6r
produktionen i de privata tjinsteniringarna minskade nigot
under det fjirde kvartalet ifjol och dr endast marginellt hogre dn
genomsnittet f6r de senaste tio dren. Under avslutningen av
fjolaret f6ll ocksé kapacitetsutnyttjandet inom industrin ytterli-
gare (se diagram 153), i synnerhet inom investeringsvaruindu-
strin. Kapacitetsutnyttjandet definieras som kvoten mellan fak-
tisk produktion och total produktionskapacitet, vilket innebdr att
kapacitetsutnyttjandet i princip kan minska béade till f&ljd av att
produktionskapaciteten utdkas och av att den faktiska produkt-
ionen minskar. Minskningen i kapacitetsutnyttjandet under hos-
ten 4r ett resultat av att produktionen minskade. Industripro-
duktionsindex minskade i januari vilket indikerar att kapacitets-
utnyttjandet inom industrin kommer att fortsitta vara lagt dven
forsta kvartalet i ar.

Sammantaget bedémer Konjunkturinstitutet att resursutnytt-
jandet inom foretagen, 1 synnerhet inom industrin, dr ligre dn
normalt under inledningen av 2013.

LEDIGA RESURSER PA ARBETSMARKNADEN

Det dr svirt att avgora hur mycket lediga resurser det finns pa
arbetsmarknaden. Till st6d f6r denna bedémning anvinder sig
Konjunkturinstitutet av olika indikatorer. Konjunkturbarome-
tern innehdller bland annat information om andelen féretag som
upplever brist pa arbetskraft. Under fjirde kvartalet i fjol var
bristtalen pd en ligre niva dn det historiska genomsnittet (se
diagram 154). Bristen pa tekniska tjinstemin inom tillverknings-
industrin var dock pa fortsatt hga nivder, &ven om de har mins-
kat under det senaste halvaret.

Utvecklingen pé arbetsmarknaden ger ocksa en indikation pa
resursutnyttjandet. Under det senaste dret har arbetslosheten
stadigt Okat frimst som en f6ljd av ett 6kat utbud av arbetskraft
(se avsnittet ”Arbetsmarknaden” ovan). Arbetslésheten dr ocksé
pé en betydligt hdgre nivd 4n genomsnittet £6r de senaste tio
aren (se diagram 150). Ménga arbetslésa kommer snabbt att fa
ett arbete ndr efterfrigan pa arbetskraft 6kar snabbare. Exem-
pelvis dr ungdomar en grupp som normalt missgynnas nir kon-
junkturen férsvagas. Men ungdomar ér oftast arbetslosa jamfo-



relsevis korta perioder och har generellt sett goda jobbchanser.s
Samtidigt har den genomsnittliga tiden i arbetsléshet 6kat efter
finanskrisen (se diagram 155). Manga lingtidsarbetslosa kan fa
svart att fa fotfiste pa arbetsmarknaden dven nir efterfragan
tilltar da de forlorat allmin eller branschspecifik kompetens eller
uppfattas som mindre produktiva dn andra arbetssékande.s
Konjunkturinstitutet bedémer att den djupa lagkonjunkturen fir
lingvarigt negativa effekter pa arbetslosheten (se f6rdjupningen
”Uppdaterad syn pé potentiell produktion och sysselsittning” i
kapitlet "Makroekonomisk utveckling och ekonomisk politik
2013-20177).

Samtidigt som enkiter och den senaste tidens utveckling pa
arbetsmarknaden pekar pd att det finns lediga resurser, indikerar
annan statistik att det finns problem att matcha arbetslésa och
lediga jobb. Exempelvis dr rekryteringstiderna linga och har inte
fallit tillbaka trots att arbetslésheten har 6kat (se diagram 156).
Beridknade matchningsfunktioner, som visar sambandet mellan
jobbchansen och arbetsmarknadsliget, pekar pd att det har skett
en férsimring av matchningseffektiviteten de senaste dren.s’” Det
innebir, for en given arbetsloshetsniva, ett stramare resursutnytt-
jande pa arbetsmarknaden. En hdrdare konkurrens om den per-
sonal som fOretagen efterfrigar borde i sin tur medféra nagot
hogre 16ner. Men dnnu har rekryteringsproblemen inte resulterat
1 hoga l6neutfall (se kapitlet ”Loner, vinster och priser”).

Konjunkturinstitutets samlade bedémning ér att det f6r ndr-
varande finns lediga resurser pé arbetsmarknaden — arbetsmark-
nadsgapet dr ca —2 procent (se diagram 157). I slutet av 2012 var
antalet sysselsatta knappt 75 000 personer firre jimfort med ett
konjunkturellt balanserat lige.

65 Jobbchansen avser sannolikheten att g& fr&n arbetsloshet till sysselsattning. Se
aven fordjupningen "Arbetsloshet bland unga” i Konjunkturldget, juni 2012.

66 Se exempelvis Guichard S. och E. Rusticelli, "Assessing the impact of the
financial crisis on structural unemployment in OECD countries”, OECD Economic
Departement,Working Papers no. 767, 2010.

67 Se kapitel 4 "Jamviktsarbetsléshetens bestdmningsfaktorer och utveckling”, i
Lénebildningsrapporten, 2012.
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Diagram 154 Brist pd arbetskraft i
naringslivet

Procent, sédsongsrensade kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 155 Genomsnittlig tid i
arbetsloshet

Veckor, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 156 Rekryteringstid i privat
sektor

Genomsnittlig rekryteringstid i m&nader,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 157 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

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

Diagram 158 Faktisk och potentiell
produktivitet i ndaringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 159 Produktivitetsgap i
ndringslivet

Procent av potentiell produktivitet
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_6 T T T T T
01 03 05

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 35 Resursutnyttjande

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade varden om inget annat
anges)

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

I Niv8 i procent av potentiell arbetskraft. 2 Niva i procent av arbetskraften.

3 skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av
potentiellt arbetade timmar. * Skillnaden mellan faktisk och potentiell produktivitet
uttryckt i procent av potentiell produktivitet. ° Skillnaden mellan faktisk och
potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LANG VAG TILL KONJUNKTURELL BALANS

I dagsldget befinner sig svensk ekonomi i en utdragen lagkon-
junktur. Det finns lediga resurser, 1 synnerhet pa arbetsmark-
naden. Resursutnyttjandet, mitt med BNP-gapet (se férklaring i
marginalen pa sidan 92), var 1 fjol drygt 2 procent ldgre dn vid
konjunkturell balans (se diagram 157). Forst under slutet av 2013
pabotjas aterhdmtningen i svensk ekonomi. Men vigen mot
ekonomisk balans blir, liksom f6r ménga andra OECD-linder,
ling och balans nas forst 1 slutet av 2016 (se kapitlet "Makroe-
konomisk utveckling och ekonomisk politik 2013-2017").

Den svaga efterfrigan gor att resursutnyttjandet inom foreta-
gen dr nagot ligre dn normalt dven 1 4r. I takt med att efterfragan
Okar under loppet av dret tas lediga resurser 1 ansprak och den
faktiska produktivitetstillvixten tilltar. Heldret 2013 vixer emel-
lertid den faktiska produktiviteten lingsammare dn den potenti-
ella produktivitetstillvixten (se diagram 158). Det ér frimst ett
resultat av den svaga produktivitetstillvixten under avslutningen
av 2012. Nista ér tilltar efterfragan och produktivitetsgapet i
néringslivet sluts (se diagram 159). Synen pé den potentiella
produktivitetstillvixten i ekonomin som helhet har uppdaterats
jamfort med foregaende prognostillfille. Det dr frimst produkti-
viteten inom offentliga myndigheter som reviderats (se fordjup-
ningen “Uppdaterad syn pé potentiell produktion och sysselsitt-
ning” i kapitlet "Makroekonomisk utveckling och ekonomisk
politik 2013-20177).

De svaga utsikterna pa arbetsmarknaden medfor att faktiskt
antal arbetade timmar vixer i lingsammare takt 4n potentiellt
arbetade timmar i 4r (se tabell 35). Ddrmed minskar resursutnytt-
jandet pd arbetsmarknaden ytterligare, mitt med arbetsmark-
nadsgapet (se diagram 157). Resursutnyttjandet pd arbetsmark-
naden bedéms vara lagt under ling tid och arbetslosheten f6rblir
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over jamviktsnivéin fram till 2017 (se kapitlet "Makroekonomisk
utveckling och ekonomisk politik 2013-20177).






Loner, vinster och priser

Lagkonjunkturen fortsitter och resursutnyttjandet pa arbets-
marknaden och i ekonomin som helhet férblir 13gt. Detta dampar
utvecklingen i I6ner och priser. Aven féretagens I6nsamhet pa-
verkas och vinstandelen i ndringslivet faller ytterligare i &r. Un-
der andra halvaret bérjar svensk ekonomi att dterhiamta sig,

vilket bidrar till att vinstandelen stiger ndgot igen néasta ar.

Fortsatta skuldproblem i flera linder dimpar efterfrigan bade i
omvirlden och i Sverige (se kapitlen ”Internationell konjunktur-
utveckling” och "BNP och efterfragan”). Arbetslésheten dr hog
och resursutnyttjandet pa den svenska arbetsmarknaden, mitt
med arbetsmarknadsgapet, ir ldgt (se diagram 160 och kapitlet
”Produktion och arbetsmarknad”).

En stor avtalsrorelse som berdr 2,6 miljoner arbetstagare hal-
ler pa att genomforas. Majoriteten av avtalen forviantas hamna i
linje med industrins 6verenskommelse som beriknas bli klar i
slutet av mars. Det laga resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden
dimpar de slutliga l16nedkningarna och i prognosen 6kar l6nerna
1 ndringslivet som helhet med 2,7 procent bade 1 ar och nista ar.

Den svaga efterfrdgan pa varor och tjinster bidrog till att
produktiviteten i niringslivet utvecklades svagt 2012, nagot som
fortsitter 2013 (se diagram 161). Tillvixten i produktiviteten
bestimmer tillsammans med 16nedkningstakten till stor del ar-
betskostnaden per producerad enhet (enhetsarbetskostnaden).
Den 6kade snabbt 2012 och den stiger snabbt dven 2013 (se
diagram 161). Samtidigt gbr den svaga efterfragan att fGretagen
har svart att héja priserna for att kompensera f6r de hogre en-
hetsarbetskostnaderna. Lénsamheten i ndringslivet, mitt som
vinstandelen, sjunker ddrfor i ar (se diagram 161). I takt med att
efterfrdgan aterhdmtar sig stiger produktivitetstillvixten igen och
okningen i enhetsarbetskostnaden faller tillbaka 2014. Vinstan-
delen stiger didrmed nagot.

Aven om svensk ekonomi 4terhimtar sig kommer resursut-
nyttjandet vara lagt i flera ar framéver, nagot som ocksa giller
det globala resursutnyttjandet. Detta héller tillbaka prisutveckl-
ingen bade i1 Sverige och i omvirlden. Dessutom verkar den
tidigare forstirkningen av kronan éterhdllande pa utvecklingen
av importpriserna i svenska kronor. Sammantaget bidrar detta
till att inflationen kommer att vara lag bade i ar och nista ar.
Inflationen stiger visserligen i takt med att dterhimtningen
kommer i gang (se diagram 162), men det dr fran liga nivaer.
KPI mitt med fast bostadsrinta (KPIF) 6kar med 1 procent i ar
och 1,4 procent nista ar. Okningstakten i KPI blir innu ligre,
0,2 respektive 1,1 procent 2013 och 2014, eftersom rintekostna-
derna sjunker.
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Diagram 160 Arbetsmarknadsgap,
timlon och KPIF

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
arlig procentuell férandring, kvartalsvédrden
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— KPI med fast bostadsranta

— = Timién i ndringslivet

== Arbetsmarknadsgap (hdger)

Kéllor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 161 Enhetsarbetskostnad,
produktivitet och vinstandel i
naringslivet

Procentuell féréandring, kalenderkorrigerade
varden respektive procent
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 162 Konsumentpriser
ﬁ\rlig procentuell férandring, manadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



98 Loner, vinster och priser

L.Oner och arbetskostnader

AVTALSRORELSEN 2013 I FULL GANG

Den pagdende avtalsrorelsen berdr 2,6 miljoner anstillda. Avta-
len giller bland andra anstillda inom industrin, handeln och
kommunerna (se tabell 36).

Tabell 36 Tidpunkter d& avtal I6per ut i 2013 ars
avtalsrorelse

28 februari 13 127 000 Transportavtalet, Byggavtalet, Svensk
scenkonst
31 mars 270 1866 000 Avtal inom industrin, Pappersavtalet,

Detalj-och partihandeln,
Tjanstemannaavtal inom IT- och
Telekom, Installationsavtalet;
Mé&leriavtalet, avtalen mellan Sveriges
Kommuner och Landsting - SKL/Pacta
och Allmén kommunal verksamhet,
Kommunalarbetareférbundet samt
Lakarférbundet

30 april 82 169 000 Motorbranschavtalet, Tjanstemannavtal
inom Svensk Handel, Transportgruppen
och Tjansteférbunden (Apotek)

31 maj 83 213 000 Hotell- och restaurangavtalet,
Bussavtalet, Stadentreprenadforetag,
Fastighetsarbete

30 juni 20 51 000 Sambhall, Explosivamnesindustri, Lader-
och sportartikelindustri, Stenindustri,
Tvattindustri, Taxiavtalet (forare)

31 juli 4 28 000 Personliga assistenter, Ambulans-
sjukvardare
31 augusti 16 20 000 Avtal for fristdende skolor och férskolor,

Hushallsnara tjanster, Hamn- och
stuveriavtalet

30 september 15 145 000 Avtal inom statlig sektor

31 oktober 5 44 000 Flygtekniker med typcertifikat, Vard och
Behandling och Aldreomsorg

31 december 11 18 000 Avtal for akademiker i forsakrings- och
banksektorn

Anm. Avtalen i tabellen utgér ett urval av alla de ca 520 avtal som I&per ut under
o
aret.

Kalla: Medlingsinstitutet.

Avtalsrorelsen 2013 inleddes 1 mitten av november 2012 med att
LO och Facken inom industrin presenterade sina krav. Facken
inom industrin krivde bland annat 16ne6kningar pa 2,8 procent
under en ettdrig avtalsperiod, férbittrad kompletterande ersitt-
ning vid férildraledighet och fortsatt utbyggnad av systemet for
arbetstidsforkortning. LO:s krav innefattade dirutéver att 16ner-
na f6r dem med en ménadslén under 25 000 kronor ska héjas
med minst 700 kronor. Kraven innebar dirmed hégre avtalsbe-
stimda 16nedkningstakter dn 2,8 procent inom vissa avtalsomra-
den. Béde fack och arbetsgivare har denna ging stillt sig forsik-
tigt positiva till lingre avtal dn ett dr.



I bérjan av mars tridde de opartiska medlarna in i f6rhand-
lingarna. De kom med ett férslag i mitten av mars som avsag ett
3-drigt avtal virt ungefir 6 procent (varav 5,5 procent i 16nedk-
ning). Den 16 mars tackade Facken inom industrin nej och ar-
betsgivarna ja till detta forslag. Nista drag blir ett nytt bud fran
medlarna som parterna fir ta stillning till. Férhandlingarna blir
térmodligen klara fére industrins avtal 16per ut den sista mars.

En ytterligare dimension till f6rhandlingarna denna gang ér
att Byggavtalet 16pte ut redan den sista februari 1 4r. Parterna
inom bygg dr oeniga och strejkvarsel dr utlyst. Strejken skulle ha
inletts den 19 mars, men stoppades av Medlingsinstitutet. Med-
lingsinstitutet kan skjuta upp stridsatgirder 1 tvd veckor, men det
ar mycket ovanligt att sd sker. Detta innebdr att strejken kan
inledas forst efter det att industrins avtal har 16pt ut.

De avtalskrav som framférts infér denna avtalsrérelse av
Facken inom industrin och LO ir betydligt ligre dn de krav som
framférdes infoér den forra avtalsrorelsen. D4 innefattade Facken
inom industrins krav pd l6neSkningar pa 3,7 procent, att jimféra
med 2,8 procent denna gang. Detta talar f6r att dven de slutliga
l6neékningarna blir ligre i ar.

HOGRE CENTRALT AVTALADE LONEOKNINGAR 2012
JAMFORT MED 2010-2011

De kollektivavtal som tecknades f6r industrin i december 2011
gav avtalade 16nedkningar pa 3,0 procent under 14 minader.
Detta motsvarar en genomsnittlig drlig procentuell 6kning pa
knappt 2,6 procent. Det ligger betydligt hogre 4n de

1,75 procent som de centrala férhandlingarna resulterade i 2010.
Att de blev hogre beror i stor utstrickning pd att utsikterna for
ekonomin sag ndgot ljusare ut under hdsten 2011 jimfSrt med
varen 2010.

Sammantaget blev kostnadsokningen i industrins avtal 1 stort
sett normerande, liksom den varit i tidigare avtalsrérelser sedan
industriavtalets tillkomst 1997. De centralt avtalade 16neékning-
arna dr dirmed hogre 1 niringslivet som helhet 2012 jaimfort
med de tvd féregdende dren (se diagram 163).

DE SLUTLIGA LONEOKNINGARNA I NARINGSLIVET
TILLFALLIGT HOGRE 2012

Den slutliga 16neckningstakten blir betydligt hogre 2012 jaimfoért
med 2011 (se diagram 163). Ar 2012 6kar timlonen i niringslivet
enligt konjunkturlénestatistiken med 3,3 procent (se tabell 37).
Lonedkningstakten i néringslivet dras upp nagot 2012 pa grund
av en forskjutning av tidpunkten for l6nerevisionerna 1 indu-
strins avtal. Dirfor dr I6neSkningstakten 1 industrin hégre dn i
Ovriga branscher 2012 och ligre 2013.
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Diagram 163 Timlon i nédringslivet
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvarden

97 9 0 03 05 07 09 1

e Centrala avtal
=== Utdver centrala avtal

Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 164 Timlon i
naringslivsbranscher
Procentuell férédndring

5.0
4.5+
4.0+
3.5
3.0
2.5' {
2.0 i
15 gt 1.5
97 '99 of 03 ‘05 07 ‘09 11 13
— Industri
— - Byggbranschen
— Tjanstebranscher

Anm. Prognos fér 2012 baserad pd preliminara
utfall.

Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 165 Timlon i naringsliv,
kommunal sektor och stat
Procentuell férédndring

5.5
5.04
4.5+
4.0+
3.5
3.01
2.5+

2.0

15 —- 1.5

97 99 o 03 ‘05 07 ‘09 11 13
— Naringsliv

— = Kommunal sektor

—_ Stat

Anm. Prognos fér 2012 baserad pd preliminara
utfall.

Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

MER DAMPAD LONEOKNINGSTAKT I NARINGSLIVET 2013-
2014

De avtalskrav som framférts infér avtalsrorelsen 2013 av Facken
inom industrin och LO ir betydligt ligre dn de krav som fram-
fordes infor den forra avtalsrorelsen. I kombination med en
fortsatt svag utveckling av efterfrigan och sysselsittning talar
detta for att 16nebkningarna i néringslivet blir betydligt lagre i ar
an i fjol.

Inom industrin dras dessutom l6nedkningstakten 1 ar tillfal-
ligt ner ndgot av hur avtalen fran 2012 dr konstruerade. I tjins-
tebranscherna ir efterfrigan hdgre och produktion och syssel-
sittning utvecklas battre 2013 4n i de varuproducerande
branscherna (se kapitlet "Produktion och arbetsmarknad”). Lo-
nedkningstakten blir ddrfor lite hogre 1 tjinstebranscherna (se
diagram 164). I niringslivet som helhet vintas 16neékningstakten
bli 2,7 procent 2013 (se tabell 37).

Aven nista 4r Skar 16nerna jimforelsevis sakta i niringslivet
till £6ljd av att resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden f6rblir
svagt och att I6nsamheten i ar dr lag. Efterfragan pa arbetskraft
inom industrin fortsitter att vara svag nésta ar och 16nedknings-
takten blir dirfér nagot ligre dn for niringslivet i 6vrigt.

Tabell 37 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken

Branschens andel av Idnesumman, procent respektive procentuell
forandring

Industri 17 2,5 4,0 2,5 2,6
Byggbranschen 6 3,1 2,7 2,7 2,7
Tjanstebranscher 45 2,4 3,1 2,8 2,8
Varav: Handel, hotell och
restaurang 13 2,0 3,3 2,8 2,8
Foretagstjanster,
forsakrings- och
kreditinstitut 20 2,8 3,1 2,8 2,8
Naringsliv 68 2,5 3,3 2,7 2,7
Kommunal sektor 25 2,3 2,8 2,9 2,8
Stat 6 1,9 2,2 2,8 2,8
Totalt 100 2,4 3,1 2,8 2,7

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

LONEOKNINGSTAKTEN NAGOT HOGRE I OFFENTLIG
SEKTOR 2013-2014

I den offentliga sektorn, framfor allt i statlig sektor, har 16nedk-
ningstakten varit lgre 4n i ndringslivet bade 2011 och 2012 (se
tabell 37 och diagram 165). Den ldgre 16ne6kningstakten i statlig
sektor forklaras till stor del av att den genomsnittliga 16nenivin
sjunkit inom forsvaret till £6ljd av ett stort antal nyanstillningar
efter att virnplikten avskaffandes 2010. I 4r vintas 16neSknings-
takten stiga ndgot i den statliga sektorn, men en lag upprikning
av anslagen for de statliga myndigheterna innebér dock att den
blir fortsatt dimpad.



De centrala avtal som botjade gilla i mitten av 2012 inom de-
lar av den kommunala sektorn, framfor allt £Or lararna, leder till
en hégre 16nedkningstakt jamfért med néiringslivet. Bade 2013
och 2014 blir 16neckningstakten nigot hogre i kommunerna édn i
néringslivet.

REALLONEN OKAR UNGEFAR I LINJE MED HISTORISKT
GENOMSNITT 2013-2014 TROTS LAGKONJUNKTUR

Den nominella I6neSkningstakten i hela ekonomin ddmpas
2013-2014 (se diagram 166) och 16nerna 6kar i en betydligt sva-
gare takt jimfort med den genomsnittliga utvecklingen sedan
Industriavtalets tillkomst 1997 (se tabell 38). Trots detta Skar
reallénen i hela ekonomin 2013-2014 ungefir i linje med det
historiska genomsnittet till f5ljd av en fortsatt ldg inflation. Pro-
ducentreallénen i néringslivet visar hur 16nerna utvecklas 1 f61-
hallande till priserna pa foretagens produktion. Aven producent-
reallénen Okar lingsammare 4n genomsnittet sedan 1997 under
aren 2013-2014, efter en stérre uppging 2012. Att producentre-
allonen utvecklas langsammare hinger frimst samman med den
svagare tillvixten i produktiviteten jamfort med aren fore 2007.
Om producentrealldnen 6kar betydligt mer dn produktiviteten
under ett flertal dr innebir detta sjunkande 16nsamhet f6r féreta-
gen och dirmed ldgre investeringar och sysselsittning.

Tabell 38 Nominell och real timlon i hela ekonomin
Arlig procentuell forandring

Nominell timlén?! 3,5 3,1 2,8 2,7
Real timlén (KPI)2 2,1 2,2 2,6 1,7
Real timlén (KPIF)? 1,8 2,1 1,7 1,4
Producentreallén? 2,4 2,9 2,0 1,8

! Enligt konjunkturlénestatistiken.

2Den nominella timlénen enligt konjunkturldnestatistiken deflaterad med konsu-
mentprisindex (KPI) respektive konsumentprisindex med fast bostadsrénta (KPIF).
3 Den nominella timlénen i néringslivet enligt konjunkturlénestatistiken deflaterad
med féradlingsvardedeflatorn for néringslivet exklusive sma- och fritidshus.

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.

ENHETSARBETSKOSTNADEN OKAR SNABBT I AR MEN
LANGSAMT NASTA AR

I féretagens arbetskostnader ingar férutom 16ner ocksa avtalade
och lagstadgade kollektiva avgifter och l6neskatter. Under peri-
oden 1998-2011 har arbetskostnaderna i genomsnitt 6kat en
tiondels procent mer per ar dn timlénen enligt Konjunkturléne-
statistiken (se tabell 39). Men enskilda dr kan det vara avsevirda
skillnader (se diagram 167). Ar 2012 6kade arbetskostnaden
emellertid ndgot langsammare 4n timlénen enligt konjunkturlo-
nestatistiken, 3,2 procent jamfort med 3,3 procent. De kollektiva
avgifterna och I6neskatterna sjénk da i férhallande till l16nesum-
man. I dr 6kar de kollektiva avgifterna och léneskatterna nagot 1
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Diagram 166 Nominell och real
Ioneutveckling i hela ekonomin
Procentuell férandring

97 99 ‘o1 03 05 07 09 11 13
— Nominallén enl. konjunkturlénestatistiken

— - Reallén, deflaterad med KPI
—— Reallon, deflaterad med KPIF

Kéllor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-
institutet.

Diagram 167 Timlon och arbetskostnad
per timme i naringslivet

Procentuell férédndring, kalenderkorrigerade
varden

97 '99 ‘o1 '03 ‘05 07 ‘09 11 13

— Timlon, enl. nationalrékenskaperna

— = Timién, enl. konjunkturldnestatistiken

— Arbetskostnad per timme, enl. nationalrékenskaperna

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 168 Enhetsarbetskostnad i
ndringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

L
T P
97 9 01 03 05 07 09 11 13

— Arbetskostnad per timme

— = Produktivitet

== Enhetsarbetskostnad
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 169 Nominell importvagd
effektiv vaxelkurs
Index 1991=100, kvartalsvarden
145+ - 145
140+ 140
135+ -135
130+ - 130
125+ - 125
120 - 120
115+ - 115
110 - 110
105 B e s S e g s s gt G e 105

93 95 97 99 of 03 05 07 09 11 13

Kallor: Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 170 Exportpriser
Index 2000=100, sdsongsrensade kvartalsvarden

160+ r 160
140+ - 140
120+ - 120
100+ - 100
80 80

— Bearbetade varor

— - Ravaror

— Tjénster

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

férhallande till l6nesumman och ligger sedan kvar pd denna niva
2014. Arbetskostnaden Okar darfor lite snabbare 4n timlonen,
medan arbetskostnaden och timlén 6kar i ungefir samma takt
nasta ar.

I férhallande till utvecklingen av produktiviteten steg arbets-
kostnaden per timme snabbt 2012 (se diagram 168). Detta inne-
bar att arbetskostnaden per producerad enhet i néringslivet, det
vill sdga enhetsarbetskostnaden, steg snabbt. Aven i ar utvecklas
arbetskostnaden per timme betydligt snabbare dn produktivite-
ten och enhetsarbetskostnaden fortsitter att stiga snabbt. Nista
ar 6kar produktiviteten starkare igen och 6kningstakten i enhets-
arbetskostnaden sjunker darfor.

Tabell 39 Timlon och arbetskostnad i naringslivet
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

Timlén (KL) 3,4 3,3 2,7 2,7
Timlén (NR) 3,5 3,5 2,7 2,8
Kollektiva avgifter och I6neskatter

(i procent av I6nesumman) 40,9 39,3 39,7 39,7
Arbetskostnad 3,5 3,2 3,0 2,8
Enhetsarbetskostnad 1,4 2,3 1,9 0,5

Anm. Konjunkturldnestatistiken (KL) respektive nationalrdkenskaperna (NR).
Timlénen enligt nationalrékenskaperna beraknas med |I6nesumman dividerat med
anstélldas arbetade timmar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Deflatorer, kostnader och vinster

FORTSATT PRISPRESS FOR SVENSKA EXPORTFORETAG

Den svenska kronan ir 1 nominella importvigda termer starkare
in den varit ndgon gang sedan den fasta vixelkursen Gvergavs i
bétjan av 1990-talet (se diagram 169). Tillsammans med en svag
industrikonjunktur har detta under senare tid bidragit till fallande
prisers i svensk valuta pa bade ravaror och bearbetade varor (se
diagram 170 och diagram 171).

Bade export- och importpriserna i svenska kronor blir betyd-
ligt lagre 2013 dn 2012. Kronan férsvagas marginellt i import-
vigda termer 2014 men konjunkturaterhimtningen blir inte
tillrickligt kraftig f6r att priserna ska stiga patagligt. Prisférind-
ringarna i utrikeshandeln blir 6verlag smd 2014, men sammanta-
get stiger bade import- och exportpriserna nigot (se tabell 40).

68 Orden pris och deflator anvands synonymt i detta avsnitt. Begreppet deflator
avser sammanvagda priser for flera olika varor och tjénster, exempelvis de som
importeras eller de som konsumeras inom landet.



Tabell 40 Tillforsel och anvandningspriser
Procent respektive procentuell férandring

BNP 70 1,1 0,7 1,2 1,3
Offentliga myndigheter! 13 3,3 3,4 2,7 2,6
Néringsliv? 48 0,6 0,2 0,8 1,0
Skattenetto 8 0,8 -0,3 1,2 1,2

Import 30 -0,3 -1,1 -3,0 0,6
Varav: Bearbetade varor 16 -3,7 -2,6 -4,6 0,3

Ravaror 6 9,0 0,1 -32 0,0

Tillférsel/anvindning? 100 0,7 0,2 -0,1 1,1

Offentlig konsumtion 18 2,7 2,7 2,4 2,4

Husha8llens konsumtionsutgifter 33 1,3 1,2 0,4 1,1

Bruttoinvesteringar® 13 0,7 0,5 -0,2 0,6

Export 35 -1,1 -1,6 -2,5 0,6
Varav: Bearbetade varor 19 -3,4 -2,1 -3,1 -0,2

Ravaror 5 49 -3,4 -4,8 1,0

1 Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer. 2 Féradlingsvardepris
beréknat till baspris. 3 Inklusive lagerinvesteringar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Importpriserna sjunker nigot mer 4n exportpriserna 2013, vilket
ger en viss forbittring av bytestérhallandet (se diagram 172). Det
beror delvis pé att prisutvecklingen pa raolja dr dimpad (se ka-
pitlet “Internationell konjunkturutveckling”). Petroleumproduk-
ter och energimineraler utgjorde 12 procent av det totala im-
portvirdet 2012, men bara 6 procent av exportvirdet. Ar 2014
Okar priserna f6r importen och exporten totalt sett lika mycket
och bytestorhallandet f6rblir oférindrat.

SVAG PRISUTVECKLING AVEN INOM LANDET

De sjunkande importpriserna bidrar till att ddmpa prisutveckl-
ingen for inhemsk slutlig anvindning i 4r.% Priserna pd nya
byggnader, maskiner och andra produkter som utgor de fasta
bruttoinvesteringarna sjunker, och priserna fér hushallens kon-
sumtion 6kar endast svagt (se diagram 173 och avsnittet ”"Kon-
sumentpriser’” nedan). De totala priserna f6r inhemsk slutlig
anvindning 6kar med knappt 1 procent 2013. En sé lag 6knings-
takt har bara uppmiitts tvd ginger tidigare sedan 1980 (se dia-
gram 174). BNP-deflatorn stiger med 1,2 och 1,3 procent 2013
respektive 2014. Tillsammans med 6kningen 1 BNP-volymen gor
det att BNP i l6pande priser stiger med i genomsnitt 3,1 procent
per dr 2013-2014. Utvecklingen av BNP i16pande priser har
betydelse £6r bland annat prognoserna for skatteintikter (se
kapitlet ”Offentliga finanser”).

69 De produkter som anvénds inom landet, exklusive férbrukningsprodukter och
lagerinvesteringar.
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Diagram 171 Importpriser
Index 2000=100, sasongsrensade kvartalsvérden

220+ -220
200 4 - 200
180 - 1 180
160 - ! - 160
140 - J: - 140
120+ J; - 120
100 - J; - 100
800 0 o4 06 08 10 12 14

— Bearbetade varor

— - Ravaror

— Tjanster
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 172 Bytesforhdllande
Index 2011=100
114+ r114
1124 F112
110+ - 110
108 - - 108
106 - - 106
104 - - 104
102 -+ - 102
100 - — 100

98 1‘ 98

93 95 97 99 0f 03 05 07 09 11 13
Anm. Hogre vérden innebar hogre genomsnittliga

exportpriser i forhallande till importpriserna i
svenska kronor.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 173 Deflatorer for offentlig
konsumtion, hushallens
konsumtionsutgifter och investeringar
Procentuell férédndring

97 '99 o1 03 ‘05 07 09 11 13
— Deflator for offentlig konsumtion

— - Deflator for hushallens konsurmtionsutgifter
— Deflator for investeringar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 174 Deflator for inhemsk
slutlig anvandning och exportdeflator
Procentuell férandring

A5 mmm oo -15

— Deflator for slutlig inhemsk anvandning
— - Exportdeflator

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 175 Lonsamhet i ndringslivet

Procent, drsvédrden respektive nettotal,
sasongsrensade kvartalsvarden

40 -

20

_20 4

30

93 95 97 99 of 03 05 07 09 11 13
=== LOnsamhetsomddme

— = Lonsamhetsomddime, genomsnitt 2003-2012
— Vinstandel (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 176 Prisforvantningar i
tillverkningsindustrin
Nettotal, sdsongsrensade kvartalsvarden

30+

20+

10

0

_10_

_20_

=30 =1t —T— 1= =30
97 99 01 03 05 07 09 11
— Hemmamarknaden, forvantan
— - Exportmarknaden, forvantan

Kalla: Konjunkturinstitutet.

SAMRE LONSAMHET HOS FORETAGEN

Bade industri- och tjinsteféretagen har rapporterat f6rsamrad
l6nsamhet under storre delen av 2012 (se diagram 175).

Arbetsproduktiviteten stiger bara med 1,3 procent 1 niringsli-
vet 1 dr, vilket 4r betydligt mindre 4n den genomsnittliga 6k-
ningstakten sedan 1980-talet. Samtidigt 6kar arbetskostnaden per
timme med ungefir 3 procent, vilket gbr att enhetsarbetskostna-
den stiger med ndstan 2 procent. Féretagen lyckas inte till fullo
kompensera sig for denna kostnadsékning, 1 synnerhet inte pa
exportmarknaden (se diagram 176), och niringslivets foradlings-
virdedeflator 6kar bara med 0,8 procent 2013.7 Det innebir att
arbetskostnaderna 6kar mer dn foridlingsvirdet i l6pande priser
1 4r och vinstandelen sjunker (se tabell 41). Vinstandelen 1 ni-
ringslivet, berdknad exklusive sma- och fritidshus och justerad
tor andelen arbetstimmar utférda av egenforetagare, som ger en
mer rittvisande bild av féretagens l6nsambhet, blir 31 procent i
ar. Det dr ldgre 4n medelvirdet sedan 1993 pa 32,4 procent (se
diagram 177).72 Lonsamheten férbittras ndgot igen 2014 da pro-
duktiviteten stiger snabbare av konjunkturella skil, samtidigt
som bade foridlingsvirdedeflatorn och timarbetskostnaden
stiger ungefir lika snabbt som 2013.

Tabell 41 Vinstandelen i nédringslivet
Procentuell forandring respektive procent, ej kalenderkorrigerade varden

Foradlingsvéarde, fasta priser! 5,4 1,1 1,3 2,9
Foradlingsvardedeflator? 0,6 0,2 0,8 1,0
Foradlingsvarde, I6pande priser? 6,0 1,2 2,0 4,0
Arbetade timmar, anstallda 3,6 -0,4 0,2 0,3
Arbetskostnad per timme3 3,1 4,1 3,0 3,1
Total arbetskostnad? 6,7 3,7 3,2 3,5
Bruttodverskott 4,9 -2,5 0,0 4,7
Vinstandel 41,0 39,5 38,7 39,0
Justerad vinstandel* 33,1 31,7 31,0 31,3

! Beraknat till baspris. 2 Berdknat till faktorpris. > Inkluderar Iéneberoende évriga
produktionskatter, &ven for egenforetagare. * Exklusive sma&- och fritidshus justerad
for antalet arbetstimmar utférda av egenforetagare.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FAKTA

Priser pd anvidndning och tillférsel

De varor och tjidnster som produceras och importeras (det vill
séga fillforseln av produkter) kan anvindas till privat och offentlig

70 Se faktarutan nedan fér en forklaring av féradlingsvardedeflatorn.

71 Se faktarutan nedan och se férdjupningen “Lénsamheten hos féretag i Sverige”
Lénebildningsrapporten 2012, Konjunkturinstitutet, for en férklaring av detta matt.

72 skillnaden mot medelvérdet sedan 1980 &r inte lika stor; se férdjupningen
"Lonsamheten hos féretag i Sverige” Lénebildningsrapporten 2012,
Konjunkturinstitutet.



konsumtion, till investeringar — bade 1 fasta tillgdngar och i lager
— och till export. De sammanvigda priserna t6r de olika varor
och tjanster som ingir i tillférseln och anvindningen brukar
bendmnas deflatorer. BNP-deflatorn som visas 1 tabell 40 kan ndgot
forenklat beskrivas som det sammanvigda priset f6r all produkt-
ion (férddlingsvirde) som sker inom landet. Utvecklingen i
BNP-deflatorn utgdr skillnaden mellan hur det totala f6rddlings-
virdet 1 /gpande priser och den totala volymen foérddlingsvirde i
fasta priser utvecklas.

BNP-deflatorns utveckling avgérs av prisutvecklingen pa ni-
ringslivets produktion (ndringslivets foridlingsvirdedeflator) och pris-
utvecklingen for offentliga myndigheters och icke-vinstdrivande
organisationers produktion. Dirutéver tillkommer en berdknad
prisutveckling f6r de skatter och subventioner som utgér skill-
naden mellan det k6parna betalar £6r sina produkter (marknads-
pris) och det foretagen erhéller (baspris). Skatterna bestdr framfor
allt av moms, men dven av punktskatter och liknande.

Hur féradlingsvirdepriset utvecklas beror pa hur produktpri-
serna till anvindarna utvecklas i férhéllande till priserna pa de
varor och tjinster som férbrukas i produktionsprocessen (for-
brukningspriserna). Foradlingsvirdepriset stiger snabbare ju mer
priserna pd de tillverkade produkterna stiger i férhallande till
priserna pa de produkter som férbrukas i tillverkningen. Féreta-
gens 16nsamhet avgors av hur féridlingsvirdepriset utvecklas i
forhallande till enhetsarbetskostnaden.

Vinstandelen

Loénsamheten mits ofta med vinstandelen. Efter att de totala ar-
betskostnaderna subtraherats fran féridlingsvirdet dterstar ett
brutto6verskott. Vinstandelen avser detta bruttodverskott divi-
derat med foradlingsvirdet. For att vinstandelen ska ge en réttvi-
sande bild av féretagens 16nsamhet bor féradlingsvirdet £6r
sma- och fritidshus exkluderas. Utéver detta bor kostnader £6r
egenfOretagares arbetsinsats adderas till de anstilldas arbetskost-
nader. Pa sista raden 1 tabell 41 visas vinstandelen beridknad med
dessa justeringar.”

Konsumentpriser

FORTSATT LAG INFLATION 2013 OCH 2014

Léagkonjunkturen bade 1 Sverige och i omvirlden férdjupades
ndgot under 2012 och efterfragan férsvagades. Detta dimpar
prisutvecklingen. Samtidigt har kronan forstirkts vilket ytterli-

73 Se férdjupningen “Lénsamheten hos féretag i Sverige” i Lénebildningsrapporten,
2012, Konjunkturinstitutet, for en narmare forklaring. Se aven statistiktabeller p&
www.konj.se som visar berékningen av den justerade vinstandelen.
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Diagram 177 Vinstandel i naringslivet
och efterfrageldget

Procent, drsvarden respektive nettotal,
sdsongsrensade kvartalsvarden

38-

324

30+

R v g

28

93 95 97 99 0f 03 05 07 09 11 13
— Justerad vinstandel exkl. smé- och fritidshus
— Efterfragelaget enl. Konjunkturbarometern (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 178 Konsumentpriser
/&rlig procentuell férandring, m8nadsvarden

— KPIF

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 179 Varu- och tjanstepriser i

KPI, importpris och
enhetsarbetskostnad
/irlig procentuell féorandring, kvartalsvarden

20

R

gare dimpar importprisernas utveckling. Svensk inflation var ldg
under 2012 (se diagram 178) och priserna f6r samtliga storre
aggregat 1 KPI 6kade lingsammare 4n sin beddmda strukturella
Okningstakt.7

Aven om det sker en viss aterhimtning bade i svensk eko-
nomi och i omvirlden fran slutet av i ar och framf&r allt ndsta ar
blir den lingsam. Kronan ligger kvar pd ungefir samman nivé
och importpriserna utvecklas svagt. Aven energipriserna utveck-
las svagt, samtidigt som hyresékningarna blir mattliga (se tabell
42). Inflationen forblir ddrfér 1lag bade 1 4r och nésta ar.

Mitt med fast bostadsrinta, KPIF, blir inflationen 1 procent
14r och 1,4 procent nista ar. Inflationen matt med KPI blir ldgre
bada dessa ar eftersom rintekostnaderna f6r hushallens bostads-
lan sjunker (se avsnittet "Penningpolitik, rintor och vixelkur-
ser”).

Tabell 42 Konsumentpriser
Procentuell férandring om inget annat anges

KPI 100 3,0 0,9 0,2 1,1
Réntekostnader, réantesats 36,6 -0,5 -14,3 -5,1
KPIF 100 1,4 1,0 1,0 1,4
Varor och tjénster 70 0,4 0,4 0,6 1,0
Boende 17 2,3 2,6 2,1 2,3
Energi 9 5,2 0,2 -0,6 -0,5
Réntekostnader, kapitalstock 4 6,5 5,9 5,2 5,2
KPIF exkl. energi 91 1,0 1,0 1,2 1,5
HIKP 1,4 0,9 0,6 1,1

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

KRONFORSTARKNINGEN OCH SVAG GLOBAL KONJUNKTUR
DAMPAR PRISOKNINGARNA PA VAROR OCH TJANSTER

Varor och tjinster utgdr 70 procent av KPI-korgen. De bestims
1 hog grad — med f6rdr6jning — av hur enhetsarbetskostnaden i
néringslivet och importpriserna f6r konsumentvaror utvecklas
(se faktarutan i slutet av detta avsnitt).

Importpriserna pa konsumentvaror f6ll under 2012. De fort-
sitter att utvecklas svagt i ar och nista ar dels pd grund av en
dimpad internationell konjunkturutveckling dels pd grund av
den senaste tidens foérstirkning av kronan (se diagram 179). En-
hetsarbetskostnaden i néringslivet steg foérhallandevis snabbt i
fjol och den stiger snabbt dven 1 ar (se avsnittet "Loner och ar-
betskostnader” tidigare i detta kapitel). Tillsammans med ett
svagt vinstlige medfor det ett 6kat kostnadstryck for foretagen.

00 ‘02 ‘04 ‘06 08 10 12 14
— Importpriser for konsumtionsvaror

— - Enhetsarbetskostnad i naringslivet

— Varor och tjénster (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

74 Med strukturell 6kningstakt avses den l8ngsiktiga utvecklingen som ar forenlig
med inflationsmé&let p8 2 procents dkning i KPI. Strukturell 6kningstakt for olika
aggregat: varor och tjénster 1,5 procent, boende 2,9 procent och energi 2,1
procent. Se vidare Markowski m.fl., “Strukturell utveckling av arbetskostnad och
priser i den svenska ekonomin”, Working paper nr. 106, 2011.



Men nista dr saktar 6kningstakten i enhetsarbetskostnaden in
ordentligt och 16nsamheten férbittras ndgot. Kostnadstrycket
mildras ddrmed nédgot.

Inflationen beror dock inte enbart pé féretagens kostnader
utan ocksa pa efterfrageliget 1 ekonomin och pé vilka férvint-
ningar ekonomins aktorer har. Det svaga efterfrageliget gor det
svarare fOr foretagen att hoja priserna. Konjunkturbarometern
visar ocksa att andelen féretag som planerar att héja priserna
den ndrmaste tiden ar relativt liten (se diagram 180).

Sammantaget innebir detta att priserna pd varor kommer att
stiga langsamt de nirmaste aren, medan priserna pa tjanster —
vilka paverkas mindre av importpriser och valutakursutveckling
— utvecklas i snabbare takt (se diagram 181).

HYRORNA OKAR I MATTLIG TAKT FRAMOVER

Hyresférhandlingarna resulterade i ligre hyresékningar 2013 dn
2012. Nista ar vintas stigande ladngrintor och 6kade inslag av
marknadsprissittning medféra att takten i hyresékningarna tilltar
négot (se diagram 182).

ENERGIPRISERNA UTVECKLAS SVAGT 2013 OCH 2014

Elpriserna pa Nordpool har under vintern legat pa ligre nivaer
in de ndrmaste féregiende dren. Hoga nivéer 1 vattenmagasinen
och prissittningen pé terminsmarknaden talar for att spotpriset
under perioden 2013-2014 kommer att ligga lidgre 4n det gjorde
under perioden 2008-2011, som priglades av produktionspro-
blem. Att prisnivan pd elmarknaden nu 4r ligre bidrar till att det
genomsnittliga elpriset till konsument blir ldgre i takt med att
gamla avtal, vilka slutits till h6ga prisnivéer, succesivt ersitts av
nya avtal till en ldgre prisniva.

Nir priset pé rdolja fordndras fir det snabbt genomslag pa
drivmedelspriserna till konsument. Bide 1 ar och nista ar faller
raoljepriset, vilket medfor att drivmedelspriserna ocksa sjunker.

Sammantaget sjunker energipriserna bade 2013 och 2014 (se
tabell 42).

FAKTA

Enhetsarbetskostnad i ndringslivet och importpriser vik-
tiga for inflationsutvecklingen

Pa lang sikt bestims pris6kningstakten for varor och tjanster,
vilka utgér 70 procent av KPI-korgen, 1 hg grad av hur enhets-
arbetskostnaden utvecklas. Enhetsarbetskostnaden bestims av
hur arbetskostnaderna och produktiviteten utvecklas. Féretagen
anpassar priserna efter utvecklingen av enhetsarbetskostnaden sa
att en marknadsmissig avkastning uppnas. Forindringar i en-
hetsarbetskostnaden paverkar priserna med viss £6rdréjning,
bland annat f6r att det dr férenat med kostnader att dndra pri-
serna.
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Diagram 180 Foretagens
prisforvantningar

Nettotal, m&nadsvarden, 3-manaders glidande
medelvarde

80+ -80
60 L 60
40+ L 40
204 L 20
0- 0
-20- L-20
-40+ L -40
-60- L -60
BT s o e 1 13 o
— Livsmedelshandel

— - Specialiserad butikshandel
—— Hotell och restaurang

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 181 Varu- och tjanstepriser
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvarden

— Varor
— - Tjanster

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 182 Boendekostnader
Procentuell férandring
3.5

3.01
2.5+
2.0
1.5+
1.0+

0.5+

0.0

— Hyror
— - Boende exkl. rantekostnader

Anm. Boende exkl. rantekostnader bestdr av
hyror (ca 80 procent), fastighets- och
tomrattsavgift, avskrivningar, reparationer,
forsdkringar, samt kommunala avgifter.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Inflationen pdverkas ocksé 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 for insatsvaror i den inhemska
produktionen paverkas. Pa kort sikt brukar sambandet mellan
importpriser och inflationen vara starkare 4n det mellan enhets-
arbetskostnad i niringslivet och inflationen. En delférklaring dr
att manga importvaror dr sdsongsvaror som relativt ofta byts ut i
handeln. Detta innebir ocksa att férindringar i vixelkursen kan
fa ett snabbt genomslag pa den svenska inflationen via dndrade
importpriser.



Offentliga finanser

Till féljd av Idgkonjunkturen blir det underskott i de offentliga
finanserna 2012-2014. I &r vidxer inkomsterna ldngsammare &n
BNP samtidigt som utgifterna, framfor allt offentlig konsumtion,
okar snabbare &n BNP. Nar konjunkturdterhdmtningen pabérjas
under andra halvaret i ar forstirks det finansiella sparandet,
men det ar fortfarande negativt 2014. Prognosen utgéar fran att
regeringen genomfor ofinansierade atgarder om 23 miljarder
kronor 2013 och ytterligare 15 miljarder kronor 2014. Med dessa
dtgarder minskar det konjunkturjusterade sparandet 2013 men
ar i det ndrmaste oforandrat 2014, vilket innebar att finanspoli-
tiken fors i en expansiv inriktning i &r men ar neutral nésta ar.
Detta medfor dock att det krdvs en dtstramande finanspolitik
med budgetférstiarkande dtgérder for dren 2015-2017 for att

finanspolitiken ska vara férenlig med de budgetpolitiska malen.

LAGKONJUNKTUREN MEDFOR UNDERSKOTT

Efter en dimpad inledning av 2013 med svag inhemsk efterfra-
gan tar tillvixten fart under andra halvéret och en aterhimtning
inleds. Underskottet 1 de offentliga finanserna 6kar frin

0,7 procent av BNP 2012 till 1,4 procent av BNP 2013, men
minskar direfter ndr dterhdmtningen successivt tar fart (se tabell
43 och diagram 183). Inkomsterna 6kar langsammare in BNP
bdde 1 ar och nista ar, vilket framf6r allt fOljer av att rinte-
inkomster och foretagens direkta skatter minskar som andel av
BNP. Utgifterna 6kar ddremot snabbare 4n BNP i ar, men faller
sedan tillbaka. Den tillfalliga 6kningen i utgifterna i ar dr en kon-
sekvens av att utgifter for offentlig konsumtion och transfere-
ringar till hushéllen ékar snabbare dn BNP, vilket 4r normalt i en
konjunkturnedgéing (se diagram 184).

Tabell 43 Den offentliga sektorns finansiella sparande
Miljarder kronor respektive procent av BNP, 16pande priser

Inkomster 1732 1768 1 808 1 864
Procent av BNP 49,5 49,7 49,6 49,3
Utgifter 1731 1792 1859 1907
Procent av BNP 49,5 50,4 51,0 50,4
Finansiellt sparande 1 -25 -50 -43
Procent av BNP 0,0 -0,7 -1,4 -1,1

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

I 4r genomfor regeringen ofinansierade atgirder motsvarande ca
23 miljarder kronor. Nista ar prognostiserar KKonjunktur-
institutet att regeringen genomfér ofinansierade atgirder om

15 miljarder kronor. Med dessa atgirder minskar det konjunktur-
justerade sparandet 2013 men 4r i det ndrmaste oférindrat 2014,
vilket innebdr att inriktningen p4 finanspolitiken dr expansiv i ar
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Diagram 183 Offentliga sektorns
finansiella sparande

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser

150+

75+

_75 4

-150

TR B T Th o e
== Miljarder kronor
— Procent av BNP (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 184 Inkomster och utgifter i
offentlig sektor
Procent av BNP, I6pande priser

4800. o o o6 8 0 1 12
— Inkomster
— - Utgifter

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 185 Offentliga sektorns
faktiska och konjunkturjusterade
finansiella sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP

4_ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

— Faktiskt sparande
— - Konjunkturjusterat sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 186 Finansiellt sparande i
olika delar av offentlig sektor
Procent av BNP, I6pande priser

2.5
2.0
1.5+
1.0+
0.5
0.0

-0.5+
-1.0+

-1.5

— Staten

— - Alderspensionssystemet
— Kommuner

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

och neutral nista ar (se diagram 185 och kapitlet ’Makroekono-
misk utveckling och ekonomisk politik 2013-20177). Foérdel-
ningen av den prognostiserade finanspolitiken f6r 2014 baseras
pa Konjunkturinstitutets bedomning av regeringens aviseringar
om framtida dtgirder och inriktning pa finanspolitiken (se tabell
44).7

Tabell 44 Antagen féordelning av den prognostiserade
finanspolitiken 2014

Miljarder kronor, |6pande priser

Hushallens direkta skatter -7
Inkomster -7

Offentlig konsumtion?

Transfereringar till hushallen? 3
Utgifter 8
Total effekt pa den offentliga sektorns finansiella

sparande -15

! Kommunsektorn tillférs 3 miljarder kronor i form av riktade statsbidrag och statlig
konsumtion hdjs med 2 miljarder kronor.

2 Transfereringar till hush8llen kan exempelvis vara héjt tak i a-kassan eller hojt
bostadstilldgg till pensionarer.

Anm. I tabellen redovisas den direkta effekten av en 3tgérd. Den direkta effekten
tar inte hansyn till att 8tgarden kan ge upphov till beteendeférandringar, som i sin
tur kan leda till fordndrade skatteinkomster och transfereringsutgifter.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

LAGKONJUNKTUREN SLAR HART
MOT SPARANDET I STATEN

Det finansiella sparandet i den offentliga sektorn blev

—0,7 procent av BNP 2012. Underskottet dterfinns i huvudsak i

staten, men dven kommunsektorn uppvisade ett litet underskott
detta ér (se tabell 45 och diagram 1806). Att underskottet 1 kom-

munsektorn inte blev stérre férklaras av en betydande engings-
utbetalning fran AFA Férsikring pd ca 11 miljarder kronor.

Det finansiella sparandet fortsitter att vara negativt, framfor
allt i staten, men aven i kommunsektorn fram till och med 2014,
Nir konjunkturdterhimtningen inleds under andra halviret i ar
torstirks det finansiella sparandet i staten, men det dr fortfa-
rande negativt 2014.

I dlderspensionssystemet minskar det finansiella sparandet 1
ar till f6ljd av att pensionsutbetalningarna ékar kraftigt. Nista ar
minskar dock pensionsutbetalningarna och det finansiella spa-
randet forstirks nagot.

75 For att kunna berédkna effekten pd den offentliga sektorns finansiella sparande
maste de av Konjunkturinstitutets prognostiserade ofinansierade &tgérderna
fordelas pa olika inkomster och utgifter. Det finns naturligtvis en osékerhet i vad de
sammantagna prognostiserade 8tgarderna om 15 miljarder kronor 2014 kommer
att avse nar regeringen i host presenterar budgetpropositionen for 2014.



Tabell 45 Finansiellt sparande i delsektorer
Miljarder kronor respektive procent av BNP, 16pande priser

Staten -5 -0,1 -0,7 -0,9 -0,8
Z\Iderspensionssystemet 19 0,6 0,2 -0,1 0,0
Kommunsektorn -13 -0,4 -0,2 -0,3 -0,3
Offentliga sektorn 1 o0 -07 -14 -1,1

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FORTSATT BUDGETUNDERSKOTT OKAR
STATSSKULDEN 2013 OCH 2014

Statens budgetsaldo uppgick till =25 miljarder kronor 2012, vil-
ket i stort sett dr i linje med statens finansiella sparande detta ar.
Skillnaderna mellan budgetsaldo och finansiellt sparande i4r stora
vissa ar (se diagram 187). Att skillnaden var liten i fjol beror pa
att periodiseringar, av i huvudsak skatteinkomster, motsvarades
av ungefir lika stora avgrinsningar av olika utgiftsslag 1 budgeten
(se tabell 46). Detta innebar en stor férsvagning jamfort med
2011, da budgetéverskottet var 68 miljarder kronor. Forsvag-
ningen beror delvis pa att tillfilliga forséljningsintikter drev upp
saldot 2011 men ocksa pa att de kassamassiga intikterna for
staten var ligre 2012 4n under 2011.

Konjunkturinstitutets prognos fér budgetsaldots utveckling
tar sin utgangspunkt i prognosen for statens finansiella sparande.
Det negativa finansiella sparandet i staten i 4r och nista ar bidrar
till negativa budgetsaldon dessa ar. I 4r kommer Riksgilden dess-
utom att ldna upp omkring 100 miljarder kronor at Riksbanken
for att forstirka valutareserven, vilket minskar budgetsaldot med
motsvarande belopp. Utdver detta beriknas negativa periodise-
ringar, frimst av skatteinkomster, att 6ka gapet mellan finansiellt
sparande och budgetsaldo med ytterligare 29 miljarder kronor.
Inga forsiljningar av aktier med mera finns med i prognosen.
Sammantaget uppgar dirmed linebehovet (budgetsaldot med
omvint tecken) till ndstan 163 miljarder kronor f6r 2013. Nega-
tiva skatteperiodiseringar dven 2014 g6r att budgetsaldot under-
stiger det finansiella sparandet med ca 27 miljarder kronor, vilket
skapar ett lanebehov pa 58 miljarder kronor detta ér (se tabell
406).

Statsskuldens férindring beror dels pa statens lanebehov,
dels pa virderegleringar av statsskulden (sd kallade skulddisposit-
ioner). Att statsskulden fjol 6kade med néstan 69 miljarder kro-
nor forklaras dock i huvudsak av att Riksgélden dndrade definit-
ionen av statsskulden i bérjan av 2012. Detta bidrog till en niva-
héjning av statsskulden med ca 50 miljarder kronor.” Detta
paverkade dock varken storleken pa den offentliga sektorns
konsoliderade bruttoskuld (Maastrichtskulden) eller statens fi-

76 Den reviderade definitionen av statsskulden innebar att Riksgaldens mottagna
sékerheter ingdr i skulden. Revideringen innebar ocksa att s3 kallade omvénda
repor i egna statspapper inte langre konsolideras bort. Se Riksgaldens
pressmeddelande 10 januari 2012, “Overskott i statsbudgeten 2011".
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Diagram 187 Statens budgetsaldo och
finansiella sparande

Miljarder kronor, I6pande priser
0 - 200

100 -jmmmmmmmmmmmm e oo

- 100

B L i S Aiibi S A --100
-200 -200
01 '03
— Budgetsaldo
— - Finansiellt sparande
Kéllor: SCB, Riksgalden och Konjunkturinstitutet.

Budgetsaldo och finansiellt spa-
rande

Statens finansiella sparande ar skillnaden
mellan statens intakter och kostnader. Redo-
visningen av det finansiella sparandet &r i
huvudsak periodiserad, vilket innebéar att
transaktionerna redovisas for den period da
prestationen utférs (intakt) eller da resursen
forbrukas (kostnad).

Statens budgetsaldo bestdr av skillnaden
mellan statens inkomster och utgifter. Ef-
tersom statsbudgeten till stor del ar kassa-
maéssig, sker redovisning vid den tidpunkt d&
in- eller utbetalningen gors. Skillnaden mellan
finansiellt sparande och budgetsaldo utgdrs av
periodiseringar och avgransningar av de in-
och utbetalningar under aret som inte motsva-
ras av ndgon prestation eller resursférbruk-
ning. Statens I&nebehov &r budgetsaldot med
omvant tecken.

M3att pd offentlig skuldséttning

Statsskulden avser statens konsoliderade
skuld, det vill sdga statens skulder minus
statens egna innehav av statspapper. Ddrmed
avses den skuld staten har till dvriga sektorer i
Sverige och till utlandet. Skuldmattet anvands
bland annat i budgetpropositionen och i drsre-
dovisningen for staten.

Maastrichtskulden avser hela den offentliga
sektorns konsoliderade bruttoskuld och &r ett
skuldmatt som tas fram av alla EU-lander.
Inom stabilitets- och tillvaxtpakten finns ett
krav om att Maastrichtskulden inte ska éver-
stiga 60 procent av landets BNP.
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Diagram 188 Statsskuld

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 189 Konsoliderad bruttoskuld
(Maastrichtskuld)

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
|6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 190 Den offentliga sektorns
inkomster

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

nansiella sparande. Statsskulden uppgir vid slutet av 2013 till
1 301 miljarder kronor, vilket motsvarar knappt 36 procent av
BNP (se diagram 188). Okningen av skulden forklaras av det
stora negativa budgetsaldot for aret.

Prognosen f6r Maastrichtskuldens utveckling drivs i huvud-
sak av statsskuldens utveckling, men dven av skuldutvecklingen i
kommunsektorn. Under 2013 bidrar linebehoven i staten och
kommunsektorn till att Maastrichtskulden 6kar med
135 miljarder kronor, till 1 491 miljarder kronor. Skulden som
andel av BNP uppgar dirmed till knappt 41 procent i 4r, vilket
ar lagt 1 ett historiskt perspektiv (se diagram 189). Skuldkvoten
motsvarar ca hilften av den genomsnittliga skuldkvoten bland
EU-linderna.

Tabell 46 Budgetsaldo, statsskuld och Maastrichtskuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

Statens finansiella sparande -5,1 -25,3 -34,5 -31,2
Procent av BNP -0,1 -0,7 -0,9 -0,8
Periodiseringar 47,4 6,4 -29,3 -25,6
Skatteperiodisering 47,7 5,4 -31,8 -26,6
Rénteperiodisering -0,3 1,0 2,5 1,0
Kommunbidragsperiodisering 0,0 0,0 0,0 0,0
Avgransningar 22,7 -3,6 -99,5 -1,9
Forsaljning av aktier med mera 23,1 0,3 0,0 0,0
Extraordindra utdelningar 5,9 4,2 0,5 0,0
Delar av Riksgadldens
nettoutldning 0,7 -3,6 -105,2 -4,3
Ovriga avgransningar -7,0 -4,4 5,2 2,5
Ovrigt 2,8 -2,5 0,7 0,7
Budgetsaldo 67,8 -24,9 -162,6 -57,9
Procent av BNP 1,9 -0,7 -4,5 -1,5
Véardeférandring, dvrigt -30,0 -43,7 5,9 2,5
Statsskuld, foréndring -37,8 68,6 156,7 55,4
Statsskuld 1075 1144 1301 1 356
Procent av BNP 30,7 32,2 35,7 35,9
Maastrichtskuld 1 346 1 356 1491 1 557
Procent av BNP 38,4 38,1 40,9 41,2

! Som &vrig post ingdr definitionsandringen av statsskulden 2012, vilket 6kade
skulden med ca 50 miljarder kronor.

Kallor: SCB, Ekonomistyrningsverket, Riksgédlden och Konjunkturinstitutet.

Offentliga sektorns inkomster

Den offentliga sektorns inkomster minskar som andel av BNP i
ar och nista ar (se tabell 47 och diagram 190). Framfér allt dr det
rinteinkomsterna som blir ldgre jamfort med 1 fjol. Skattekvoten
i ekonomin stiger emellertid ndgot i ar. Det beror frimst pa
Okade inkomster frin hushallens direkta skatter. Men dven in-
komsterna fran mervirdesskatt och 6vriga skatter 6kar nagot
som andel av BNP. Att skatteinkomsterna 6kar som andel av



BNP i dr beror pa att viktiga skattebaser som l6nesumman och
hushallens konsumtionsutgifter 6kar som andel av BNP (se
diagram 191). Féretagens vinster minskar diremot som andel av
BNP 2013. Detta hiller, tillsammans med sdnkningen av bolags-
skatten 2013, tillbaka inkomsterna fran foretagens direkta skat-
ter.

Tabell 47 Den offentliga sektorns inkomster
Procent av BNP, I6pande priser

Hushallens direkta skatter 15,2 15,4 15,8 15,8
Foretagens direkta skatter 3,2 2,9 2,6 2,7
Socialavgifter 7,0 7,1 7,2 7,1
Mervardesskatt 9,4 9,3 9,4 9,4
Punktskatter 2,6 2,6 2,5 2,5
Ovriga skatter 6,7 6,8 6,9 6,9
Skattekvot 44,2 44,2 44,5 44,4
EU-skatter -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Ovriga inkomster 5,5 5,7 5,3 5,1

Offentliga sektorns inkomster 49,5 49,7 49,6 49,3

Anm. Skatter som betalas till EU ingdr i skattekvoten, men inte i den offentliga
sektorns inkomster.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

HUSHALLENS DIREKTA SKATTER OKAR
SOM ANDEL AV BNP I AR

Hushillens direkta skatter utgdrs till storsta delen av skatt pa
forvarvsinkomst. LLonesumman utvecklas starkare an BNP i ar,
vilket leder till att dven hushallens direkta skatter 6kar som andel
av BNP. Samtidigt h6js den genomsnittliga kommunalskatten
med 13 6re 2013. I hushallens direkta skatter ingir ocksd hushél-
lens skatt pa kapitalinkomster. Dessa stiger som andel av BNP i
ar eftersom hushallens rinteavdrag minskar till f6ljd av minskade
utgiftsrintor (se diagram 192). I prognosen for 2014 ligger en
sdnkning av hushillens inkomstskatter motsvarande 7 miljarder
kronor (se tabell 44). Dessutom bedéms den genomsnittliga
kommunalskatten 6ka med 3 6re 2014, vilket 6kar hushillens
direkta skatter med 0,6 miljarder kronor. Sammantaget dr hus-
héllens direkta skatter oférindrade som andel av BNP nista ar.

FORETAGENS DIREKTA SKATTER MINSKAR
RELATIVT BNP I AR

Inkomsterna frin foretagens direkta skatter bestar till storsta
delen av bolagsskatt. Féretagens vinster minskar som andel av
BNP i ér till £6ljd av det svaga konjunkturliget. Tillsammans
med sinkningen av bolagsskatten 2013 medfor detta att foreta-
gens direkta skatter minskar som andel av BNP. Nir efterfragan
nésta dr vixer snabbare och vinsterna i niringslivet successivt
aterhdmtar sig 6kar foretagens direkta skatter nagot som andel
av BNP.
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Diagram 191 Viktiga skattebaser
Procent av BNP, I6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 192 Skatt pd hushéllens
kapitalinkomster

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 193 Mervardesskatt

Miljarder kronor respektive procent av BNP,
I6pande priser

r 10.5
-10.0
-9.5
-9.0
-85

-8.0

10044+ 7.5
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13
== Miljarder kronor
— Procent av BNP (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 194 Punktskatter
Procent av BNP, I6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 195 Socialavgifter inklusive
allman Iéneavgift
Procent av BNP, I6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 196 Den offentliga sektorns
utgifter

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

INKOMSTERNA FRAN MERVARDESSKATT OKAR NAGOT
SNABBARE AN BNP 2013

Sinkningen av mervirdesskatten pa restaurang- och catering-
tjdnster, som genomfordes 2012, bidrog till att inkomsterna fran
mervirdesskatten minskade nagot som andel av BNP (se dia-
gram 193). Inkomsterna frin mervirdesskatt 6kar i férhillande
till BNP i ar, eftersom hushallens konsumtionsutgifter 6kar na-
got snabbare dn BNP. Nista ar Okar inkomsterna fran mervir-
desskatten 1 stort sett i takt med BNP.

MINSKADE INKOMSTER FRAN PUNKTSKATTER
RELATIVT BNP

Punktskatterna bestar i huvudsak av skatt pa alkohol, tobak och
energi. Trots héjda skattesatser uppvisar inkomsterna fran ener-
giskatterna en fallande trend som andel av BNP (se diagram
194). Trenden vintas fortsitta och nedgangen drivs bland annat
av Overgangen till energisnilare bilar, miljévinligare drivmedel
med ldgre beskattning och energieffektivare bostider. Inkoms-
terna frian alkohol- och tobaksskatterna vintas i stort sett ligga
oforindrade som andel av BNP.

INKOMSTERNA FRAN SOCIALAVGIFTERNA
OKAR I TAKT MED BNP

Inkomsterna frin socialavgifter och allmin l6neavgift beror pa
utvecklingen av l6nesumman i ekonomin och avgiftssatserna,
som dr oférindrade 1 dr. Lénesumman utvecklas nagot starkare
an BNP i ar. Det giller ocksa inkomsterna frin socialavgifterna
och allmin l6neavgift (se diagram 195).

Offentliga sektorns utgifter

Den offentliga sektorns utgifter vixer 1 4r med 3,7 procent, vil-
ket 4r hégre dn den genomsnittliga utvecklingen 1994-2012 (se
diagram 196). Savil offentlig konsumtion som transfereringar till
hushall vixer starkare 4n BNP bland annat till f6ljd av 6kade
utgifter inom utbildningssystemet och hoga pensionsutbetal-
ningar. Nista ar faller utgiftsandelen tillbaka, vilket frimst beror
p4 att pensionsutbetalningarna utvecklas svagt (se tabell 48). 1
prognosen for de offentliga utgifterna 2014 ingar 8 miljarder
kronor 1 ofinansierade utgifts6kningar, varav 3 miljarder kronor i
transfereringar till hushall och 5 miljarder kronor i offentlig kon-
sumtion (se tabell 44).



Tabell 48 Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP, 16pande priser

Offentlig konsumtion 26,4 26,9 27,1 27,0
Offentliga investeringar 3,3 3,5 3,5 3,4
Transfereringar 18,5 19,0 19,2 18,8
Hushall 15,4 15,8 16,0 15,6
Féretag 1,6 1,7 1,7 1,6
Utland 1,5 1,5 1,6 1,6
Rénteutgifter 1,3 1,0 1,2 1,3
Offentliga sektorns utgifter 49,5 50,4 51,0 50,4
Lépande priser,
procentuell féréndring 2,6 3,6 3,7 2,6

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

OFFENTLIGA KONSUMTIONSUTGIFTER VAXER
LANGSAMMARE

Ungefir hilften av de totala offentliga utgifterna utgérs av of-
fentlig konsumtion. Tillvixttakten i de offentliga konsumtions-
utgifterna fortsitter att minska bade 1 4r och nista ar och ligger
under den genomsnittliga utvecklingen 1994-2012 (se diagram
197). Det dr framfor allt den statliga konsumtionen som vixer
lingsammare till f6ljd av en svag utveckling av myndigheternas
anslag (se avsnittet ”Offentlig konsumtion” i kapitlet ’BNP och
efterfriagan”). I Konjunkturinstitutets prognostiserade finanspo-
litik ingar 2 miljarder kronor i 6kad statlig konsumtion i form av
Okade satsningar inom arbetsmarknadspolitiken 2014 (se tabell
44).

Kommunernas konsumtion vixer ungefir lika mycket i ar
som 2012. I den prognostiserade finanspolitiken tillférs kom-
munsektorn 3 miljarder kronor i form av generella statsbidrag
2014 utdver vad som foreslogs 1 budgetpropositionen f6r 2013.
Detta tillsammans med ytterligare prognostiserad héjd genom-
snittlig landstingsskatt om 3 6re ndsta dr gbr att kommunernas
konsumtion kan fortsitta att vixa i samma takt som i ar.

Sammantaget 6kar den offentliga konsumtionen som andel
av BNP i 4r men minskar nista ar (se tabell 48).

HOGA PENSIONSUTBETALNINGAR 2012 OCH 2013

Transfereringarna till hushall 6kade snabbt 2012 frimst till f6ljd
av hogre pensionsutbetalningar. Pensionsutbetalningarna fortsit-
ter att vaxa starkt och bidrar till att de offentliga utgifterna i
form av transfereringar till hushallen 4r hoga dven i ar. Okningen
torklaras av h6g upprikning av inkomstpensionerna. Nista dr
skrivs inkomstpensionerna ner och 6kningstakten i transfere-
ringsutgifterna avtar (se diagram 198).

Utgifterna for arbetsmarknadsersittningarna ligger kvar pa en
lig niva som andel av BNP under prognosperioden trots den
hoga arbetslosheten (se diagram 199). Det beror pa att méinga
arbetslOsa dr utan ersittning och att allt fler har den maximala
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Diagram 197 Offentliga
konsumtionsutgifter

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

Diagram 198 Offentliga transfereringar
till hushall
Procentuell férandring respektive procent av BNP,
I6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 199 Utgifter for
arbetsmarknad respektive ohdlsa
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 200 Genomsnittlig ersattning
till personer i arbetsmarknadsatgéarder
Tusental kronor per &r, 2011 &rs prisniva
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 201 Personer i olika
ersittningssystem, 20-64 &r
Tusental heldrsekvivalenter

e ElcONOMiskt bistand

=== Arbetsmarknadserséttning

—1 Sjuk- och rehabiliteringspenning

— Sjuk- och aktivitetsersattning/fortidspension

Kallor: SCB, Socialférsakringsutredningen och
Konjunkturinstitutet.

Inkomstpensioner

Inkomstpensionerna i pensionssystemet skrivs
fram med en foljsamhetsjustering, i nor-
mala fall med inkomstindex efter ett avdrag
pa 1,6 procentenheter. Inkomstindex for ett ar
baseras pd de tre senaste arens genomsnitt-
liga realldneutveckling samt den arliga férand-
ringen av KPI i juni &ret fore.

Om skulderna overstiger tillgdngarna i pens-
ionssystemet blir balanstalet mindre &n 1 och
balanseringen aktiveras. I stéllet for att
skriva fram pensionerna med inkomstindex
anvands da balansindex (se Konjunkturldget
mars 2009, for en beskrivning av hur balans-
index &r konstruerat). Nar tillgdngarna dter
overskrider skulderna i pensionssystemet
kommer pensionerna och balansindex att 6ka
mer an inkomstindex. Balanseringen fortséat-
ter anda tills balansindex ligger pd samma niva
som inkomstindex. Pensioner skrivs d& fram
med inkomstindex med avdrag for

1,6 procentenheter igen.

ersittningen som ligger fast i kronor riknat. Samtidigt ar ersitt-
ningsnivaerna i vissa arbetsmarknadsprogram ocksa pa mycket
laga nivéer (se diagram 200). Antalet personer i arbetsmarknads-
program 2014 dr diremot pé en rekordhég niva och har inte
varit sa hog sedan 1994 (se avsnittet ”Arbetsmarknaden” i ka-
pitlet ”Produktion och arbetsmarknad”).

Sammantaget fortsitter utgifterna for ohélsan att minska
bdde 1 4r och nista dr. Antalet sjukskrivna med sjukpenning 6kar
ndgot i ar till f6ljd av ett hogre infléde till sjukskrivning med
sjukpenning och lingre sjukskrivningsperioder. Personer med
sjuk- eller aktivitetsersittning fortsitter att minska eftersom
utflédet, frimst till alderspension, dr hégre dn inflodet (se dia-
gram 201 och tabell 49)

Tabell 49 Personer 20-64 &r forsérjda med sociala
ersattningar

Heldrsekvivalenter, tusental

Ohélsa 440 431 415 400
Sjuk- och rehabiliteringspenning 103 118 120 120
Sjuk- och aktivitetsersattning 337 313 296 279

Arbetsmarknadsersattningar 257 288 307 314
Arbetsldshetsersattning 88 111 113 114
Arbetsmarknadsprogram 169 177 193 200

Ekonomiskt bistand 97 95 96 97

Totalt 795 813 818 811

Férandring fran féregdende ar -63 18 4 -7

Andel av befolkningen i
8ldersgruppen 20-64 8r, procent 14,4 14,7 14,7 14,5

Anm: En hel8rsekvivalent motsvarar en person som forsérjs med full ersattning ett
helt &r, det vill siga tva personer som fatt ersattning pa grund av arbetsléshet i ett
halvar var blir en heldrsekvivalent tillsammans.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

HOG UPPSKRIVNING AV INKOMSTPENSIONERNA I AR
MEN NEDSKRIVNING NASTA AR

Balanseringen ir aktiverad i pensionssystemet sedan 2010. Dir-
med 6kar inkomstpensionen mer 4n inkomstindex nir skulderna
ar mindre 4n tillgdngarna 1 pensionssystemet. Balanstalet dr da
storre dn 1 (se tabell 50 och forklaring i marginalen). I ar 6kar
inkomstpensionen med 4,1 procent, vilket dr betydligt mer 4n
den genomsnittliga [6ne6kningen i ekonomin. Men redan nista
ar skrivs pensionerna ner med 1,7 procent eftersom balanstalet
da 4r mindre dn 1. Hojningen i 4r motsvarar knappt 500 kronor
per manad pd den genomsnittliga inkomstpensionen, medan
sankningen nista ar motsvarar i genomsnitt 200 kronor per ma-
nad. Balanseringen fortsitter dnda tills balansindex ligger pa
samma niva som inkomstindex. Det bedéms inte ske forrin
ndgon gang efter 2020 (se diagram 202).



Den héga uppskrivningen i ar forklaras av relativt héga real-
16ner77 2010-2012 och att balanstalet 4r storre d4n 1. Nista r dr
reallénens bidrag ungefir lika stor som i ar. Balanstalet 4r
mindre dn 1, det vill sdga skulderna dr aterigen storre dn tillgang-
arna. Dirmed halls balansindex pa en lag niva och f6ljsamhetsju-
steringen blir negativ. Aven fér 2015 4r balanstalet mindre 4n 1,
men realldnen 6kar och utvecklingen av bade balansindex och
foljsamhetsjusteringen blir positiv. Efter nagra ar med laga pens-
ionsutbetalningar blir tillgangarna aterigen stérre dn skulderna.
Pensionerna skrivs da fram med 2,8 procent respektive
2,3 procent 2016 och 2017.

Tabell 50 Foljsamhetsjustering, inkomstindex, balansindex
och balanstal

Procentuell férandring om annat ej anges

Féljsamhetsjustering! 3,5 4,1 -1,7 1,2 2,8 2,2

Inkomstindex?,

1999=100 149,3 154,8 157,2 162,2 168,3 174,3

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

Balansindex,

1999=100 140,4 148,5 148,3 152,5 159,4 165,5

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

Balanstal® 024 198 837 968 069 026

! Fsljsamhetsjustering innebér att pensionerna varje 8r raknas om med
utvecklingen av inkomstindex (eller balansindex) minus normen 1,6 pro-
centenheter.

2 Konjunkturinstitutets modellbaserade berdkning 2014-2017.
3 Balanstalet anger pensionssystemets tillgdngar i forh8llande till dess skulder.

Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.

HOGA PENSIONSUTBETALNINGAR GER UNDERSKOTT
I ALDERSPENSIONSSYSTEMET I AR

Det finansiella sparandet i dlderspensionssystemet férsvagas och
uppvisar ett litet underskott 1 ar. Det beror framfor allt pa att
pensionsutbetalningarna till f6ljd av den hoga upprikningen
Okar snabbare dn avgiftsinbetalningarna, men dven pa att direkt-
avkastningen (rdntor och utdelningar) utvecklas svagt. Under
2014 okar avgiftsinbetalningarna mer dn pensionsutbetalningar-
na eftersom pensionerna skrivs ner. Avgiftsunderskottet minskar
och det finansiella sparandet blir svagt positivt (se tabell 51).

77 Reallén ar nominell 16n i férhallande till prisnivan och speglar vilken képkraft
I6nen ger.

Konjunkturldget mars 2013 117

Diagram 202 Inkomstpension

Index 1999=100
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Kéllor: Forsakringskassan och Konjunktur-

institutet.
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Diagram 203 Finansiellt sparande och
konjunkturjusterat sparande i
offentliga sektorn

Procent av BNP respektive potentiell BNP
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— Finansiellt sparande
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== Férandring i konjunkturjusterat sparande
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 204 Utgiftstak
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Anm. Faststallt utgiftstak efter tekniska
justeringar.

Kéllor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

Tabell 51 Alderspensionssystemets finansiella sparande
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |I6pande priser

Avgifter 217 223 228 237
Inkomstpensioner -220 -236 -254 -258
Avgiftsoverskott/-underskott -3 -13 -26 -21
Réntor och utdelningar 26 26 25 26
Konsumtionsutgifter -3 -3 -3 -3
Finansiellt sparande 19 9 =5 1
Procent av BNP 0,6 0,2 -0,1 0,0

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Budgetpolitiska mal

BUDGETFORSTARKANDE ATGARDER KRAVS
FOR ATT NA OVERSKOTTSMALET

Overskottsmalet for de offentliga finanserna innebir att det
finansiella sparandet ska uppga till 1 procent av BNP i genom-
snitt Over en konjunkturcykel. Eftersom konjunkturcykeln dr
asymmetrisk (ligkonjunkturer ir lingre dn hégkonjunkturer)
bedémer Konjunkturinstitutet att det konjunkturjusterade spa-
randet maste uppga till 1,2 procent av potentiell BNP vid kon-
junkturell balans for att 6ka sannolikheten att Gverskottsmalet
ska nas (se fordjupningen ”Overskottsmalet for offentliga finan-
ser” 1 kapitlet "Makroekonomisk utveckling och ekonomisk
politik 2013-20177).

Den offentliga sektorns finansiella sparande ir negativt
2012-2015. Det forklaras bade av ligkonjunkturen och av att
regeringen har fért finanspolitiken 1 en expansiv inriktning
2011-2013 (se diagram 203). Foér 2014 prognostiserar Konjunk-
turinstitutet att regeringen genomfér ofinansierade atgirder om
15 miljarder kronor (se tabell 44). Med denna prognos ir det
konjunkturjusterade sparandet i princip oférindrat och inrikt-
ningen pd finanspolitiken blir neutral detta 4r. Sammantaget
medfor detta att finanspolitiken maste f6ras i en atstramande
inriktning framéver och att budgetforstirkande dtgirder genom-
fors under perioden 2015-2017 f6r att Sverskottsmalet ska nas.
Det konjunkturjusterade sparandet 6kar ddrmed och nar
1,2 procent av potentiell BNP 2017 nir ekonomin ér i konjunk-
turell balans. Fér en mer utforlig utvirdering av 6verskottsma-
lets uppfyllelse se férdjupningen ”Overskottsmalet for offentliga
finanser” i kapitlet "Makroekonomisk utveckling och ekonomisk
politik 2013-2017".

UTGIFTSTAKET MINSKAR SOM ANDEL AV BNP

Det av regeringen faststillda utgiftstaket har minskat som andel
av BNDP sedan det inférdes 1997, bortsett frin 2009 och 2012 di
BNP utvecklas svagt (se diagram 204).



Tabell 52 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor

Faststéllda utgiftstak for staten? 1063 1084 1 095 1105
Procent av BNP 30,4 30,5 30,0 29,2
Summa takbegrénsade utgifter vid

prognostiserad finanspolitik 990 1022 1061 1 080
Procent av BNP 28,3 28,8 29,1 28,6
Marginal till taket vid

prognostiserad finanspolitik 74 62 34 25
Marginal till taket vid beslutad

finanspolitik 74 62 34 33

! Efter tekniska justeringar.

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet, SCB och Konjunktur-
institutet.

Ar 2011 och 2012 var marginalen till utgiftstaket rekordstor (se
diagram 205). Det forklaras bland annat av minskade utgifter f6r
ohilsan och f6r 2011 4ven av laga pensionsutbetalningar.
Marginalen minskar 2013 delvis pa grund av att utgiftstaket
endast 6kar med 11 miljarder kronor mellan 2012 och 2013 (se
tabell 52). Men det beror ocksd pa héga pensionsutbetalningar
som ir en f6ljd av hog upprikning av inkomstpensionerna.
Dessutom vixer den statliga konsumtionen snabbare 4n BNP,
bland annat genom fler platser inom utbildningssystemet och
Okade utgifter £6r polis och domstolar. Nista dr Skar utgiftstaket
med ungefir lika mycket som 1 ar, vilket innebér att utgiftstaket
som andel av BNP minskar med 0,8 procentenheter. Marginalen
till utgiftstaket f&r 2014 minskar ytterligare trots att de samlade
pensionsutbetalningarna vixer lingsammare da inkomstpension-
erna skrivs ner. I prognosen 6ver de takbegrinsade utgifterna
2014 ingér en ofinansierad 6kning av utgifterna motsvarande
8 miljarder kronor. Marginalen f6r 2014 motsvarar 2,3 procent
av de takbegrinsade utgifterna. Det innebir att marginalen ér
storre dn den grins som ges av regeringens riktlinjer for dr t+1,
som innebir att 1,5 procent av de takbegrinsade utgifterna be-
hoévs som sikerhetsmarginal £6r en ytterligare férsimrad kon-
junkturutveckling och den osikerhet som alltid finns i progno-
serna.

POSITIVT RESULTAT I KOMMUNSEKTORN SOM HELHET

Resultatet blir positivt i savil landstingen som primirkommu-
nerna fran och med 2012. Totala kommunsektorns resultat blir
dock ldgre i ar och nista dr i forhallande till 2012 (se diagram
206). Ar 2012 fick kommunsektorn en stor engangsutbetalning
fran AFA Forsakring pd ca 11 miljarder kronor. Resultatet i bade
primirkommuner och landsting ligger dirf6r pa en relativt hég
niva detta ar.

For 2014 prognostiserar Konjunkturinstitutet att ytterligare
3 miljarder kronor i ofinansierade atgirder tillférs kommunsek-
torn i form av hojda statsbidrag. Av dessa gir 1 miljard kronor
till landstingen och 2 miljarder kronor till primidrkommunerna. I
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Diagram 205 Marginal till utgiftstaket
vid prognostiserad finanspolitik

Miljarder kronor respektive procent av
takbegransade utgifter

80 —- - m o2 8
ls
---14
-2
O TGt — 0
97 99 01 03 05 07 09 11 13
=== Budgeteringsmarginal

— Budgeteringsmarginal i procent (hdger)

Kéllor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

Diagram 206 Resultat i
kommunsektorn exkl. extraordindra
poster

Miljarder kronor

B -

N gl .

00 ‘020 ‘o4 ‘06 ‘08 10 12 14
e KOMMmuner
== Landsting

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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prognosen ligger ocksa att landstingen kommer att h6ja den
genomsnittliga skatten med 3 6re nista 4.

Kommunsektorn som helhet uppfyller balanskravet under
prognosperioden. Aven sett till enskilda landsting och primé-
kommuner kommer en évervigande del av dem att klara balans-
kravet.7s

78 Enligt kommunernas och landstingens preliminara resultat 2012 fr8n Statistiska
centralbyrén var det 17 av landets 20 landsting och regioner som redovisade ett
positivt reslutat. For 2012 redovisade 94 procent av primarkommunerna positiva
resultat fore extraordinéra poster.



Utvardering av prognoserna for
2012 samt 1997-2012

Konjunkturinstitutets prognosprecision for 2012 var i linje med
den genomsnittliga precisionen bland elva prognosinstitut i Sve-
rige. Vidare var prognosprecisionen for 2012 éverlag ndgot
battre jamfort med den genomsnittliga precisionen under peri-
oden 1997-2012.

Inledning och sammanfattning

I Konjunkturinstitutets uppdrag ingar att redovisa och analysera
prognosprecisionen i Konjunkturinstitutets prognoser. Prognos-
precisionen ska ocksé jimforas med andra prognosinstituts,
diribland regeringens. Som ett led i det arbetet utfors arligen en
prognosutvirdering som publiceras i Konjunkturliget i mars.

Kapitlet inleder med ett avsnitt som beskriver hur Konjunk-
turinstitutets prognoser f6r 2012 har férdndrats mellan marspro-
gnosen 2011 och decemberprognosen 2012. Analysen visar att
prognoserna i bérjan av 2011 var alltfér optimistiska och revide-
rades ner relativt kraftigt frin och med hosten 2011. Den
frimsta orsaken till de f6r optimistiska prognoserna var att den
térnyade oron kring utvecklingen i euroomradet som tog fart
under sommaren 2011 inte f&rutsdgs.

I nésta avsnitt jimfors Konjunkturinstitutets prognoser for
2012 med tio andra svenska prognosinstitut. De flesta prognos-
institut 6verskattade systematiskt BNP-tillvixten och inflations-
takten medan arbetslésheten underskattades. Konjunktur-
institutets systematiska prognosfel (sa kallad bias) var i linje med
genomsnittet fér 6vriga prognosinstitut. Regeringen &verskat-
tade BNP-tillvixten mest medan man till skillnad frin Gvriga
institut inte hade nigot systematiskt fel f6r inflationstakten matt
med KPIF. Vidare utmirkte sig Svenskt niringsliv som hade
mycket sma systematiska prognosfel f6r baide BNP-tillvixt och
arbetsldshet.

Nir det giller prognosprecision £6r 2012 hamnade Konjunktur-
institutet i mittfaran bland prognosinstituten nir det giller BNP-
tillvixt, arbetsloshet och inflation.” Regeringen utmairkte sig
genom att ha sdmst prognosprecision f6r BNP-tillvixt men bist
prognosprecision for inflationstakten mitt med KPI.

I sista avsnittet jamférs Konjunkturinstitutets prognosprecis-
ion f6r perioden 1997-2012 med 6vriga prognosinstitut. De
systematiska prognosfelen, medelfelen, 4r relativt sma Gverlag.
BNP-tillvixten och inflationstakten har i genomsnitt Gverskat-

79 Skillnaderna i prognosprecision &r i allménhet sméa varfor en rangordning mellan
prognosinstitut inte ska dverdrivas. I jamforelsen har hansyn tagits till att
prognosinstituten publicerar prognoser vid olika tidpunkter. Fér en beskrivning av
metoden, se Andersson, M. och T. Aranki, “Prognosmakares formaga - vad brukar
vi utvérdera och vad vill vi utvardera?”, Penning- och valutapolitik, 2009:3,
Sveriges Riksbank.
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tats med 0,2 procentenheter per ar. Nir det giller prognosprecis-
ion sd paverkas resultaten i varierande grad av vilket ut-
virderingsmatt som anvinds.8 D4 medelabsolutfelet anvinds
som jamforelsematt hamnar Konjunkturinstitutet i mittfaran
bland prognosinstitut f6r BNP-tillvixt och arbetsléshet medan
prognosprecisionen ir bland de bésta t6r KPLst

Det giller i stora drag dven ndr rotmedelkvadratfelet anvinds
som jamforelsematt. Detta matt bestraffar stora prognosfel har-
dare och analysen 1 avsnittet visar att Konjunkturinstitutet till-
sammans med regeringen hade, relativt vriga prognosinstitut,
stora prognosfel 2007-2008. Sammantaget t6r de tvd matten pa
prognosprecision kan noteras att SEB:s prognosprecision var
bist for arbetsléshet medan Swedbanks prognosprecision var
bist f6r KPI-inflation. Fér BNP-tillvixt dr det inget enskilt pro-
gnosinstitut som sticker ut frin de Gvriga.

Konjunkturinstitutets prognoser for 2012

I detta avsnitt diskuteras de 8 prognoser f6r den ekonomiska
utvecklingen under 2012 som Konjunkturinstitutet har publice-
rat under 2011 och 2012. Tabell 53 redovisar dessa prognoser
och det forsta publicerade utfallet f6r 201252

FOR STOR OPTIMISM OM VARLDSKONJUNKTUREN

I borjan av 2011 sag tillvixten i virldsekonomin ut att fortsitta i
hog takt under 2011 och 2012. Aterhémtningen efter finanskri-
sen 2008—2009 fortsatte. Men under viren forvirrades utsikterna
for statsfinanserna i flera europeiska linder och efter sommaren
2011 stod det klart att tillvixtsvackan skulle bli varaktig. Tillvax-
ten gick ner i hela virldsekonomin och BNP foll kraftigt under
senare delen av 2011 och hela 2012 i de svirast drabbade lan-
derna.

Prognosen f6r BNP-tillvixten 2012 1 OECD-omradet revide-
rades ner fran knappt 3 procent i mars och juni 2011 till drygt

80 Prognoser tas fram for att utgéra ett underlag till beslutsfattare sdsom
regeringen, Riksbanken och arbetsmarknadens parter. Det finns flera matt, och
darmed definitioner, av prognosprecision. Vilket matt som bor anvandas for att
berdkna prognosprecision beror egentligen p& beslutsfattarens preferenser, men i
praktiken &r dessa normalt inte kdnda. Tva vanliga matt — medelabsolutfel och
rotmedelkvadratfel — anvénds hér i jamfdrelsen och definieras langre fram i kapit-
let. M3ttet medelabsolutfel innebar att prognosfel minskar prognosprecisionen pa
ett linjart satt. Det innebér att en &kning av prognosfelet fran tre till fyra procent-
enheter straffar prognosprecisionen lika mycket som en 6kning av prognosfelet fr&n
en till tv procentenheter. M8ttet rotmedelkvadratfel innebér i stéllet att prognosfel
minskar prognosprecisionen p8 ett icke-linjart satt. En 6kning av prognosfelet fran
tre till fyra procentenheter straffar d8 prognosprecisionen mer &n en dkning fr&n en
till tvd procentenheter.

81 Se fotnot 79.

82 For vissa variabler har utfall &nnu inte publicerats (timlén i hela ekonomin och
BNP i varlden). I tabellen redovisas d& Konjunkturinstitutets nuvarande prognos fér
utfallet som i detta skede vanligen &r mycket tréffséker. Statistiken for syssel-
sattning och arbetsldéshet 2010-2012 har reviderats sedan forsta utfallet publi-
cerades i januari 2013. Har anvands det forsta publicerade utfallet eftersom
prognoserna baserades p& dessa utfall. I det reviderade utfallet fér 2012 blev
arbetslosheten 8,0 procent. Jamfért med det utfallet blev underskattningen i
prognoserna nggot storre.
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Diagram 207 Prognoser for BNP i OECD

2 procent i augusti och sedan till ca 1,5 procent i december 2011 7 =707 <ot - tidpunkter

(se diagram 207). Under 2012 lig prognoserna kvar pé ca Procentuell férandring
1,5 procent vilket ocksa blev utfallet f6r BNP-tillvixten i 3.0 3.0
OECD-omridet. Motsvarande nedrevideringar gjordes av pro- ——
gnosen for BNP-tillvixten 1 hela virlden. Fran och med decem- s s
berprognosen 2011 har prognosen f6r virldskonjunkturen varit
mycket triffsiker. ]

Den svagare internationella utvecklingen paverkade efterfra- AR 1 | r20
gan pa svensk export markant. Prognosen for svensk exporttill-
vixt 2012 var ndstan 6 procent under forsta halvaret 2011 (se s e T 15
diagram 208). Nir virldsekonomin vinde ner igen reviderades
exportprognosen ner till 0,5 procent i december 2011 och ldg
kvar kring 1 procent under 2012, vilket var i linje med utfallet pa B T AN T AN TP AR TR R T AR TEART I
0,7 procent. e

Anm. Diagrammet visar de prognoser som Konjunk-
TRAFFSAKRA BNP-PROGNOSER SEDAN SLUTET AV 2011 turinstitutet gjort 2011 och 2012 fér 2012. Stapeln
11:1 avser prognosen i mars 2011, 11:2 avser

.. e . . . .. rognosen i juni 2011 o.s.v. t.o.m. december 2012.
Prognoserna f6r BNP-tillvixten 2012 var inledningsvis alltfér progne ) ) N
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

héga. De motiverades av ett ligt resursutnyttjande samtidigt som ) .
Diagram 208 Prognoser for export av

optimismen bland hushill och féretag var stor. Under somma- varor och tjanster 2012 vid olika
ren 2011 dimpades staimningsliget betydligt, framst till f6ljd av tidpunkter
.. . o Procentuell férandring
uppblossande oro for statsfinanserna i delar av euroomrédet. 60— 60
Prognosen fér BNP-tillvixten i Sverige 2012 reviderades ner ]
frin ca 3 procent till ca 2 procent i augusti och sedan yttetligare 501 I A ro0
till knappt 1 procent i december 2011 (se diagram 209). ao4 ] L 40
. R 1 30
AVEN INHEMSK EFTERFRAGAN SVAGARE AN VANTAT
. . ) 204 ] - 2.0
Hushallens foértroende £6r den ekonomiska utvecklingen foll —
brant under sommaren 2011, vilket paverkade hushillens kon- LR S N S debdedeeiuiutiutt 110 iy 1.0
sumtion och bostadsinvesteringarna. Prognosen f6r konsumt- 0.0 = gq
ionstillvixten 2012 reviderades ner fran knappt 4 procent i mars 0 ‘o
2011 ¢ll 1 procent i december (se diagram 210). Det visade sig Tl u2 us a2 22" 23 e
° . . . . | NOS
vara en ndgot for stor nedrevidering. Prognosen reviderades =
sedan upp till ca 1,5 procent vilket ocksé blev utfallet. Anm. Se anmirkning i diagram 207.
Bade bostadsinvesteringar och ndringslivets investeringar Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
kom att utvecklas svagare under 2012 4n vad som vintades i Diagram 209 Prognoser fér BNP 2012
botjan av 2011. Detta berodde bide pd den svagare virldskon- vid olika tidpunkter
. . . .. Procentuell foérandrin
junkturen och minskat inhemskt konsumentfértroende. Den 3r5 uet forandring 35
offentliga konsumtionen blev nigot starkare dn vintat, delvis
som en f6ljd av den svagare konjunkturutvecklingen med Skade S0 T r30
satsningar pd arbetsmarknadsatgirder. o5 L o5
Trots att exporten och inhemsk total efterfrigan (konsumt-

. . . - . il -20
ion och bruttoinvesteringar) under 2012 6kade 5 respektive
3 procentenheter lingsammare dn vidntat i bérjan av 2011, dkade 157 | | [ 15
BNP bara drygt 2 procentenheter laingsammare (se diagram 209). ;40 | | | | 1.0
Forklaringen dr att importen blev mycket svagare dn vintat.

. . . e e . .. 054 H - 0.5
Under forsta halvaret 2011 gjordes jaimférelsevis stora fel i im- ’—‘
portprognosen dven med hinsyn till den svagare efterfrgetill- 00 T o s i oL 0o 13 e 20
vaxten. == Prognos

- . . . . .1 — Utfall
Overskattningen av importutvecklingen i de tidigare progno-

Anm. Se anmarkning i diagram 207.

serna paverkade dven prognosen for bytesbalansen som var i} _ e
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 210 Prognoser for hushallens
konsumtion 2012 vid olika tidpunkter
Procentuell férandring

.0 -4.0
s L35
304 b 130
Pl L25
204 I -~ 20
150 ———————— _ L15
Lo = -10
05 m 05

Wil 112 113 14 121 12:2 ) 12:3 ' 12:4
== Prognos

— Utfall

Anm. Se anmarkning i diagram 207.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 211 Prognoser for
sysselsdttning 2012 vid olika
tidpunkter

Procentuell féréandring

T — 1.2
104 | -1.0
084 || L 0.8
064 T —__106
044 | [ s L 0.4
o24 b - ﬂ L Loz
0.0 —_ 0.0

B T G LECLELLELELS --0.2
-0.4 T T T T T T T -0.4
11:1 112 113 14 121 122 12:3 124
== Prognos
— Utfall

Anm. Se anmarkning i diagram 207.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 212 Prognoser for
arbetsloshet 2012 vid olika tidpunkter

Procent av arbetskraften

T -8
6- H -6
4 i -
24 H -2
0
11:1 0 11:2 0 11:3 0 114 1211 12:2 123 12:4
=== Prognos
— Utfall

Anm. Se anmarkning i diagram 207.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

alltfér svag. Overskottet blev drygt 7 procent av BNP 2012,
vilket kan jimforas med prognoserna frin férsta halvaret 2011
pa knappt 6 procent.

SVAGARE ARBETSMARKNAD MED HOGRE ARBETSLOSHET

Arbetsmarknaden péaverkades i mindre utstrdckning dn vintat av
den svagare konjunkturutvecklingen. Prognosen for sysselsatt-
ningsékningen 2012 sidnktes fran ca 1 procent ner till ndra noll
procent i december 2011 (se diagram 211). Trots att BNP-
utfallet blev i linje med prognosen frin denna tidpunkt 6verras-
kade sysselsittningen med att 6ka med 0,6 procent.

Efter att konjunkturavmattningen uppdagats under somma-
ren 2011 justerades prognosen for arbetslésheten upp till knappt
8 procent, vilket var i linje med utfallet 7,7 procent (se diagram
212). Aven om sysselsittningsprognoserna reviderades upp un-
der 2012 reviderades inte arbetsléshetsprognoserna ner eftersom
arbetskraften samtidigt 6kade snabbare 4n vintat.

Produktivitetstillvixten i niringslivet blev ligre nir efterfra-
gan utvecklades svagare och sysselsittningen starkare 4n vintat.
Lonedkningstakten 1 hela ekonomin enligt konjunkturlénesta-
tistiken blev trots den svagare arbetsmarknadsutvecklingen nist-
an exakt som vintat. Det beror delvis pd att 16neSkningstakten
under 2012 péverkas av de centrala avtalen som slots fOrsta
halviret 2011 da konjunkturavmattningen inte férutsags. Lo-
nedkningstakten dimpas med f6rdréjning och Konjunktur-
institutet har reviderat ner prognosen tér 2013. De totala arbets-
kostnaderna per timme i niringslivet 6kade dock langsammare
in vad prognoserna under 2011 visade. Detta matt pa arbets-
kostnader ir bredare och fangar andra kostnader for arbetskraft
in bara 16ner som exempelvis sociala avgifter och bonusar. Det
revideras ocksa kontinuerligt nir nya utfall f6r nationalriken-
skaperna publiceras.

TRAFFSAKRA INFLATIONSPROGNOSER

Inflationen mitt med KPIF blev 1 procent i genomsnitt under
2012, vilket bara dr nagot ldgre 4n de tidigaste prognoserna (se
diagram 213). Sett 6ver hela perioden har varken vixelkursen
eller energipriserna Gverraskat kraftigt, men variationen i dessa
faktorer bidrar till att férklara att prognoserna f6r KPIF-
inflationen i juni 2011 och mars 2012 reviderades upp. Den
frimsta anledningen till ndgot ligre inflation ar att efterfragan
utvecklats svagare. P4 marginalen bidrar dven sdnkningen av
restaurang- och cateringmomsen till att inflationen blev lidgre
under 2012 4n vad som f6rutsags i borjan av 2011.

MER EXPANSIV PENNINGPOLITIK

Under f6rsta halvan av 2011 sdg konjunkturaterhdmtningen ut
att fortsitta. Prognosen var da att Riksbanken skulle fortsitta
héjningarna av reporintan till 3 procent i slutet av 2012. Det var
mindre héjningar 4n vad som lig i Riksbankens prognoser vid



motsvarande tillfallen. Nir virldskonjunkturen vinde ner bor-
jade Riksbanken sinka rintan fran 2 procent i slutet av 2011.
Konjunkturinstitutet reviderade ner prognoserna for reporintan,
men kunde inte riktigt finga kraften i sinkningarna (se diagram
214).

SVAGARE KONJUNKTUR GAV SVAGARE
OFFENTLIGA FINANSER

Prognoserna for det finansiella sparandet 1 offentlig sektor har
successivt justerats ner i linje med den svagare konjunkturut-
vecklingen, men utfallet blev inda nagot ligre 4n prognosen i
slutet av 2012 (se diagram 215). Jamfért med tidigare ar har pro-
gnosen varit ovanligt triffsiker och Gverskattningen av sparan-
det i de tidigaste prognoserna kan till 6vervigande del forklaras
av en simre BNP-utveckling,
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Diagram 213 Prognoser for KPIF-
inflation 2012 vid olika tidpunkter

Procent

16— 1.6
14—  fe- - 1.4
1.24 H H — - 1.2
1.0+ i H i o f----- -1.0
0.8 H H H H -0.8
0.6 H H H H -0.6
0.4+ H H H H -0.4
0.2 H H H H 0.2
0.0 T T T T T T T 0.0

11:1 112 113 114 121 12:2 12:3 124

=== Prognos

— Utfall

Anm. Se anmarkning i diagram 207.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 214 Prognoser for repordntan
2012 vid olika tidpunkter (slutet av

aret)
Procent
3.5 e 35
3.0 Ty oo mmmmmmmmmmmmeees 3.0
2.5 - - - - 25
204 H H e 2.0
154 H 0 - 1.5
1.0 1.0
054 H o+ T 0.5
0.0 T T T T T 0.0

11 1120 113 14 121 122 123 12:4

=== Prognos

— Utfall

Anm. Se anmarkning i diagram 207.
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Diagram 215 Prognoser for offentligt
finansiellt sparande 2012 vid olika
tidpunkter
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Anm. Se anmarkning i diagram 207.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 53 Konjunkturinstitutets prognoser for 2012 publicerade under 2011 och 2012
Procentuell férandring, arsmedelvarde, om inte annat anges

BNP till marknadspris 3,1 2,9 1,9 0,6 0,4 0,7 1,3 0,9 0,8
BNP, kalenderkorrigerat 3,4 3,3 2,3 1,0 0,8 1,0 1,7 1,2 1,2
Hushallens konsumtionsutgifter 3,7 3,7 2,6 1,0 1,5 1,8 2,0 1,4 1,5
Offentliga konsumtionsutgifter 0,2 0,3 0,0 0,1 0,4 0,4 0,7 0,5 0,8
Fasta bruttoinvesteringar 9,0 8,9 6,6 2,5 1,4 4,9 3,9 3,3 3,4
Lagerinvesteringar? -0,2 -0,7 -0,9 -0,8 -0,9 -1,2 -0,9 -0,9 -1,1
Export 5,7 5,9 4,9 0,5 0,4 0,0 1,6 0,2 0,7
Import 7,0 6,3 4,7 -0,5 -0,1 0,1 0,9 -0,5 -0,1
Total inhemsk efterfrdgan 3,5 3,0 1,6 0,2 0,2 0,7 1,0 0,6 0,5
Bytesbalans? 5,7 5,7 6,1 7,6 6,9 6,5 6,9 6,9 7.1
Arbetade timmar?® 1,2 1,2 0,8 -0,1 0,2 0,7 0,4 0,4 0,6
Sysselsattning® 1,1 1,0 0,6 0,1 -0,2 0,3 0,4 0,6 0,6
Arbetsloshet*® 6,9 7,2 7,5 7,8 7,7 7,5 7,6 7,7 7,7
Timlén, hela ekonomin® 3,3 3,3 3,2 3,2 3,3 3,3 3,2 3,2 3,1
Arbetskostnad, naringslivet? 4,0 3,8 3,7 3,9 3,8 3,7 3,9 3,5 3,2
Produktivitet, naringslivet? 2,9 2,6 2,0 1,7 1,1 0,8 2,3 1,8 1,7
KPI 2,2 2,4 1,9 1,1 1,5 1,2 1,1 0,9 0,9
KPIF 1,3 1,6 1,3 1,2 1,4 1,1 1,1 1,0 1,0
Reporénta, arets slut’ 3,00 3,00 2,25 0,75 1,50 1,50 1,00 1,00 1,00
10-5rig statsobligationsrénta’ 4,1 3,9 2,9 2,0 2,1 1,8 1,7 1,6 1,6
Kronindex (KIX)® 104,6 105,2 106,4 1079 106,8 108,0 1055 106,2 106,1
Offentligt finansiellt sparande? 0,4 0,5 0,3 -0,4 -0,4 -0,1 -0,3 -0,5 -0,7
BNP, varlden® 4,5 4,5 4,2 3,4 3,5 3,5 3,4 3,2 3,1
BNP, OECD 2,8 2,8 2,2 1,4 1,4 1,5 1,6 1,5 1,4

LFoérandring i procent av BNP foreg8ende ar. 2 Procent av BNP. * Kalenderkorrigerad. * Prognosen mars 2011 avser aldersgruppen
16-64 &r. Ovriga prognoser och utfallet avser 8ldersgruppen 15-74 8r. ° Procent av arbetskraften. ° Enligt konjunkturléne-
statistiken. Ett vantevardesriktigt utfall for I6nedkningstakten 2012 publiceras forst i februari 2014. Har anvands déarfor KI:s
prognos i mars 2013 som approximation av utfallet. ’ Procent. ® Niv8, index 1992-11-18=100. ° Utfall finns &nnu inte. Har
anvands darfor KI:s prognos i mars 2013 som approximation av utfallet.

Anm.: I utfallskolumnen visas det forsta publicerade utfallet for heldret. (Detta géller dven sysselsattning och arbetsléshet som
normalt inte revideras men som fér 2012 har reviderats jamfért med de varden som visas i tabellen ovan.)

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



Jamfoérelse med andra prognosmakares
prognoser for 2012

Avsnittet ovan beskriver hur Konjunkturinstitutets prognoser
t6r 2012 har forhallit sig till utfallet. Ett sitt att f4 en mer full-
stindig bild av hur vil Konjunkturinstitutet har lyckats med sitt
prognosarbete f6r 2012 dr att jimféra med andra prognosinsti-
tuts prognosfel. I detta avsnitt redovisas sidana jimforelser for
nagra nyckelvariabler. Jimférelsen behandlar de prognoser fér
2012 som gjorts under 2011 och 2012 av totalt elva prognosin-
stitut. Dels redovisas ndgra olika beskrivande matt pa prognos-
precision, dels redovisas precisionsmatt som tar hansyn till skill-
nader i publiceringstidpunkt mellan prognosinstituten. De olika
prognosmakarna har publicerat olika minga prognoser under
denna tid.$3 Dessa och andra skillnader kan paverka resultaten.

PROGNOSINSTITUTEN GIJORDE LIKARTADE SYSTEMATISKA
PROGNOSFEL FOR 2012

I tabell 54 redovisas de olika prognosmakarnas medelfel f6r
ndgra nyckelvariabler 2012. For de flesta variablerna gjorde alla
prognosmakare systematiska prognosfel, och dessa systematiska
prognosfel hade samma tecken for alla prognosmakare. Samtliga
undersdkta prognosinstitut har 1 genomsnitt Gverskattat BNP-
tillvixten, KPI-inflationen och det offentligfinansiella sparandet
men underskattat bade sysselsittningstillviaxt och arbetslshet.
For timlénen dr resultaten ndgot mer blandade.

Diagram 216 visar de prognoser f6r BNP 2012 som Kon-
junkturinstitutet, regeringen och andra prognosmakare gjorde
under 2011 och 2012.3¢ De storsta genomsnittliga 6verskattning-
arna av BNP-tillvixten gjordes av regeringen, f6ljd av bland
annat Konjunkturinstitutet och Riksbanken, medan bland annat
Svenskt niringsliv och Nordea 6verskattade BNP-tillvixten i
betydligt mindre grad (se tabell 54).

For timlénen gjorde de flesta prognosinstitut i genomsnitt
sma prognosfel. Foér arbetsmarknadsvariablerna var underskatt-
ningarna sma for de flesta prognosmakare. Nir det giller offent-
ligfinansiellt sparande gjorde Riksbanken och regeringen de
stOrsta Overskattningarna. Konjunkturinstitutets éverskattning
var mindre, och den var ocksd mindre 4n genomsnittet for alla
prognosinstitut.

83 Exempelvis har Konjunkturinstitutet under denna tid publicerat &tta prognoser
medan regeringen har publicerat fyra prognoser. For regeringen anvands har bara
de regelbundna prognoserna i var- och budgetpropositioner, inte de prognos-
uppdateringar som d& och d& har offentliggjorts av Finansdepartementet mellan
dessa propositioner.

84 Se tabell 54 for en lista éver de prognosinstitut som visas i diagrammet.
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Utfall och prognosfel

Utfall avser i detta kapitel alltid det forst
publicerade utfallet for hela det aktuella &ret,
aven om reviderade utfall har publicerats eller
kommer att publiceras. (Angdende l6nesta-
tistik, se fotnot till tabell 53.)

Prognosfelet definieras har som utfallet
minus prognosen. Ett positivt prognosfel
innebar alltsd att ett prognosinstitut vid det
aktuella tillféllet har underskattat utfallet, och
ett negativt prognosfel innebdr en dverskatt-
ning.

Medelfelet ar det aritmetiska medelvardet av
prognosfelen fér prognoser gjorda under en

viss tidsperiod. Medelfelet visar hur mycket

prognoserna i genomsnitt avvikit fran utfallet.
Medelfelet & darmed ett matt pa om prognos-
institutets prognoser under den aktuella tiden
systematiskt under- eller 6verskattat utfallen.

Ma&tt pa prognosprecision

Medelabsolutfelet ar det aritmetiska medel-
vérdet av absolutbeloppen av prognosfelen for
prognoser gjorda under en viss tidsperiod.
Detta matt bortser alltsd fr&n om prognosfelen
ar positiva eller negativa.

Medelkvadratfelet &r det aritmetiska medel-
vardet av de kvadrerade prognosfelen for
prognoser gjorda under en viss tidsperiod.
Liksom medelabsolutfelet bortser detta matt
frdn om prognosfelen &r positiva eller nega-
tiva. Att felen i detta matt kvadreras innebar
att stora prognosfel bidrar mer &n proportion-
ellt till medelvardet, vilket inte &r fallet med
medelabsolutfelet.

Rotmedelkvadratfelet &r kvadratroten ur
medelkvadratfelet. Det innehaller alltsa
samma information som medelkvadratfelet
men &ar storleksmassigt jamférbart med medel-
felet och medelabsolutfelet.
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Diagram 216 Prognoser for BNP 2012

gjorda 2011 och 2012 av KI,

regeringen och andra prognosinstitut

Procentuell férandring
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Anm. Svart heldragen linje visar KI, svart

streckad linje visar regeringen, grda linjer visar
ovriga prognosinstitut. Punkten visar det forsta

utfallet.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 54 Medelfel for prognoser for 2012 publicerade under
2011 och 2012

Procentenheter

ESV -0,5 0,2 0,2 -0,0 -0,6 -0,1 -0,8
Reg -1,0 0,2 0,3 0,0 -0,5 0,0 -1,0
HUI -0,7 0,4 -0,8

KI -0,7 0,1 0,2 -0,1 -0,6 -0,2 -0,6
LO -0,4 0,1 0,1 -0,1 -0,7 -0,3 -0,4
NO -0,2 0,4 0,2 -0,2 -0,8 -0,4 -0,8
RB -0,6 0,1 0,4 -0,1 -0,8 -0,3 -1,2
SEB -0,5 0,0 0,5 -0,5 -0,7 -0,3 -0,8
SHB -0,6 0,3 0,1 0,0 -0,4 -0,1 -0,7
SN -0,1 0,1 0,0 -0,7 -0,5

SB -0,5 0,1 0,2 0,0 -1,0 -0,4 -0,9

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

Anm. Prognosinstituten ar Ekonomistyrningsverket (ESV), regeringen (Reg),
Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI), Landsorganisationen
(LO), Nordea (NO) Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt
naringsliv (SN), Swedbank (SB).

Variabeldefinitioner finns i tabell 53. Fér HUI har KI bara tillgéng till prognoser for
BNP-tillvaxt, arbetsléshet och KPI-inflation.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

SMA SKILLNADER I PROGNOSPRECISION
MATT MED MEDELABSOLUTFELET

Mitt med medelabsolutfelet (se tabell 55), som bortser frin om
prognosfelen dr positiva eller negativa och behandlar prognosfel
proportionellt, var precisionen i Konjunkturinstitutets prognoser
for samtliga variabler lika med, eller nagot bittre dn, medelvirdet
for samtliga prognosmakare. Fér BNP-tillvixten uppvisade de
flesta prognosmakare mycket likartade medelabsolutfel, med
undantag av regeringen som hade ett storre fel. Aven for ar-
betsmarknadsvariablerna och inflationen var spridningen 6verlag
liten, och Konjunkturinstitutets prognoser har uppvisat nagot
mindre medelabsolutfel 4n genomsnittet.

For det offentligfinansiella sparandet varierade medelabsolut-
felen mer mellan olika prognosinstitut, och f6r denna variabel
ger tabell 54 och tabell 55 nistan samma bild av prognosinstitu-
tens inbordes rangordning. Medelabsolutfelet var minst f6r LO
och storst f6r Riksbanken. Konjunkturinstitutets prognoser var
nédgot bittre 4n genomsnittet medan regeringens prognoser var
nagot samre.
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Tabell 55 Medelabsolutfel for prognoser for 2012
publicerade under 2011 och 2012

Procentenheter

ESV 0,9 0,5 0,3 0,2 0,6 0,2 0,8
Reg 1,2 0,6 0,4 0,1 0,5 0,1 1,0
HUI 0,8 0,4 0,8

KI 0,8 0,3 0,2 0,1 0,6 0,2 0,6
LO 0,9 0,4 0,3 0,2 0,7 0,3 0,4
NO 0,8 0,6 0,3 0,2 0,8 0,4 0,9
RB 0,7 0,3 0,4 0,1 0,8 0,3 1,2
SEB 0,7 0,3 0,5 0,5 0,7 0,3 0,8
SHB 0,8 0,4 0,2 0,1 0,4 0,2 0,7
SN 0,8 0,6 0,2 0,7 0,5

SB 0,8 0,4 0,3 0,1 1,0 0,4 0,9

Medelvérde 0,8 0,4 0,3 0,2 0,7 0,3 0,8

Anm. Prognosinstituten ar Ekonomistyrningsverket (ESV), regeringen (Reg),
Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI), Landsorganisationen
(LO), Nordea (NO) Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt
naringsliv (SN), Swedbank (SB).

Variabeldefinitioner finns i tabell 53. Fér HUI har KI bara tillgéng till prognoser for
BNP-tillvaxt, arbetsléshet och KPI-inflation.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

ROTMEDELKVADRATFELET STRAFFAR STORA FEL HARDARE
AN SMA FEL...

Medelabsolutfelen i tabell 55 behandlar varje enskilt absolut
prognosfel proportionellt. I rotmedelkvadratfelet, som visas i
tabell 56, kvadreras varje enskilt prognosfel. Stora positiva eller
negativa prognosfel bidrar dirfér mer dn proportionellt till rot-
medelkvadratfelet. I denna mening kan mattet sidgas "’bestraffa”
stora Gver- och underskattningar extra hart. I teoretisk litteratur
antas denna egenskap ofta vara en rimlig approximation av hur
prognosanvindare ser pa prognosfel. Dirfér anvinds ofta me-
delkvadratfelet i stillet f6r, eller som komplement till, medelab-
solutfelet 1 prognosutvirderingar.ss

...MEN GER EN LIKNANDE BILD SOM MEDELABSOLUTFELET

Spridningen mellan prognosinstitut 4r hir, liksom 1 tabell 55,
liten ndr det giller BNP-tillvixten, och skillnader mellan pro-
gnosinstituten ska tolkas med forsiktighet. Konjunkturinstitutet
ar dock det prognosinstitut som tappar mest i den inbérdes

85 Kvaliteten p8 en prognos beror pa vilka prognosfel som gérs och hur skadliga
dessa fel ar for de beslutsfattare som ska anvanda prognoserna som besluts-
underlag. Denna vérdering av prognosfel fangas upp av den sd kallade forlust-
funktionen. Om beslutsfattarna har en symmetrisk linjar forlustfunktion, vilket
innebér att skadan av ett prognosfel ar proportionell mot felets absoluta storlek, sa
avgor medelabsolutfelet vilken prognosmakare som gér de basta prognoserna. Om
forlustfunktionen i stéllet ar kvadratisk, vilket innebar att skadan 6kar med
kvadraten av prognosfelet, s& ar medelkvadratfelet det ritta méattet. Forlust-
funktionen &r dock ett teoretiskt begrepp. I praktiken kdnner man normalt inte till
den relevanta forlustfunktionen, som for 6vrigt inte behdver stamma med ndgon av
de tvd har beskrivna varianterna. Vid utvarderingar av prognoser gors darfor ett
implicit eller explicit antagande om vilken férlustfunktion som ska anvandas. Bada
de tvd ovan namnda matten och férlustfunktionerna kan ses som rimliga.
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rangordningen om jimforelsen f6r BNP-tillvixten gérs med
rotmedelkvadratfel i stillet f6r medelabsolutfel. Konjunktur-
institutet har alltsd gjort jimforelsevis méinga stora Gver- eller
underskattningar. Om jimforelsen gors med rotmedelkvadratfel
ar det bara regeringen som har ett stérre fel in Konjunktur-
institutet. Bide Konjunkturinstitutet och regeringen har alltsd i
genomsnitt storre kvadrerade prognosfel dn de andra. Nir det
giller arbetsmarknadsvariablerna sker inga storre fordndringar i
rangordningen, och detsamma giller f6r inflationen och f6r det
offentligfinansiella sparandet. Fér alla andra beskrivna variabler
in BNP-tillvixten uppvisar Konjunkturinstitutets prognoser ett
rotmedelkvadratfel som ir lika med, eller mindre dn, genomsnit-
tet for samtliga prognosinstitut.

Tabell 56 Rotmedelkvadratfel for prognoser féor 2012
publicerade under 2011 och 2012

Procentenheter

ESV 1,1 0,5 0,4 0,2 0,8 0,3 1,2
Reg 1,6 0,6 0,6 0,1 0,6 0,1 1,3
HUI 1,1 0,5 1,0

KI 1,2 0,4 0,4 0,2 0,8 0,3 0,7
LO 1,2 0,4 0,3 0,2 0,8 0,3 0,4
NO 1,0 0,7 0,5 0,2 1,1 0,5 1,3
RB 0,9 0,3 0,5 0,1 1,0 0,4 1,4
SEB 0,9 0,4 0,7 0,5 0,9 0,4 1,0
SHB 1,0 0,5 0,4 0,1 0,6 0,2 0,9
SN 1,0 0,7 0,3 1,0 0,7

SB 0,9 0,5 0,4 0,1 1,1 0,5 1,0

Medelvéarde 1,1 0,5 0,4 0,2 0,9 0,4 1,0

Anm. Prognosinstituten &r Ekonomistyrningsverket (ESV), regeringen (Reg),
Handelns utredningsinstitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI), Landsorganisationen
(LO), Nordea (NO) Riksbanken (RB), SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt
naringsliv (SN), Swedbank (SB).

Variabeldefinitioner finns i tabell 53. Fér HUI har KI bara tillgdng till prognoser for
BNP-tillvéxt, arbetsloshet och KPI-inflation.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

SKILLNADER I PROGNOSHORISONT
KAN PAVERKA RESULTATEN

De jimférelser som redovisas ovan utgir frin de observerade
prognosfelen, det vill sdga skillnaden mellan utfall och prognos
vid varje tillfdlle. En forutsittning for att sidana jaimforelser ska
bli rittvisande 4r att alla prognosmakare har tillgdng till samma
information nér prognoserna gors. Om prognoserna till exempel
ar gjorda med olika prognoshorisont, det vill siga olika lang tid
tore utfallet, uppfylls inte detta villkor. Prognoser gjorda nirmare
utfallet kan anvinda senare tillginglig information i form av
olika indikatorer och andra bedémares prognoser.

For att minska effekterna av sidana skillnader i informations-
tillgdngen mellan olika prognosmakare redovisas nedan justerade



mitt pa prognosernas avvikelser berdknade med en metod ut-
vecklad av Riksbanken.ss Metoden bygger pa en statistisk modell
dir man samtidigt férsoker skatta dels betydelsen av midngden
tillgéinglig information, dels det enskilda prognosinstitutets pre-
cision. Detta sker genom att man modellerar prognosernas abso-
lutfel eller kvadratfel som en funktion av prognoshorisonten.s’

I de fdljande diagrammen visas modelljusterade medelabso-
lutfel och medelkvadratfel f6r olika prognosinstituts prognoser
t6r BNP-tillvixt, arbetsloshet och inflation.8 De justerade mat-
ten redovisas som avvikelser frin medelvirdet berdknat pa alla
prognosinstitut. En negativ stapel innebdr saledes att prognos-
makaren i friga hade en bittre justerad prognosprecision 4n
genomsnittet for prognosinstituten 2012, och vice versa. Stap-
larnas hojd dr inte direkt jimférbar med virdena i tabell 54, ta-
bell 55 och tabell 56 ovan, men de olika institutens inbordes
rangordning kan jimforas.

LITEN EFFEKT AV PROGNOSHORISONTEN
FOR BNP-PROGNOSERNA FOR 2012

De justerade matten f6r BNP-tillvixtprognoser avseende 2012
visas 1 diagram 217. Den bild som ges av det justerade medelab-
solutfelet 1 diagrammet uppvisar likheter med motsvarande oju-
sterade matt i tabell 55. Konjunkturinstitutets placering i f6rhal-
lande till andra prognosmakare framstir dock som nagot simre
mitt med det justerade medelabsolutfelet 4n med det ojusterade
mittet, och som nagot simre dn genomsnittet. Férindringen f6r
Konjunkturinstitutets prognoser blir mindre om man i stillet f6r
medelabsolutfelet anvinder det justerade medelkvadratfel 1 dia-
gram 217 och jimfér med motsvarande ojusterade maitt i tabell
56.

Sammanfattningsvis gjordes de storsta prognosfelen for
BNP-tillvixten 2012 i regeringens prognoset, oavsett vilket av de
tva avvikelsematten man anvinder och oavsett om man justerar
tor prognoshorisonten eller inte. Swedbank, SEB, Riksbanken
och Nordea har relativt sma justerade prognosfel f6r BNP-
tillvixten. Konjunkturinstitutets avvikelser ligger nira genom-
snittet for samtliga institut. Det fortjanar dter att framhallas att
skillnaderna mellan prognosmakarna dr sma. Det skiljer ca 0,5
procentenheter mellan det stérsta och det minsta justerade me-
delabsolutfelet f6r BNP-tillvixten 2012.

86 Metoden beskrivs i Andersson, M. och T. Aranki, “Prognosmakares férm8ga - vad
brukar vi utvardera och vad vill vi utvardera?”, Penning- och valutapolitik, 2009:3,
Sveriges Riksbank.

87 Prognoshorisonten &r en approximation foér informationsmangden som har vissa
brister. Exempelvis kan tv8 prognoser publiceras nara varandra i tiden, men om det
i mellantiden kommit viktig ny information, till exempel i form av ett nytt utfall fér
nationalrékenskaperna, kan den senare publicerade prognosen ha ett betydande
informationsovertag. Det bor ocksa papekas att metoden inte tar hansyn till den
eventuella effekten av att olika prognosmakare gor olika manga prognoser per ar.

88 1 den historiska prognosdatabas som anvénds for att skatta den statistiska

modellen finns prognoser for BNP-tillvaxt, arbetsloshet och KPI-inflation frén sam-
ma prognosinstitut som i tabell 54-56 ovan, férutom for ESV.
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Diagram 217 Justerat medelabsolutfel
och medelkvadratfel for BNP-tillvaxt
2012

Avvikelse fr&n medelvérdet, procentenheter

0.60 -

Reg HUI KI ' LO' NO' RB SEB' SHB' SN ' SB
== Medelabsolutfel
wm Medelkvadratfel (hoger)

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 218 Justerat medelabsolutfel
och medelkvadratfel for arbetsloshet
2012

Avvikelse fr&n medelvérdet, procentenheter

0.20 pmmmmmmmmmmmmmemm e - 0.40

0.10+ L0.20

0.00 - 0.00
-0.10- L-0.20
-0.20 0.40

Reg HUI' KI ' LO NO RB SEB'SHB' SN SB
=== Medelabsolutfel
w Medelkvadratfel (hdger)

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 219 Justerat medelabsolutfel
och medelkvadratfel for KPI-inflation
2012

Avvikelse fr&n medelvérdet, procentenheter
037 - 0.6
0.2
0.1

0.0+

-0.1+

Reg HUL' KI ' LO NO' RB SEB'SHB SN ' SB
=== Medelabsolutfel
wm Medelkvadratfel (hoger)

Kélla: Konjunkturinstitutet.

ARBETSLOSHETSPROGNOSERNA FOR 2012 VAL SAMLADE

Inte heller nir det giller arbetsléshetsprognoserna innebir juste-
ringen av medelabsolutfel respektive medelkvadratfel med hin-
syn till prognoshorisonten att bilden fran tabell 55 respektive
tabell 56 dndras pd ndgot avgdrande sitt. Konjunkturinstitutets
justerade avvikelsemitt har legat strax under, och regeringens
strax Over, genomsnittet for alla prognosmakare (se diagram
218). Det skiljer dock inte mer 4n ca 0,3 procentenheter mellan
det storsta justerade medelabsolutfelet (SEB) och det minsta
(Swedbank), sd skillnaderna i precision 4r i de flesta fall ytterst
sma.

NAGOT STORRE SPRIDNING BLAND
INFLATIONSPROGNOSERNA

Aven f6r inflationsprognoserna avseende 2012 ger de justerade
mitten (se diagram 219) en bild som vil liknar de ojusterade
resultaten i tabell 55 och tabell 56. Konjunkturinstitutets pro-
gnoser uppvisar avvikelsemitt som dr nigot bittre d4n genom-
snittet. Regeringens prognoser for inflationen 2012 har uppvisat
klart mindre fel 4n genomsnittet.

INGET PROGNOSINSTITUT BAST PA ALLT 2012

Enligt diagrammen med de justerade avvikelsemdtten har ingen
prognosmakare haft minst avvikelser for alla de tre nyckelvariab-
lerna. Prognosmakare som uppvisar sirskilt sma medelabsolutfel
eller medelkvadratfel f6r ndgon av variablerna 2012 uppvisar
samtidigt tydligt sdmre resultat f6r minst en av de andra tva vari-
ablerna.

Jamftoérelse med prognoser for 1997-2012

Tabellerna och diagrammen i féregdende avsnitt beskriver hur
Konjunkturinstitutets och andra prognosinstituts prognoser fér
2012 forhallit sig till utfallet. For att kunna bedéma om prognos-
felen f6r 2012 varit sarskilt stora eller smé kan det vara virdefullt
att sdtta dem i relation till motsvarande resultat Sver en lingre
tidsperiod. Om man vill jimf6ra olika prognosinstituts traffsa-
kerhet kan det ocksa vara av virde att studera en lingre tidspe-
riod eftersom effekterna av rena tillfilligheter minskar, till exem-
pel nir det giller prognostidpunkter.s

I tabell 57 redovisas samma avvikelsematt som i tabell 54, ta-
bell 55 och tabell 56 men for tidsperioden 1997—2012 och enbart
for BNP-tillvaxt, arbetsloshet och KPI-inflation.

89 Samtidigt p&verkas d& jamforelsen av att den inkluderar relativt gamla prognoser
i jamforelsen som inte nédvandigtvis speglar prognosmakarnas aktuella férm8ga.



Tabell 57 Medelfel, medelabsolutfel och rotmedelkvadratfel
for prognoser for 1997-2012

Procentenheter

Reg -0,3 1,2 1,9 0,1 0,5 0,8 -0,1 0,5 0,8
HUI -0,2 1,1 1,8 0,0 0,5 0,7 -0,2 0,5 0,8
KI -0,4 1,1 1,9 0,1 0,5 0,8 -0,1 0,5 0,8
LO -0,3 1,3 1,9 0,0 0,6 0,8 0,0 0,5 0,8
NO -0,3 1,1 1,7 0,1 0,5 0,7 -0,2 0,6 0,9
RB -0,3 1,1 1,8 0,0 0,5 0,8 -0,2 0,5 0,9
SEB -0,2 1,1 1,7 0,1 0,4 0,6 -0,3 0,5 0,8
SHB -0,4 1,2 1,9 0,0 0,5 0,8 -0,3 0,6 0,9
SN 0,1 1,3 1,9 -0,1 0,5 0,8 -0,2 0,6 0,8
SB -0,1 1,6 2,2 -0,2 0,6 09 -0,1 0,6 0,8
Medel-

viarde -0,2 1,2 1,9 0,0 0,5 08 -0,2 0,5 0,8

Anm. MF = medelfel, MAF = medelabsolutfel, RMKF = rotmedelkvadratfel.

Prognosinstituten ar regeringen (Reg), Handelns utredningsinstitut (HUI),
Konjunkturinstitutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NO) Riksbanken (RB),
SEB, Handelsbanken (SHB), Svenskt naringsliv (SN), Swedbank (SB).

Variabeldefinitioner finns i tabell 53.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

KI OCH ANDRA OVERSKATTADE BNP MER AN
GENOMSNITTLIGT 2012

De flesta prognosmakare har 6verskattat BNP-utvecklingen mer
1 sina prognoser f6r 2012 4n vad de gjort i genomsnitt under
perioden 1997-2012. Mitt som medelvirdet 6ver alla pro-
gnosmakare uppvisade prognoserna f6r BNP-tillvixten ett stérre
medelfel f6r 2012, —0,5 procentenheter (se tabell 54), 4n for
perioden 1997-2012 i genomsnitt, —0,2 procentenheter (se tabell
57). Motsvarande skillnad giller f6r Konjunkturinstitutets pro-
gnoser. For regeringens BNP-prognoser var skillnaden mellan
2012 och det historiska genomsnittet 4nnu storre.

Overskattningarna av BNP-tillvaxten 2012 har alltsa 6verlag
varit relativt stora. For alla instituts prognoser giller trots det att
medelabsolutfelen och rotmedelkvadratfelen, som bortser frin
prognosfelens tecken, varit mindre eller lika stora £f6r 2012
(tabell 55 respektive tabell 56) 4n de varit i genomsnitt 1997—
2012 (tabell 57).

ARBETSLOSHETEN UNDERSKATTADES MER AN VANLIGT
AV DE FLESTA INKLUSIVE KI 2012

Aven f6r arbetslésheten har de flesta prognosmakare uppvisat
storre systematiska fel (medelfel) f6r 2012 4n det historiska ge-
nomsnittet. Det giller 4ven Konjunkturinstitutet och regeringen.
De flesta prognosmakare uppvisar for Gvrigt sma systematiska
fel 1 arbetsloshetsprognoserna sett 6ver den lingre tidsperioden,
och mitt som genomsnitt Gver alla prognosmakare 1997-2012
ar medelfelet noll.

Konjunkturldget mars 2013 133



134 Utvéardering av prognoserna for 2012 samt 1997-2012

Diagram 220 Justerat medelabsolutfel
och medelkvadratfel for BNP-tillvaxt,
1997-2012

Avvikelse frdn medelvardet, procentenheter
0.10+

0.05+

0.00 -

-0.05

-0.10

Reg HUL' KI ' LO ' NO RB SEB SHB' SN ' SB
=== Medelabsolutfel
wm Medelkvadratfel (hdger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 221 Justerat medelabsolutfel
och medelkvadratfel for arbetsloshet,
1997-2012

Avvikelse frdn medelvardet, procentenheter

0.08 1 -0.20
0.04- L0.10
0.00- L 0.00

-0.04+ L-0.10

-0.08+ L-0.20

-0.12 -0.30

Reg HUL' KI ' LO NO RB SEB'SHB' SN ' SB
=== Medelabsolutfel
wm Medelkvadratfel (hdger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Trots jamforelsevis stora systematiska fel dr medelabsolutfel
och rotmedelmedelkvadratfel f6r ndstan alla prognosmakare
ndgot mindre 2012 4n det historiska genomsnittet £6r arbetslés-
hetsprognoserna.

INFLATIONEN 2012 OVERSKATTADES BETYDLIGT MER AN
GENOMSNITTLIGT AV KI OCH ANDRA

Alla prognosinstitut utom LO har i genomsnitt Gverskattat KPI-
inflationen under perioden 1997-2012. Overskattningarna for
2012 dr dock storre dn de historiska genomsnitten. I de flesta fall
ar skillnaden betydande, sa dven f6r Konjunkturinstitutet och
regeringen.

De flesta institut uppvisar ocksa storre medelabsolutfel och
rotmedelkvadratfel f6r inflationen 2012 4n genomsnittet f6r
1997-2012. F6r Konjunkturinstitutet ligger medelabsolutfelet
och rotmedelkvadratfelet f6r 2012 dock 1 linje med det historiska
snittet, och regeringens inflationsprognoser uppvisar ett ndgot
mindre rotmedelkvadratfel 2012 jimfért med genomsnittet for
hela perioden 1997-2012.

JUSTERING FOR PROGNOSHORISONTEN PAVERKAR
BILDEN 1997-2012

Sett till hela perioden 1997-2012 har Konjunkturinstitutet i ge-
nomsnitt 6verskattat BNP-tillvixten med 0,4 procentenheter,
vilket 4r mer 4n de flesta andra prognosinstitut och mer dn ge-
nomsnittet for instituten (tabell 57). Konjunkturinstitutets me-
delabsolutfel dr diremot ligre 4n medelvirdet, och rotmedel-
kvadratfelet 4r genomsnittligt.

Om man anvinder de justerade versionerna av medelabsolut-
fel och medelkvadratfel, f6r att ta hdnsyn till skillnader i pro-
gnostidpunkt, dndras bilden ndgot f6r BNP-tillvixten (se dia-
gram 220). Mitt med det justerade medelabsolutfelet ir Kon-
junkturinstitutets prognosprecision nira genomsnittet for pro-
gnosmakarna, medan det justerade medelkvadratfelet indikerar
att Konjunkturinstitutet dr simre 4n genomsnittet och har haft
sdmst prognosprecision dven om skillnaderna dr sma jAmfort
med flera andra institut. Aven andra prognosmakares relativa
position i rangordningen férdndras vid bytet av matt, men i
mindre utstrickning.

Nir det giller arbetsléshetsprognoserna visar de ojusterade
maitten och det justerade medelabsolutfelet att Konjunktur-
institutets prognoser haft en precision i linje med genomsnittet
f6r prognosinstituten 1997-2012 (se tabell 57 respektive diagram
221). Mitt med det justerade medelkvadratfelet har dock Kon-
junkturinstitutets prognoser varit simre 4n genomsnittet (se
diagram 221).

Precisionen i Konjunkturinstitutets inflationsprognoser ar
enligt métten i tabell 57 i linje med det historiska genomsnittet
fér prognosmakarna. Justering for prognoshorisonten ger olika
resultat beroende pa vilket métt som anvinds (se diagram 222).



Det justerade medelabsolutfelet f6r Konjunkturinstitutets inflat-
ionsprognoser dr betydligt bittre 4n medelvirdet f6r prognosin-
stituten, medan det justerade medelkvadratfelet 4r ndrmare me-
delvirdet.

STOR EFFEKT AV ENSKILDA AR

En tolkning av de justerade matten f6r perioden 1997-2012 ir
att Konjunkturinstitutet f6r vissa enskilda dr, efter att hinsyn
tagits till prognostidpunkterna, gjort prognosfel f6r BNP-tillvaxt
och arbetsléshet som dr relativt stora jimfort med andra pro-
gnosmakare. Stora prognosfel tillmits som tidigare nimnts
storre vikt 1 medelkvadratfelet 4n i medelabsolutfelet vilket gor
att bilden baserad pa medelkvadratfelet under dessa férhallanden
kan skilja sig kraftigt frin medelabsolutfelet. Exempelvis kan
konstateras att Konjunkturinstitutets prognoser f6r BNP-
tillvixten 2007 och 2008 vid de flesta prognostidpunkter lag
hogre dn de flesta andra institut, medan utfallet blev betydligt
ligre 4n vad i stort sett alla prognosmakare férutsett (se diagram
223 och diagram 224)». Konjunkturinstitutets prognostel for
dessa tva ar var didrmed stora relativt andra prognosinstitut, och
de bidrar kraftigt till Konjunkturinstitutets medelkvadratfel f6r
petioden 1997-2012.

Aven andra prognosinstituts relativa position i jimférelsen
mellan institut paverkas av valet av precisionsmatt. Bland annat
framstar regeringens BNP-prognoser och Riksbankens KPI-
prognoser i olika dager beroende pd om det justerade medelab-
solutfelet eller det justerade medelkvadratfelet anvinds.

For samtliga tre variabler méste dock framhallas att skillna-
derna i justerade avvikelsematt mellan olika prognosmakare ir
mycket sma. Nir hinsyn tagits till publiceringstidpunkten dter-
stdr inte sd stor variation mellan de olika prognosinstituten i
genomsnitt.

9% Se tabell 57 foér en lista éver de prognosinstitut som visas i diagrammen.
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Diagram 222 Justerat medelabsolutfel
och medelkvadratfel for KPI-inflation,
1997-2012

Avvikelse fr&n medelvardet, procentenheter
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 223 Prognoser for BNP 2007
gjorda 2006 och 2007 av KI,
regeringen och andra prognosinstitut
Procentuell férédndring

-4

-3
T )
. L 1
0 0
-1 . . -1

2006 2007

Anm. Svart heldragen linje visar KI, svart
streckad linje visar regeringen, graa linjer visar
ovriga prognosinstitut. Punkten visar det forsta
utfallet vid tiden fér dess publicering.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 224 Prognoser for BNP 2008
gjorda 2007 och 2008 av KI,
regeringen och andra prognosinstitut
Procentuell férandring

4- -4
34 L3
24 L2
14 L1
0 —0
1 . —-1

2007 2008

Anm. Se anmarkning till diagram 223.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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