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

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik ver féretagens och hushal-
lens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturbarome-
tern gors 1 alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturldget ir frimst en prognos for svensk och internationell ekonomi,
men innehdller ockséd djupare analyser av aktuella makrockonomiska frigor. Konjunkturliget
publiceras fyra ginger per ir. The Swedish Economy ir den engelska dversittningen av
delar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi vatje ar de samhaillsekonomiska
forutsittningarna fér I6nebildningen.

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

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

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

I Konjunkturldget juni 2016 presenteras en prognos fér den ekonomiska utvecklingen
2016—2017 i Sverige och i omvirlden. Dirtill gér Konjunkturinstitutet ett scenario f6r
utvecklingen 2018—2025, varav perioden 2018—2020 beskrivs i rapporten. Scenariot f6r
hela perioden 2016—2025 finns att himta pd Konjunkturinstitutets webbplats,
www.konj.se.

I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med de bedémningar som presenterades
1 mars 2016.

Arbetet med Konjunkturldget har letts av prognoschef Jesper Hansson. 1 berdkningarna
har inkommande statistik beaktats till och med den 15 juni 2016.

Mats Dillén
Generaldirektor
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Sammanfattning

Hogkonjunktur rader i den svenska ekonomin. Den expansiva
ekonomiska politiken bidrar till att konjunkturen forstarks ytter-
ligare ndgot framover. Sysselsittningen fortséitter att 6ka snabbt
och arbetslosheten faller tillbaka till 6,3 procent ndsta ar. Ar-
betsmarknaden ar dock tudelad och arbetslosheten ar fortsatt
mycket hog bland lagutbildade och utlandsfédda. Det stora anta-
let flyktinginvandrare gor utmaningen &n storre och det kommer
att krdvas stora insatser for att forbattra integrationen. Det finns
inget utrymme for ofinansierade finanspolitiska satsningar de
narmaste dren. Hogkonjunkturen och det finanspolitiska ram-
verket talar i stillet for att finanspolitiken bor stramas &t redan
2017.

Den svenska ekonomin gir in i en hégkonjunktur i ar. Efter den
mycket starka avslutningen pé fjoldret vixlade BNP-tillvixten
ner till 0,5 procent det forsta kvartalet i dr (se diagram 1). In-
bromsningen var vintad eftersom tillfilliga faktorer drev upp
exporten det sista kvartalet i fjol. Exporten foll dirfor tillbaka
det forsta kvartalet i 4r och tillvixten drevs i stillet av en stark
utveckling av hushéllens konsumtion och investeringarna. In-
kommande statistik och indikatorer f6r niringslivet och hushal-
len pekar sammantaget pa att BNP fortsitter att vixa i ungefar
samma takt under innevarande kvartal och nista kvartal. Resurs-
utnyttjandet i ekonomin fortsitter ddrmed att stiga nagot.

DEN GLOBALA KONJUNKTUREN FORSTARKS LANGSAMT

Aterhimtningen i virldsekonomin gir fortsatt trogt. Detta av-
speglas bland annat i att den globala industriproduktionen i det
nirmaste har stagnerat och att den globala varuhandeln har
minskat den senaste tiden (se diagram 2). BNP-tillvixten i
OECD-linderna bromsar in nigot i 4r, samtidigt som utveckl-
ingen i nagra storre tillvixtekonomier, till exempel Brasilien och
Ryssland, himmas av laga ravarupriser och strukturella problem
(se diagram 3). Den globala konjunkturen fortsitter trots detta
att fOrstirkas nagot i ar.

En viktig drivkraft f6r aterhimtningen i OECD-linderna ér
den expansiva penningpolitiken. Lagt resursutnyttjande och
fallande ravarupriser har bidragit till att inflationen har varit lig
de senaste aren och att den blir lig ocksa i ar. Ravarupriserna har
dock bottnat och ir pa vig uppit igen. Tillsammans med ett
stigande resursutnyttjande medfor detta att inflationen blir be-
tydligt hogre nista ar, och sammantaget f6r OECD-linderna nér
den upp till 2,0 procent (se diagram 4). Stigande inflation bidrar
till att centralbanken i USA fortsitter att héja styrrintan fram-
Over, dven om den senaste tidens relativt svaga arbetsmarknads-
utveckling g6r att nista hojning skjuts fram till efter sommaren.
I euroomradet har aterhimtningen inte kommit lika lingt och
ECB avvaktar dirfér med att héja rintan till 2018 (se diagram 5),

Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP

Index medelvarde=100, manadsvarden
respektive procentuell férandring,
sdasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 2 Global varuhandel och

industriproduktion
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Kalla: CPB Netherlands Bureau for Economic
Policy Analysis.

Diagram 3 BNP i varlden, OECD och
tillvaxtekonomierna
Procentuell férandring
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Diagram 4 Konsumentpriser
/&rlig procentuell férandring, m8nadsvéarden
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Kallor: OECD, nationella kédllor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 5 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kallor: ECB, Federal Reserve, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 BNP-gap, KPIF och
repordnta
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Kéllor: SCB, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

trots att inflationen stiger till nira ECB:s mal redan mot slutet av
2017. ECB vill pa detta vis, liksom Riksbanken, forsikra sig om
att inflationen verkligen nar upp till malet.

BREXIT OROAR

Riskerna for en svagare konjunkturutveckling i omvirlden do-
minerar. Den kreditdrivna tillvixten i Kina utgér fortfarande ett
orosmoment, dven om den senaste tidens stimulansatgirder fran
regeringen innebdr att riskerna f6r en drastisk konjunktur-
forsvagning pa kort sikt har minskat ndgot.

Om den stundande folkomréstningen i Storbritannien resul-
terar i att landet viljer att limna EU, kommer detta att ge av-
tryck pd den internationella konjunkturutvecklingen. Stérst blir
effekterna pa den brittiska ekonomin, dir ett betydande pro-
duktionsbortfall kan vintas. Fér Sveriges del blir de direkta ef-
fekterna via utrikeshandeln relativt smd. Den storsta risken f6r
svensk del utgdrs i stillet av den turbulens som kan uppstd pa
finansiella marknader innan Storbritanniens nya relationer med
omvirlden dr faststillda (se rutan ”Vad hinder om Storbritan-
nien limnar EU?”).1

EFTER SJU SVARA AR RADER HOGKONJUNKTUR

De senaste sju arens ligkonjunktur 1 Sverige forbyts i ar till en
hégkonjunktur (se diagram 6). Den expansiva ekonomiska poli-
tiken 4r en viktig faktor bakom dterhimtningen. Lagrintepoliti-
ken har stimulerat inhemsk efterfrigan och samtidigt hallit nere
virdet pa kronan, vilket gynnat exporten.

Aterhimtningen i den globala ekonomin och den relativt
svaga kronan bidrar till att exporten fortsitter att vixa i ar och
nista ar, men inhemsk efterfrigan 4r fortfarande en avgdrande
drivkraft for tillvixten. Den offentliga konsumtionen &kar kraf-
tigt i ar (se diagram 7), framfor allt som en f6ljd av stora utgifter
tor flyktingmottagandet. Trots att inflédet av flyktingar nu fallit
tillbaka fortsitter de offentliga konsumtionsutgifterna att ka
jimforelsevis snabbt nista ar, bland annat eftersom antalet ildre
och yngre i befolkningen stiger relativt snabbt.

Den demografiska utvecklingen férstirker dessutom beho-
ven av offentliga investeringar och investeringar i bostider.
Trots den stora uppgangen i bostadsinvesteringarna de senaste
tvd dren 4r de fortfarande f6r sma for att rada bot pa bostads-
bristen. For att lyckas med detta krivs dtgirder som driver pa
nyproduktionen ytterligare och som leder till att det befintliga
bestandet av bostader anvinds effektivare. Samtidigt medfor den
allt starkare konjunkturen att niringslivets Ovriga investeringar
Okar kraftigt. Investeringarna dr ddrmed en viktig drivkraft for
tillvixten i ar. Detsamma giller £6r hushdllens konsumtion. En
fortsatt stark utveckling pd arbetsmarknaden och det laga rinte-

11 Konjunkturinstitutets prognos antas att britterna rostar for att stanna kvar i EU.



liget innebir att hushallen 6kar konsumtionen snabbt (se dia-
gram 8).

Sammantaget innebdr detta att BNP vixer med 3,6 procent i
ar (se tabell 1). Hogkonjunkturen forstirks ytterligare nagot
nista ar, trots att tillvixten ddmpas. De offentliga utgifterna f6r
flyktingmottagandet 6kar d4 inte lika snabbt och hushallens
konsumtion vixer lingsammare nir de reala inkomsterna ut-
vecklas svagare. Dessutom himmar den tilltagande bristen pa
kompetent arbetskraft 1 byggindustrin tillvixten i bostads-
investeringarna.

UTMANINGAR PA ARBETSMARKNADEN

Sysselsdttningen har 6kat snabbt de senaste dren och olika indi-
katorer pekar pa att uppgangen fortsitter med oférminskad
styrka under loppet av 2016. Efterfragan pa arbetskraft fortsitter
att 6ka relativt snabbt 2017 och 2018, men en tilltagande brist pd

Tabell 1 Nyckeltal
Procentuell férandring om inget annat anges

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

BNP till marknadspris 2,3 4,2 3,6 2,1 1,8 1,5 1,9
BNP per invénare i3 31 24 06 05 04 0,7
BNP, kalenderkorrigerad 2,4 3,9 3,4 2,3 1,9 1,6 1,7

BNP i varlden 3,4 3,1 3,1 3,5 3,8 3,8 3,8
Bytesbalans! 4,2 4,8 4,9 4,5 4,3 4,0 3,9
Arbetade timmar? 1,8 1,0 2,1 1,5 1,0 0,3 0,2
Sysselsattning 1,4 1,4 1,6 1,4 0,9 0,5 0,4
Arbetsléshet® 7,9 7,4 6,9 6,3 6,3 6,4 6,6
Arbetsmarknadsgap* -1,1 -1,1 0,1 0,7 0,9 0,8 0,3
BNP-gap”® -2,2 -0,5 0,7 0,9 0,9 0,6 0,2
Timlén® 2,8 2,5 2,9 3,3 3,5 3,4 3,3
Arbetskostnad per

timme? 1,8 4,2 3,8 3,4 3,5 3,4 3,3
Produktivitet? 0,5 2,6 1,2 0,9 1,0 1,2 1,4
KPI -0,2 0,0 0,9 1,4 3,1 3,5 3,1
KPIF 0,5 0,9 1,4 1,7 2,2 2,5 2,2
Reporénta’-® 0,00 -0,35 -0,50 0,00 1,00 1,75 2,50
Tiodrig

statsobligationsranta’ 1,7 0,7 0,9 1,7 2,8 3,7 4,3
Kronindex (KIX)® 106,8 112,6 109,2 107,9 106,5 1053 104,1
Offentligt finansiellt

sparande! -1,6 -0,1 -0,2 -0,3 0,6 1,2 1,4
Strukturellt sparande!® -0,8 -0,2 -0,4 -0,7 -0,1 0,7 1,2
Maastrichtskuld! 44,8 43,4 41,3 40,0 38,6 36,8 34,8

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

Kallor: IMF, SCB, Medlingsinstitutet, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 7 Offentliga
konsumtionsutgifter

Procent av BNP, I6pande priser respektive
procentuell férandring, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Hushdllens konsumtion, real
disponibel inkomst och sparkvot

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

Diagram 9 Arbetsléshet och
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

kvartalsvarden
9.0 7
8.5
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 10 Konsumentpriser och Ioner

/&rlig procentuell férandring, kvartals- respektive
&rsvarden

R L e R LR PR R R LR PR e PR -5

0T T —1— 0
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—— KPI med fast bostadsranta (KPIF)
—— KPI med fast bostadsranta exkl. energi (till 2017)
— = Timlén i hela ekonomin

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 11 Repordnta
Procent, dags- respektive kvartalsvarden
5.

T T S B S p
07 09 11 13 15 17 19
—— Konjunkturinstitutets prognos

—— RIBA-terminer 13/6 2016
— - Riksbanken, april 2016, kvartalsmedelvédrde

Kallor: Nasdag OMX, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 12 Finansiellt sparande och
strukturellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP

4 -

T T T T T T T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Finansiellt sparande

— = Strukturellt sparande

= Forandring i strukturellt sparande

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

arbetskraft med efterfrigad kompetens borjar da bromsa upp-
gangen i sysselsittningen.

Arbetslésheten faller tillbaka till 6,3 procent 2017 och ligger
kvar ddr 2018 (se diagram 9). Resursutnyttjandet pa arbetsmark-
naden dr da hégre dn normalt och arbetslésheten stiger nagot
aren ddrpé ndr hégkonjunkturen ebbar ut.

Det finns stora utmaningar pa arbetsmarknaden. Trots hog-
konjunkturen ligger arbetslosheten bland lagutbildade och ut-
landsfédda kvar pd mycket hdga nivder. Dessutom tar det i ge-
nomsnitt mycket lang tid for flyktinginvandrare att etablera sig
pa arbetsmarknaden. Jimviktsarbetslésheten kommer dirfor att
stiga framover 1 takt med att allt fler flyktinginvandrare kommer
in 1 arbetskraften. Fér att motverka en sidan utveckling krivs
det strukturella atgirder som underlittar for grupper med svag
stillning pd arbetsmarknaden att fa jobb.

INFLATIONEN NAR MALET FORST 2018

Konsumentpriserna har utvecklats svagt under ling tid, men
under 2015 och inledningen av 2016 steg KPIF-inflationen (se
diagram 10). Uppgingen férklaras delvis av att Riksbankens
mycket expansiva penningpolitik innebar att kronan férsvagades
markant i fjol, vilket har drivit upp importpriserna. Hégkonjunk-
turen bidrar till att KPIF-inflationen stiger ytterligare nigot det
andra halvaret i ar och nidsta ar. Den allt starkare arbetsmark-
naden innebir att I6nerna gradvis 6kar nagot snabbare framéver,
trots att de nya avtalade l6ne6kningarna hamnade pa ungefir
samma nivd som enligt de tidigare avtalen. Dessutom ar det
littare fOr fGretagen att f6ra 6ver kostnadsokningar till konsu-
mentledet nir efterfrigan dr hég. Kronan har dock borjat dter-
himta sig och kronférstirkningen bedéms fortsitta de ndrmaste
aren. Tillsammans med den dimpande internationella prisut-
vecklingen verkar detta aterhallande pd importpriserna. Sam-
mantaget innebér detta att KPIF-inflationen inte ndr upp till

2 procent forrin 2018.

Lag inflation och laga inflationsférvintningar gor att Riks-
banken later reporintan ligga still pd —0,50 procent till somma-
ren 2017, trots hégkonjunkturen (se diagram 11). Det laga glo-
bala rinteldget spelar en avgbrande roll. Om reporintan skulle
héjas tidigare, och snabbare, skulle kronan férstirkas mer. I ett
kortsiktigt perspektiv skulle da inflationen bli ldgre, vilket skulle
kunna leda till fallande inflationsférvintningar och att trovirdig-
heten for inflationsmalet fGrsimras ytterligare.

DAGS ATT STRAMA AT FINANSPOLITIKEN IGEN

Principen att finansiera diskretiondra utgiftsitgirder med mot-
svarande inkomstforstirkningar innebar att finanspolitiken blev
atstramande 1 fjol och att det strukturella sparandet 6kade (se
diagram 12). I ar minskar dock det strukturella sparandet ef-
tersom de snabbt stigande utgifterna f6r migrationen inte finan-
sieras fullt ut. Den fortsatta nedgingen i det strukturella sparan-



det nista ar forklaras dock bara till liten del av att utgifterna for
migrationen fortsitter att 6ka (se rutan ’Migrationsjusterat
strukturellt sparande”). Nedgangen forklaras i stillet av att andra
offentliga konsumtionsutgifter och de offentliga investeringarna
vixer ovanligt snabbt. Eftersom det rader hégkonjunktur blir
finanspolitiken ddrmed tillfalligt procyklisk. Samtidigt ar det
strukturella sparandet pa en lig nivd. Med utgangspunkt fran det
finanspolitiska ramverket vore det dirfér limpligt att bedriva en
atstramande finanspolitik nédsta 4r, antingen genom utgiftsbespa-
ringar eller genom inkomstforstirkningar (se férdjupningen
”Effekter av en atstramande inriktning av finanspolitiken
20177).

Prognosrevideringar

Bilden av den internationella konjunkturutvecklingen dr mycket
lik den i marsprognosen och endast smd justeringar av progno-
serna for Sverige har gjorts (se tabell 2).

e Oljepriset har blivit betydligt hdgre under viren och
prognosen dr uppjusterad under hela prognosperioden.

e Prognosen for BNP-tillvixten i Sverige dr marginellt
hégre 1 dr. Det beror frimst pa ovintat starka utfall £6r
investeringar och hushillens konsumtion.

e Nista 4r bedoms inhemsk efterfrigan 6ka nagot ling-
sammare dn i féregiende prognos. BNP-tillvixten ar
dirfor ndgot nedjusterad for nista ar.

e Prognosen for timlénernas Okningstakt dr nedjusterad 1
ar, frimst till £6ljd av laga utfall 1 borjan av aret. Detta
bedéms huvudsakligen vara en statistisk effekt till £6ljd
av urvalsrotation.

e Inflationen dr nigot hogre i nuvarande prognos. Det
beror till stor del pa ett hégre oljepris, men ocksd pd att
skatten pa elektricitet antas héjas 2017.

e Statsobligationsrintor har fallit i stora delar av virlden
och prognosen har justerats ner bada aren.

e Prognosen for bytesbalansen revideras ner jimforelse-
vis mycket. Ungefir hilften av nedrevideringen beror
pé en svagare nettoexport av varor och tjinster. Reste-
rande del av revideringen beror huvudsakligen av en ju-
sterad prognos for kapitalavkastning till och frin om-
virlden.

e Prognosen for offentlig finansiellt sparande har revide-
rats upp till f6ljd av 6verraskande héga utfall f6r skat-
teintikter och ligre utgifter f6r flyktinginvandringen.
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12 Sammanfattning

Tabell 2 Nuvarande prognos och revideringar jamfort med
prognosen i mars 2016

Procentuell férandring om inget annat anges

2017

Juni
Diff. 2016

Internationelit

BNP i varlden 3,1 -0,1 3,5 0,0
BNP i OECD 1,8 -0,2 2,1 0,0
BNP i euroomradet 1,6 0,0 1,8 0,0
BNP i USA 1,8 -0,3 2,3 -0,1
BNP i Kina 6,5 0,2 6,0 0,2
Federal funds target rate!? 1,00 0,00 1,75 0,00
ECB:s refirdntal? 0,00 0,00 0,00 0,00
Oljepris® 45,5 5,2 52,1 6,6
KPI i OECD 1,1 0,0 2,0 -0,1

Forsorjningsbalans

BNP, kalenderkorrigerad 3,4 0,1 2,3 -0,2
BNP 3,6 0,1 2,1 -0,2
Hushallens konsumtion 2,9 0,2 2,2 -0,2
Offentlig konsumtion 3,6 -0,5 2,0 -0,2
Fasta bruttoinvesteringar 6,3 1,9 2,9 -0,9
Lagerinvesteringar* 0,1 0,1 -0,1 -0,1
Export 3,4 -0,8 3,6 0,4
Import 4,4 0,4 3,9 -0,1
Arbetsmarknad, inflation, rantor med mera

Arbetade timmar® 2,1 0,2 1,5 -0,1
Sysselsattning 1,6 -0,1 1,4 0,0
Arbetsléshet® 6,9 0,1 6,3 0,0
Arbetsmarknadsgap’ 0,1 0,1 0,7 -0,1
BNP-gap® 0,7 0,1 0,9 -0,1
Produktivitet® 1,2 -0,2 0,9 -0,1
Timlén® 29 -0,3 3,3 -0,1
KPI 0,9 0,2 1,4 0,2
KPIF 1,4 0,2 1,7 0,2
Reporantal? -0,50 0,00 0,00 0,00
Tiodrig statsobligationsrénta® 09 -0,2 1,7 -0,2
Kronindex (KIX)° 109,2 -0,6 107,9 -0,1
Bytesbalans!! 49 -1,5 4,5 -1,2
Offentligt finansiellt sparande!! -0,2 0,1 -0,3 0,3

! procent. 2Vid 8rets slut. > Brent, dollar per fat, 8rsgenomsnitt. * 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.

1 Index 1992-11-18=100. '* Procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i mars
2016. Ett positivt varde innebar en upprevidering.

Kélla: Konjunkturinstitutet.



Internationell konjunkturutveckling
2016—2017

Aterhiamtningen i virldsekonomin gar fortsatt trogt. Ndgra stora
OECD-ld@nder har inlett dret svagt, framfor allt USA och Japan,
vilket gett avtryck aven i tillvaxtekonomierna. Utvecklingen i
vissa tillvixtekonomier hammas ocksd av laga rdvarupriser och
strukturella svagheter. Efter den svaga inledningen av aret fort-
sétter dock den globala konjunkturdterhamtningen. BNP-
tillvdxten i varlden 6kar fran drygt 3 procent i &r till 3,5 procent
2017, bland annat till foljd av en stigande investeringstillvaxt i
OECD-ldnderna. Aven inflationen stiger, men frdn mycket laga

nivaer.

SVAG GLOBAL VARUHANDEL OCH INDUSTRIPRODUKTION

Den dimpade globala aterhimtningen avspeglas i att global va-
ruhandel och global industriproduktion har utvecklats svagt
hittills i 4r (se diagram 13). Oron pa finansmarknaderna under
inledningen av 4ret dimpades under véren. Tillgangspriserna
aterhdmtade sig, oljeptiset steg och kapitalflédena till tillvixte-
konomierna 6kade. De senaste veckorna har dock oro och osi-
kerhet, frimst kring Storbritanniens EU-omr&stning, paverkat
marknaden negativt med bland annat 6kad volatilitet och fal-
lande borskurser (se vidare kapitlet ”Osikerhet i prognosen”).
Utsikterna den niarmaste tiden for Kina och andra tillviaxteko-
nomier har dock férbittrats ndgot, 4ven om nedatriskerna pé
medelling sikt kvarstar.

STARKT FORSTA KVARTAL I EUROOMRADET, SVAGT I USA
OCH JAPAN

I euroomradet var tillvixten stark det forsta kvartalet 2016, BNP
vixte med 0,6 procent (se diagram 14). Den inhemska efterfri-
gan drev tillvixten medan bidraget fran utrikeshandeln var nega-
tivt. Investeringarna har utvecklats starkt 1 enroomridet den
senaste tiden (se diagram 15), men nivan dr fortfarande betydligt
ldgre dn fore krisen. Av de stora euroldnderna vixte BNP snabbt
1 Spanien och Tyskland det forsta kvartalet, med 0,8 respektive
0,7 procent.

I USA har investeringarna utvecklats svagt det senaste halv-
aret. Investeringarna i niringslivet har fallit, bland annat till £6ljd
av neddragningar i energisektorn som orsakats av det ligre olje-
priset, dimpad omvirldsefterfraigan och en starkare dollar (se
diagram 15). F6r de amerikanska bostadsinvesteringarna har
dock den starka uppgingen fortsatt. De fallande investeringarna
1 ndringslivet exklusive bostider har bidragit till att den ameri-
kanska BNP-tillvixten har dimpats det senaste halvaret.

De senaste knappa tvi dren har konsumtionen varit en allt
viktigare drivkraft for tillvixten i sdvil USA som euroomradet.
Forhéllandena har generellt varit gynnsamma f6r konsumtionen

13

Diagram 13 Global varuhandel och
industriproduktion

Procentuell féréndring, 3-mé&naders glidande
medelvirde, sdsongsrensade manadsvéarden
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Kalla: CPB Netherlands Bureau for Economic
Policy Analysis.

Diagram 14 BNP i USA och
euroomradet

Procentuell férédndring, sdsongsrensade
kvartalsvédrden

R s et F2

— USA
— - Euroomradet

Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 15 Fasta bruttoinvesteringar i
USA och euroomradet

Procentuell féréndring, sdsongsrensade
kvartalsvarden

4 -

— USA
— - Euroomradet

Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 16 Arbetsléshet

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
ménadsvarden
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Kélla: Macrobond

Diagram 17 Konsumentfértroende i
USA, euroomradet och Storbritannien
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Kallor: Conference Board och Europeiska
kommissionen.

Diagram 18 Fortroendeindikatorer for
tillverkningsindustrin i USA,
euroomradet och Storbritannien
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Kallor: Institute for Supply Management och
Europeiska kommissionen.

med ldga rintor, fortsatt forbéttring av hushallens f6rmogen-
hetsstillning och en starkare arbetsmarknad. Samtidigt har dock
l6nedkningstakten generellt varit dimpad, bland annat mot bak-
grund av en svag produktivitetstillvaxt.

STARK ARBETSMARKNAD I FLERA LANDER

I USA och Storbritannien ar arbetslésheten den ldgsta sedan
hésten 2007 (se diagram 16) och den ér nu pé nivaer som histo-
riskt sett lett till att 16nekostnaderna tagit fart. Aven i euroomra-
det och Japan har arbetslésheten fallit (se diagram 16). I Japan dr
arbetsmarknaden stram och arbetsldsheten den ldgsta pd ca 20
ar. Befolkningen i arbetsfor alder faller med mer dn 1 procent
per dr, men sysselsittningstillvixten har trots det kunnat hallas
uppe pa grund av Okat arbetskraftsdeltagande, frimst fér kvin-
nor.

TROGT I OECD-LANDERNA AVEN FRAMOVER

De flesta fértroendeindikatorer i OECD-linderna ligger ndgot
6ver det historiska genomsnittet (se diagram 17 och diagram 18).
Bedomningen ér ddrfor att den tréga dterhimtningen fortsitter
dven framéver. Framf6r allt hushillen dr ndgot mer optimistiska
in normalt (se diagram 17).

En stimulerande penningpolitik och liga ravarupriser bidrar
till att aterhdmtningen fortsitter. P4 manga hall dr investerings-
behoven fortsatt stora och en stor del av konjunkturiterhdmt-
ningen drivs av att investeringarna 6kar snabbare, framfér allt
nista ar.

USA STAR STARKT TROTS SVAG INLEDNING AV 2016

I USA fortsitter dterhimtningen i 4r och nista dr, 1 och med att
effekterna frin den starkare dollarn klingar av och att neddrag-
ningar av investeringar i energisektorn minskar. Néringslivets
investeringar vixer ddrmed ater i en god takt dterstoden av 2016
och 2017. Bostadsinvesteringarna fortsitter samtidigt att vixa
starkt. Aven exporten vixer snabbare framéver, framfor allt
2017, mot bakgrund av en ndgot starkare tillvixt i omvirlden
och att effekterna fran den starkare dollarn ddmpas. Nagot tillta-
gande l6nedkningar mot bakgrund av den allt starkare arbets-
marknaden haller uppe konsumtionen. De stigande lénerna for-
vintas dven bidra till att fler sOker sig tillbaka till arbetsmark-
naden. Resursutnyttjandet fortsitter att 6ka i den amerikanska
ekonomin men det dréjer till 2018 innan resursutnyttjandet blir
balanserat.

ATERHAMTNINGEN FORTSATT DAMPAD I EUROOMRADET

Trots att aterhamtningen 1 euroomradet fortsitter vara trog i ar

och nista ar, sa star den pd en fastare grund. Investeringstillvix-
ten vixlar upp i ar och nista ar. Efter flera dr av eftersatta inve-

steringar finns det behov att modernisera det produktiva kapi-



talet. Vidare stimuleras investeringarna av den expansiva pen-
ningpolitiken och den férvintade forstirkningen av savil den
inhemska som den utlindska efterfrigan. Investeringarna hdm-
mas dock av en stor osidkerhet om den ekonomiska utveckling-
en. De senaste veckorna dr det frimst oro och osikerhet kring
Storbritanniens EU-omr&stning som har varit 1 fokus (se vidare
kapitlet ”Osikerhet i prognosen”).

En fortsatt stigande sysselsittning och en lag inflation, fram-
for allt 2016, gynnar utvecklingen av hushéllens reala disponibla
inkomster vilket stédjer konsumtionen. Aven den expansiva
penningpolitiken stimulerar konsumtionen, som vintas vixa
med 1,7 procent i ar och 1,5 procent nista ar.

TECKEN PA ATT BNP-FALLET BROMSAR UPP I BRASILIEN
OCH RYSSLAND

I manga tillvixtlinder minskade BNP-tillvixten 2015 (se dia-
gram 19), vilket i flera fall dven har fortsatt under inledningen av
2016. Utsikterna f6r de olika tillvixtekonomierna spretar dock
en hel del dven framéver. Omslaget 1 ndgra stora rdvaruexporto-
rer driver tillvixten i tillvixtlinderna fram&ver och gor att BNP
Okar snabbare i aggregatet som helhet, framfér allt 2017.

Konjunkturen 4r sdrskilt svag i Brasilien och Ryssland, vilka
genomlider djupa recessioner. Brasiliens BNP fortsatte att falla
det forsta kvartalet. Trots stor politisk turbulens finns det tecken
pé att nedgingen haller pd att bromsa upp. Exporten har bérjat
aterhdmta sig bland annat pa grund av effekter frin tidigare valu-
taférsvagning, och inflationen har dimpats ndgot. Dessutom har
bérsen stigit och valutan stirkts den senaste tiden. Vidare har
fértroendeindex stabiliserats, om dn pé laga nivaer. Utrymmet
f6r den ekonomiska politiken dr dock mycket begrinsat dé in-
flationen klart Sverstiger inflationsmalet och budgetunderskottet
ar stort. Sammantaget bedéms BNP falla dven 1 dr, men vintas
Oka négot nista ar (se diagram 20).

Aven for den ryska ekonomin finns det tecken pa att ned-
gangen har bromsat upp. Fortsatta sanktioner frin vistlinderna
till £5]jd av Rysslands inblandning i Ukrainakonflikten bidrar till
att BNP fortsitter att falla nagot 1 dr. Nista ar blir tillvaxten
positiv, om 4n blygsam. Stigande oljepris och minskad oro pa de
finansiella marknaderna bidrar till omsvingningen. Vidare har
den ryska valutan forstirkts nagot vilket har bidragit till att
dimpa inflationen. Den ryska centralbanken kunde dirmed
sankta styrrintan i mitten av juni.

MJUKLANDNING I KINA

I Kina 6kade BNP med 6,7 procent det férsta kvartalet i ar jam-
fort med forsta kvartalet 2015. Jimfort med sista kvartalet 2015
var tillvixten 1,1 procent. De tidigare stora kapitalutflédena
tycks ha bromsat upp de senaste manaderna och utvecklingen pa
de finansiella marknaderna ér lugnare. Yuanen har férsvagats
ndgot gentemot den amerikanska dollarn. De kinesiska myndig-
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Diagram 19 BNP i varlden, OECD och

tillvaxtekonomierna
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Anm. Tillvéxtekonomierna avser har alla lander

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

Diagram 20 BNP och konsumentpriser i

Brasilien
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Kallor: IMF och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 21 BNP och konsumentpriser i
Kina
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Kallor: IMF, National Bureau of Statistics of China
och Konjunkturinstitutet.

heterna har visat en hog beredskap att vidta stimulerande atgir-
der f6r att kortsiktiga tillvixtmal ska nés. Regeringen har bland
annat gjort infrastruktursatsningar och centralbanken har bidra-
git med sinkta styrrintor och sinkta kassakrav. Atgirder frin
myndigheterna har bidragit till att férstirka den kinesiska bo-
stadsmarknaden och bostadspriserna har stigit. Prisuppgingen
pa bostider drivs framfor allt av utvecklingen i de storre stider-
na. Aven bostadsinvesteringarna tycks ha aterhimtat sig nigot,
vilket tillsammans med stigande offentliga investeringar till viss
del har uppvigt den dimpade investeringsutvecklingen i tillverk-
ningsindustrin. I ar bedéms BNP vixa med 6,5 procent och
nista dr dimpas tillvixten till 6 procent (se diagram 21). Ned-
gangen 1 BNP-tillvixten bedéms ske gradvis och under kontrol-
lerade former.

Tabell 3 BNP och KPI i virlden

Procent av kopkraftsjusterad global BNP respektive procentuell
forandring

Vvikt BNP! KPI?

2015 2015 2016 2017 2015 2017 2017
Varlden 3,1 3,1 3,5
OECD 45,2 2,1 1,8 21 06 1,1 20
USA 15,8 2,4 1,8 2,3 0,1 1,2 2,1
Euroomradet 11,9 1,6 1,6 1,8 0,0 0,2 1,3
Tyskland 3,4 1,4 1,6 1,7 0,1 0,3 1,5
Frankrike 2,3 1,2 1,4 1,5 0,1 0,2 1,1
Italien 1,9 0,6 1,0 1,3 0,1 0,1 1,1
Spanien 1,4 3,2 3,0 2,5 -06 -0,5 1,1
Finland 0,2 0,7 1,3 1,1 -0,2 0,2 1,2
Japan 4,3 0,6 0,5 0,9 0,8 0,1 1,0
Storbritannien 2,4 2,3 1,9 2,2 0,1 0,7 1,8
Sverige 0,4 3,9 3,4 2,3 0,7 1,1 1,5
Norge 0,3 1,7 1,1 1,7 2,0 2,8 2,3
Danmark 0,2 1,2 1,2 1,8 0,2 0,4 1,5
Tillvixtekonomier® 54,8 3,9 4,1 4,6
Kina 17,1 6,9 6,5 6,0 1,4 2,5 2,7
Indien 7,0 7,4 7,4 7,5 5,9 5,4 5,3
Brasilien 2,8 -39 -3,7 0,8 9,0 8,6 6,2

! BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser.
Aggregaten beraknas med hjélp av tidsvarierande kdpkraftsjusterade BNP-vikter
fran IMF.

2KPI fér EU-lander, inklusive Sverige, och Norge avser harmoniserade index for
konsumentpriser (HIKP). OECD-aggregatet avser nationella KPI-serier. Aggregatet
for euroomradet &r vagt med konsumtionsvikter fr&n Eurostat och OECD-aggregatet
med konsumtionsvikter fr&n OECD.

3 Tillvaxtekonomier definieras har som lédnder som inte &r medlemmar av OECD.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunkturinstitutet.

NAGOT STARKARE GLOBAL TILLVAXT 2017

For 2016 bedéms den globala tillvixten bli drygt tre procent, det
vill sdga oférindrad jamfort med 2015 (se tabell 3 och diagram



19). I OECD-linderna blir tillvixten knappt 2 procent och i
tillvixtekonomierna drygt 4 procent. Nista dr stiger den globala
tillvaxten nagot till 3,5 procent.

OLJEPRISET HAR STIGIT DE SENASTE MANADERNA

Trots en viss dimpning i virldskonjunkturen i bérjan av aret har
olje- och rdvarupriserna stigit sedan februari. Ett minskat utbud
bland annat som en f6ljd av tillfilliga produktionsstérningar i
exempelvis Kanada, Libyen och Nigeria har bidragit till upp-
gangen i oljepriset. Vidare har den amerikanska produktionen
dragits ner. OPEC har inte beslutat om nédgra utbudsminskning-
ar. Oljepriset férvintas 6ka ytterligare ndgot de nirmaste dren
(se diagram 22).

INFLATIONEN STIGER GRADVIS

Ett ldgt resursutnyttjande 1 den globala ekonomin, med ldg no-
minell 16netillvixt p4 manga hall, och tidigare fall 1 oljepriset har
pressat inflationen som 4r mycket ldg i de flesta OECD-linder
(se diagram 23). Aven inflationsférvintningarna har foljt inflat-
ionen nedét pd minga hall. Resursutnyttjandet i den globala
ekonomin Skar gradvis framéver vilket leder till stigande inflat-
ion. Den senaste tidens uppgang i ravarupriser, framfor allt i
oljepriset, bidrar ocks4 till att inflationen stiger framdver. Trots
detta kommer inflationen dnnu i slutet av 2017 1 de flesta fall
vara fortsatt ldgre dn centralbankernas mal (se diagram 23).

Styrrantorna befinner sig dirfor pé fortsatt mycket liga ni-
vier. I USA har rintehdjningarna inletts och i takt med att re-
sursutnyttjandet och inflationen stiger fortsitter hdjningarna.
Den amerikanska centralbanken férvintas dock gi langsamt
fram och nista hdjning bedéms ske det tredje kvartalet 2016 (se
diagram 24). I slutet av 2016 ér styrrintan 1,0 procent och i slu-
tet av 2017 1,75 procent. ECB och den japanska centralbanken
fortsitter att bedriva en mycket expansiv penningpolitik, med
bland annat utékade obligationskép, och det drojer ytterligare ett
par dr innan de borjar héja sina styrrintor.
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Diagram 22 Oljepris
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Kallor: Macrobond, International Petroleum
Exchange och Konjunkturinstitutet.

Diagram 23 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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Kallor: Eurostat, Office for National Statistics,
Bureau of Labor Statistics, Statistics Japan och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 24 Styrréantor
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Konjunkturen 1 Sverige 2016—2017

Svensk BNP har stigit snabbt och resursutnyttjandet i ekonomin
som helhet blir i ar ndgot hégre &n vid konjunkturell balans. Den
hoga befolkningstillvaxten skapar ett stort investeringsbehov
och driver pa konsumtionen. BNP- och sysselsattningstillvaxten
dimpas dock ndgot framover. Hogre lagstadgade och kollektiva
avgifter gor att foretagens arbetskostnader 6kar snabbare. Trots

det fortséatter inflationen att understiga malet pa 2 procent.

Efterfragan och produktion

KONSUMTION OCH INVESTERINGAR DREV BNP-
UTVECKLINGEN FORSTA KVARTALET 2016

BNP-nivén drevs upp tillfilligt det fjirde kvartalet 2015 av ovan-
ligt stor tjansteexport rérande licenser, forsknings- och utveckl-
ingstjanster och dataprogrammeringstjinster (se diagram 25).
Dessutom var aktiviteten i byggbranschen onormalt hég ef-
tersom hushdllen var angeligna om att genomfdra rotarbeten
tore arsskiftet, da nivan pd skattereduktionen sinktes (se dia-
gram 20).2

Trots att tjinsteexporten foll tillbaka till mer normala nivaer
forsta kvartalet 2016 si steg BNP med 0,5 procent. Kraftigt
Okade nybyggnadsinvesteringar bidrog till uppgangen. Investe-
ringarna Okade dven inom andra omriden efter ett redan starkt
fjarde kvartal. Investeringarna 4r nu nistan 25 procent hogre dn
for tre ar sedan (se diagram 27). Aven hushallens konsumtion
steg rejalt forsta kvartalet 1 dr. Det beror dock till viss del pi ett
videromslag till ligre temperaturer i januari som drev upp ener-
gikonsumtionen.

NAGOT LAGRE TILLVAXT 2016-2017

Modellbaserade prognoser t6r BNP indikerar en hég tillvixt
under det andra och tredje kvartalet i ar (se tabell 4). Flera fak-
torer talar dock for att tillvixten blir ldgre 4n vad modellerna
indikerar. De svenska hushallens konsumtionsefterfrigan ser ut
att dimpas efter den f6rhéjda nivan i borjan av aret och flera
indikatorer har sjunkit tillbaka de senaste manaderna. Tillvixten i
investeringarna avtar ocksa. Efter de senaste drens 6kningar dr
investeringsnivan i flera branscher sa pass hog att den ger en
snabb uppbyggnad av kapitalstocken. Investeringsnivan i f6rhal-
lande till BNP f6rblir hog trots att tillvixten avtar nagot.

2 Varden i diagrammet har réknats om till arbetskostnader under antagandet att
utbetalningarna frén Skatteverket sldpar en ménad efter tidpunkten da arbetet
utférdes. Det skulle innebara att Skatteverkets utbetalningar till och med januari
2016 rorde arbeten med 50 procents avdragsratt, och dessa varden har darfér
multiplicerats med 2. Vérden efter januari 2016 har multipliceras med 3,33
eftersom avdragsratten numera ar 30 procent av arbetskostnaden.
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Diagram 25 Barometerindikatorn och
BNP

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

130+

120 +

—— Barometerindikatorn
—1 BNP (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 26 Arbetskostnad rotarbeten

Total arbetskostnad baserat pa utbetalt rot-
avdrag, miljarder kronor, manadsvarden

7 -

10 11 12 13 14 15 16

Anm. Se fotnot 2.
Kallor: Skatteverket och Konjunkturinstitutet.

Diagram 27 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férédndring, sdsongsrensade
kvartalsvdrden

300 oo --ri2
i
i

P /8

240 Al F4
linnie

2101 T
i

180 +------==—fp-m- AT F--t-a
i
|

150 F - Lo-r-8
|
i

120 12

e B e e e N S e S S e B e B s
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17

— Miljarder kronor
—= Procentuell férandring (héger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 28 Hushallens konsumtion,
real disponibel inkomst och sparkvot

Procentuell férandring respektive procent av
disponibel inkomst

L e Tt -20

S St B St e B s e B S ey e
94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16
= Hush&llens konsumtion

1 Real disponibel inkomst

— Sparkvot (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 29 Befolkning

Miljoner personer respektive procentuell
forandring

12 oo ~T2.0
|
i
i
i
10 o m /- 1.5
|
i
i
B T e 1.0
s AN ===l 0.5
4 T 0.0
5 60 65 70 75 80 85 90 95 00 05 10 15

5
—— Miljoner personer
= Procentuell férandring (hdger)

Anm. Beraknade drsmedelvarden.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 30 Produktion i
motorfordonsindustrin

Sasongsrensade ménadsvarden enligt
industriproduktionsindex, index 2010=100

180 - - 180
160 - - 160
140 - - 140
120 1 120
100 + - 100
80 - 80
60 - 60
A+ 40

Anm. Motorfordonsindustrin avser bransch C29.
Kalla: SCB.

Tabell 4 Modellbaserade prognoser for BNP

Procentuell férandring jamfért med féregdende kvartal, sdsongsrensade
varden

Utfall Prognos
2016 kv. 1 2016 kv. 2 2016 kv. 3

Konjunkturinstitutets prognos 0,5 0,6 0,6
Bayesiansk VAR-modell - 1,0 1,2
Konjunkturbarometermodeller - 0,8 -

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FORSIKTIGA HUSHALL TROTS HOGRE INKOMSTER

Hushallens reala disponibla inkomster ékar rejilt 2016. Det bi-
drar till en stark konsumtionsékning (se tabell 5). Inkomsterna
stiger nigot mindre 2017, och konsumtionsékningen blir £6lj-
aktningen ldgre det dret. Hushallens sparande f6rblir hogt (se
diagram 28).

Flertalet nyanlinda har en svag stillning pa arbetsmarknaden
och liga inkomster. Bdde utvecklingen i real disponibel inkomst
och konsumtion per invinare dimpas ddrfér 2017, da den folk-
bokférda befolkningen stiger kraftigt (se diagram 29). En stor
del av 6kningen 1 den folkbokférda befolkningen bestir dock av
personer som redan tidigare anldnt till Sverige, men som blir
folkbokférda forst 2017 (se diagram 36). Hur inkomster, BNP
och konsumtion per invéinare utvecklas beror pd om man riknar
pa den folkbokférda befolkningen (som 4r fallet i tabell 5), eller
med négot annat befolkningsmitt.

OKAD EXPORT AV MOTORFORDON DRIVER INDUSTRIN

Exporten av bide personbilar och lastbilar har varit en drivande
faktor bakom den senaste tidens 6kade industriproduktion (se
diagram 30). For lastbilar dr det framfor allt europeisk efterfra-
gan som Okat, vilket har stdrst betydelse £6r produktionen i Sve-
rige. De stora svenska lastbilsproducenterna har anldggningar pa
utomeuropeiska marknader som drabbats av minskad orderin-
gang i bland annat Latinamerika, medan produktionen pé de
svenska anligeningarna har 6kat. Behovet av att férnya den
europeiska fordonsflottan efter flera 4r av ldga investeringar
innebdr att den hégre produktionsnivan bestir dtminstone storre
delen av 2016. I de ravarurelaterade branscherna utvecklas
efterfrigan desto svagare. Prispressen pd rdolja och andra
ravaror innebir ldgre investeringar hos manga av de svenska
exportforetagens kunder. Bortsett frin motorfordon Skar
marknadstillvixten f6r svensk export dirfor lingsamt
2016—2017, och varuexporten likasa.

LUGNARE UTVECKLING FOR TJANSTEEXPORTEN

Tjansteexporten dr allt viktigare f6r svensk ekonomi och utgér
numera 6ver 30 procent av svensk export. Det finns nu indikat-
ioner pa att den tidigare starka tillvixten haller pa att mattas av.



En del av 6kningen i tjansteexporten 2015 berodde med stor
sannolikhet pd att avtal triffats mellan aktérer inom tele-
kombranschen, inte minst avtalet mellan Ericsson och Apple
fran december 2015, som till viss del rérde tidigare obetalda
royalties och licensavgifter.3 Transaktionerna var alltsa delvis av
engangskaraktir, och det dr troligen av forklaringarna till att
tjdnsteexporten foll férsta kvartalet i dr (se diagram 31).4 Le-
dande indikatorer for tjdnstebranscherna visar ocksa pa en av-
mattning under senare tid, vilket tyder pa att nedgangen i tjins-
teexporten inte enbart beror pa tillfilliga faktorer (se diagram
32).

Tabell 5 Forsorjningsbalans

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

Niva
2015 2014 2015 2016 2017

Hushéllens konsumtionsutgifter 1879 2,2 2,7 2,9 2,2
1 084 1,3 2,6 3,6 2,0
1007 7,5 7,0 6,3 2,9
3970 3,2 3,7 4,0 2,3
-0,1
3984 3,4 3,9 4,1 2,2

Offentliga konsumtionsutgifter
Fasta bruttoinvesteringar
Inhemsk efterfr8gan utom lager
Lagerinvesteringar? 15 0,1 0,2 0,1
Inhemsk efterfr8gan

Export 1878 3,5 5,9 3,4 3,6
Total efterfrégan 5862 3,4 4,6 3,8 2,6
Import 1704 6,3 5,5 4,4 3,9
Nettoexport?! 174  -0,9 0,4 -0,3 0,0
BNP 4 159 2,3 4,2 3,6 2,1
BNP, kalenderkorrigerad 2,4 3,9 3,4 2,3
BNP per invanare? 424 1,3 3,1 2,4 0,6
Bytesbalans?® 202 4,2 4,8 4,9 4,5

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

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

KAPACITETSHOJANDE INVESTERINGAR INOM
SKOGSINDUSTRIN GER PRODUKTIVITETSOKNING PA SIKT

Enligt SCB:s investeringsenkit kommer industriféretagens inve-
steringsvolym att minska ndgot i ar. Ligre priser pa stil och
jarnmalm dr en viktig férklaring. Flertalet gruv- och metallpro-
ducenter har i dagslaget lig 16nsamhet i produktionen och hiller
tillbaka investeringarna. Skogsindustrin gir i motsatt riktning.
Exempelvis genomférs en investering pa knappt 8 miljarder
kronor under ca 3 r i Ostrands massabruk utanfér Sundsvall
som innebir en férdubbling av produktionskapaciteten.s Inve-

3 Se pressmeddelande "Ericsson and Apple sign global patent license agreement,
settle litigation”, 21 december 2015, p& www.ericsson.com.

4 Konjunkturinstitutets tolkning av vad som drivit utvecklingen i tjénsteexporten
grundar sig pa uppgifter i foretagens kvartalsrapporter.

5 Se "Fakta om Helios”, 31 mars 2016, p% WWwWWw.sca.se.
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Diagram 31 Export av varor och
tjanster

Index 2007=100, fasta priser, sdsongsrensade
kvartalsvarden

160 4 160
140 4 - 140
120 4 -120
100 - F---F100
i
80 - F---F80
i
:
60 - ----r60
i
i
40 LU St e e R sy S s B B B e S e 40
00 02 04 06 08 10 12 14 16
— Tjansteexport
— = Varuexport

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 32 Konfidensindikatorer for
tjanstebranscher

Index medelvéarde=100, sédsongsrensade
m&nadsvarden

130 - r130
120 ~ 120
110 1 110
100 1! - 100
90 5 90
80 7 80
70 70
60 T T T T T T T 60
05 07 09 11 13 15
— Detaljhandel
— - Privata tjanstenaringar (exkl. detaljhandel)
Kélla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 33 Bostadspriser
Index januari 2005=100, sasongsrensade
mé&nadsvarden
300 - r 300
250 - r 250
200 - r 200
150 4 r 150
100 -+ 100
50 T T T T T T 50
05 07 09 11 13 15

— HOX, villor
— = HOX, bostadsratter

Kélla: Valueguard och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 34 Paborjade lagenheter
Tusental

[ 60

R eCtEEEE PP EEE R EEEE R 50

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

U

20 +-jas= 20

10

00 02 04 06 08 10 12 14 16

e Smahus
mm Flerbostadshus

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 35 Offentliga myndigheters
investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férédndring

O+ T+ rrrrrrr T T rrr T T 1Tt T—-10
94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16
— Miljarder kronor
= Procentuell féréndring (héger)
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 36 Asylsdékande
Tusental
200 r 200
150 4 r 150
100 + - 100
50 - r 50
0 T T TS e 0

90 95 00 05 15

— Asylsokande
— = Varav ensamkommande barn

Anm. Migrationsverkets huvudscenario, april
2016.

Kalla: Migrationsverket.

steringarna inom skogsindustrin dr inte enbart till £6r att méta en
generellt hogre efterfragan. Det dr ocksd resultatet av en &ver-
gang fran produktion av tidningspapper till férpackningskartong.
Tidningspapper baseras i hogre utstrickning pa atervunnet
material. Detta och andra projekt inom skogsindustrin kommer
att ge avtryck inom produktionsvolymen och produktiviteten i
branschen om négra ar.

BOSTADSINVESTERINGARNA FORTSATTER UPP

Bostadsinvesteringarna har 6kat rejélt under senare tid, i synner-
het i flerbostadshus. Priserna pa bostadsritter har stigit mer dn
pa villor och ddrmed har flerbostadshusen blivit relativt mer
l6nsamma att producera (se diagram 33). Ménga faktorer talar
f6r en lugnare utveckling av bostadsinvesteringarna pa sikt. Det
sinkta rotavdraget minskar efterfrigan pa ombyggnationer, sam-
tidigt som bristen pa arbetskraft utgdr en flaskhals f6r 6kad
nyproduktion (se vidare avsnittet ”Arbetsmarknad och resursut-
nyttjande” i detta kapitel). Trots det s fortsitter bostadsinveste-
ringarna och byggstarterna 6ka i nirtid (se diagram 34).

Tabell 6 Produktion

Miljarder kronor, respektive procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden

Niva
2015 2014 2015 2016 2017

Naringsliv 2 882 2,7 4,5 3,6 2,5
Varubranscher 1025 2,4 4,7 3,6 2,5
Tjanstebranscher 1857 3,0 4,3 3,6 2,5

Offentliga myndigheter 746 0,9 0,7 2,4 2,3

Hela ekonomin®
BNP till baspris 3678 2,4 3,6 3,3 2,4
BNP till marknadspris 4 159 2,4 3,9 3,4 2,3

1 Inklusive hush8llens icke-vinstdrivande organisationer.
Anm. Med produktion avses foradlingsvérde.

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

STORA INFRASTRUKTURPROJEKT BIDRAR TILL BNP-
TILLVAXTEN

Det stora behovet av att 6ka kapaciteten inom transportinfra-
strukturen i Sverige innebdr att de statliga investeringarna 6kar.
Byggandet av forbifart Stockholm ir i full ging och kommer att
paga i ungefir 10 ar. Aven Vistlinken i Géteborg och Slussen-
projektet 1 Stockholm bidrar till de offentliga investeringarna
som Okar rejalt 2016—2017 (se diagram 35).

HOGT TRYCK I KOMMUNAL VERKSAMHET

Primidrkommunernas konsumtion 6kar med nistan 5 procent i
ar. Bland annat ligger héga utgifter f6r mottagandet av ensam-
kommande flyktingbarn bakom den historiskt sett stora 6kning-
en (se diagram 36). Ar 2017 6kar inte kostnaderna for flykting-



mottagande lika mycket, men den kommunala konsumtionen
okar dndé pa grund av ett stigande antal skolelever och hégre
utgifter f6r dldreomsorg. Landstingens konsumtion paverkas
inte 1 samma utstrickning av flyktingmottagandet och ar betyd-
ligt mer stabil.

Arbetsmarknad och resursutnyttjande

FORTSATT STARK ARBETSMARKNAD

Antal arbetade timmar 6kade med 1,0 procent det forsta kvarta-
let 1 4r och sysselsdttningen 6kade med 0,4 procent (se diagram
37). Aven arbetskraften ¢kade och arbetslésheten uppgick till
7,1 procent, vilket var oférindrat jimfort med fjirde kvartalet
2015. I april manad minskade arbetslésheten till 6,7 procent.

Framatblickande indikatorer och utfall hittills 1 ar ger sam-
mantaget en fortsatt positiv bild av utvecklingen pa arbetsmark-
naden. Aven om féretagens anstillningsplaner enligt Konjunk-
turbarometern har blivit ndgot mindre positiva jamfért med
slutet av fOrra dret, ligger de fortfarande Sver det historiska ge-
nomsnittet (se diagram 38). Antalet lediga jobb (enligt SCB) har
6kat under flera dr och ir pd en historiskt hég nivé, samtidigt
som varslen dr pa en historiskt ldg niva (se diagram 39).

Konjunkturinstitutets kortsiktsmodeller f6r sysselsdttnings-
tillvixten de nidrmaste tva kvartalen pekar pa en fortsatt tillvixt i
ungefir samma takt som forsta kvartalet.6 Utfall och 6vriga indi-
katorer pekar 4t samma hall och Konjunkturinstitutets prognos
ligger ddrfor nira ett genomsnitt av modellresultaten £6r dessa
kvartal (se tabell 7). Det innebir att sysselsdttningen fortsitter att
vixa 1 hégre takt dn det historiska genomsnittet. Arbetade tim-
mar 6kar ndgot snabbare dn sysselsatta och medelarbetstiden
Okar med 0,5 procent 2016 (se tabell 8).

Tabell 7 Utfall och prognoser for sysselsdttning

Procentuell férandring jamfort med foregdende kvartal, sésongsrensade
varden

Utfall Prognos
2016 kv. 1 2016 kv. 2 2016 kv. 3
Konjunkturinstitutets prognos 0,4 0,4 0,4
Bayesiansk VAR-modell 0,5 0,5
VAR-modeller 0,4 0,3

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

6 Fér en redogérelse av de modeller som anvénds, se rutan "Modellbaserade
skattningar for BNP och sysselsattning for andra och tredje kvartalet i &r”,
Konjunkturldget, juni 2015.
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Diagram 37 Sysselsatta och arbetade
timmar
Index 2001=100, sasongsrensade kvartalsvarden

120 -120
115 o F115
110 -110
105 - 105
100 - 100
95 95
— Sysselsatta
— - Arbetade timmar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 38 Anstdllningsplaner i
naringslivet
Nettotal, sasongsrensade ménadsvérden

B0 oo -30
20 + - 20
10 -10

0 0
-10 --10
-20 --20
-30 + ~-30
-40 - -40
50 e e B B B e B S -50

—— Anstallningsplaner
— - Genomsnitt 2003-2016

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 39 Lediga jobb och varsel om
uppsagning
Procent av arbetskraften respektive tusental,

sdsongsrensade kvartals- respektive
o =
manadsvarden

2.0 Tmmmmm oo -25

O+ T r T rTr T r T T rrr T T T T T——0
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

— Lediga jobb, sésongsrensat

—— Varsel om uppségning (hoger)

Anm. Lediga jobb &r lankade av Konjunktur-
institutet for perioden fére 2001.

Kallor: Arbetsformedlingen, SCB och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 40 Bidrag till
sysselsattningstillvaxten
Procentuell férédndring respektive procentenheter

e -3

05 07 09 11 13 15 17

—— Total sysselséattning

wsm Offentliga myndigheter och HIO
@ Tjénstebranscher

= Industri

£<1Bygg inkl. évriga varubranscher

Anm. HIO avser hushadllens icke vinstdrivande
organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 41 Sysselsattningsgrad

Procent av befolkningen 15-74 &r,
sdasongsrensade kvartalsvarden

707
68 -+
66 -
64 -
62
60
58 1

56

54

— Totalt
— = Inrikes fédda
— Utrikes fodda

Anm. Konjunkturinstitutet gor inte prognoser
uppdelat pd utrikes och inrikes fédda.

Kalla: SCB.

Diagram 42 Arbetskraft

Miljoner respektive procentuell fordndring,
sdsongsrensade kvartalsvarden

5.5

5.3+

5.1+

4.9

4.7

4.5

— Antal personer
—= Procentuell féréndring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

STARK SYSSELSATTNINGSUTVECKLING INOM OFFENTLIG
SEKTOR

Efterfragan pa vilfirdstjanster 6kar i takt med den vixande be-
folkningen. Ett 6kande antal dldre och yngre driver pa behovet
ytterligare. Trots rekryteringsproblem visar utfallen pa en stark
sysselsittningstillvixt inom offentlig sektor, en utveckling som
fortsitter de ndrmaste dren (se diagram 40). For att klara nyre-
kryteringarna maste arbetsgivarna, fér yrkesgrupper dir det ar
mojligt, sinka sina formella krav. Den 6kade efterfragan pa val-
firdstjanster leder ocksa till 6kad efterfrigan pa offentligt finan-
sierad sysselsittning i niringslivet. Tillsammans med en generell
Okning i efterfragan pa arbetskraft leder det till 6kad sysselsitt-
ning inom bade byggverksamhet och tjanstebranscherna.

Efterfragan frin omvirlden har under flera ar varit svag och
exporten har utvecklats relativt svagt. Sysselsittningen inom
industrin har trendmissigt minskat sedan finanskrisen 2008 men
bedéms 1 stort sett bli oférindrad de nirmaste aren.

Sysselsittningsgraden, det vill siga antalet sysselsatta som an-
del av befolkningen 15—74 dr, har stadigt 6kat sedan 2010 (se
diagram 41). Okningen har skett bide bland sivil inrikes som
utrikes f6dda och fram till 2015 minskade skillnaden i sysselsitt-
ningsgrad mellan dessa bada grupper. Den totala sysselsittnings-
graden antas fortsitta 6ka de kommande dren, men i nagot ling-
sammare takt dn tidigare.

Tabell 8 Arbetsmarknaden

Tusental personer respektive procentuell forandring, om inget annat
anges

Niva
2015 2014 2015 2016 2017

BNP till baspris* 3678 2,4 3,6 3,3 2,4

Produktivitet i hela ekonomin? 474 0,5 2,6 1,2 0,9
Produktivitet i naringslivet? 524 1,1 3,3 1,5 1,2
Arbetade timmar3? 7 752 1,8 1,0 2,1 1,5
Medelarbetstid for sysselsatta® 30,8 0,4 -0,4 0,5 0,2
Sysselsatta 4 837 1,4 1,4 1,6 1,4
Sysselsattningsgrad® 66,2 66,7 67,1 67,3
Arbetskraft 5223 1,3 0,8 1,0 0,8
Arbetskraftsdeltagande® 71,9 72,0 72,1 71,8
Arbetsléshet” 386 7,9 7,4 6,9 6,3
Befolkning 15-74 ar 7 257 0,7 0,7 0,9 1,1
Arbetsmarknadsgap® -1,1  -1,1 0,1 0,7
BNP-gap® -2,2 -0,5 0,7 0,9

! Miljarder kronor, kalenderkorrigerad,  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 8r, procent, ’ Procent av arbetskraften,

8 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.

Kallor: SCB, Arbetsférmedlingen och Konjunkturinstitutet.



ARBETSKRAFTSDELTAGANDETS TILLVAXT AVTAR

Antalet personer i arbetskraften har stigit kraftigt sedan 2009 (se
diagram 42). Uppgingen beror bland annat pa att befolkningen i
arbetsfor alder har dkat, till stor del till f6ljd av 6kad invandring.

Som andel av den arbetsféra befolkningen 6kade arbetskraf-
ten kraftigt fram till 2014 men har dérefter legat kring 72 procent
(diagram 43).” Okningen har varit betydligt starkare bland utrikes
in bland inrikes f6dda.8 Att arbetskraftsdeltagandet som andel av
befolkningen bland utrikes f6dda har stagnerat beror bland an-
nat pd den stora flyktinginvandringen och att nyanldnda generellt
har ett lagt arbetskraftsdeltagande.” Stagnationen bland inrikes
tédda beror till stor del p4 att andelen 65—74 aringar, med lagt
arbetskraftsdeltagande, har 6kat.

I 4r férviintas antalet personer i arbetskraften stiga med
1 procent och nista ar 0,8 procent. Detta dr nagot langsammare
in tidigare. Nedvixlingen beror pd att den inrikes f6dda befolk-
ningen vaxer langsammare och att deras genomsnittsalder Okar,
och att effekterna av vissa utbudsstimulerande arbetsmarknads-
atgirder avtar.

ARBETSLOSHETEN FORTSATTER ATT MINSKA

Arbetslosheten har minskat de senaste tvd aren och uppgick till
7,1 procent forsta kvartalet 2016 (se diagram 44). Arbetslosheten
minskade framfor allt bland inrikes f6dda och sirskilt bland
unga inom denna grupp. Arbetslésheten bland utrikes f6dda har
hillit sig kring 16 procent sedan finanskrisen 2008—2009 (se
diagram 45). Ungdomsarbetslésheten (15—24 ér)bland utrikes
fodda har legat runt 37 procent under denna tid.

Inflédet till arbetskraften har varit stort de senaste aren. Det
har bidragit till att halla arbetslésheten uppe eftersom det tar tid
for arbetsmarknaden att anpassa sig till det stérre utbudet. Nyan-
linda dr 1 genomsnitt arbetslésa under lingre tid dn inrikes f6dda
dd manga initialt saknar kunskaper i svenska spriket, direkt
brukbar utbildning i Sverige samt formella och informella nat-
verk. Den senaste tidens stora infléde av asylsékande paverkar
utbudet av arbetskraft frimst efter 2017 eftersom det tar tid
innan de asylsdkande fir uppehallstillstind och trider in pd ar-
betsmarknaden.1?

7 Uppgangen i arbetskraftsdeltagande forklaras av utbudsstimulerande reformer
samt andra trender p8 arbetsmarknaden, sdsom ett stigande arbetskrafts-
deltagande bland &dldre. Se Lénebildningsrapporten, 2014, Konjunkturinstitutet.

8 Arbetskraftsdeltagandet for utrikes fodda &r fortfarande patagligt lagre an det for
inrikes fédda i olika &lderskohorter. Utrikes foddas 8lderssammansattning &r dock
mer fordelaktig jamfort med den for inrikes fédda, vilket gor att skillnaden mellan
utrikes och inrikes féddas arbetskraftsdeltagande i dagslaget ar ganska liten i

o o

aldersgruppen 15-74 ar som helhet.

9 Med flyktinginvandrare menar Konjunkturinstitutet de personer som i Migrations-
verkets statistik klassificeras som "flykting eller motsvarande". Gruppen utgdrs av

personer som beviljats uppeh3listillstdnd som flyktingar eller darfor att de bedémts
ha skyddsbehov eller ha humanitéra eller dmmande skal.

10 Asylsékande ar den som tar sig till Sverige och anséker om skydd (asyl) har,
men som annu inte har fatt sin ansékan avgjord.
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Diagram 43 Arbetskraftsdeltagande

Procent av befolkningen 15-74 &r,
sasongsrensade kvartalsvarden

74 om oo 74

— Totalt
— = Inrikes fédda
—— Utrikes fédda

Anm. Konjunkturinstitutet gor inte prognoser
uppdelat pa utrikes och inrikes fodda.

Kéalla: SCB.

Diagram 44 Arbetsléshet

Procent av arbetskraften respektive potentiell
arbetskraft, sasongsrensade kvartalsvarden

9.0 4 r9.0
8.5 8.5
8.0 -8.0
7.5 4 7.5
7.0 1 7.0
6.5 r6.5
6.0 6.0
5.5 001 102r r041 rosr 108r 1101 PP 1161 5.5
— Arbetsloshet

— = Jamviktsarbetsléshet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 Arbetsléshet bland inrikes
och utrikes fodda

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

184

16+

14 4

12+

10+

— Totalt
— = Inrikes fédda
—— Utrikes fodda

Anm. Konjunkturinstitutet gér inte prognoser
uppdelat p& utrikes och inrikes fodda.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 46 BNP-gap och PCA-
indikatorn

Procent av potentiell BNP och normaliserade
sasongsrensade kvartalsvarden

6 o= m oo 6

T T T T T T T T T T
98 00 02 04 06 08 10 12 14 16
— BNP-gap

—— PCA-indikator

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 47 Brist pd arbetskraft i olika
delar av naringslivet

Andel ja-svar, sdsongsrensade kvartalsvarden

704 r70
60 - 60
50 - 50
40 40
30 30
20+ r20
104 10
0 0

— Tillverkningsindustri, yrkesarbetare

— = Tillverkningsindustri, tekniska tjansteman

—— Bygg- och anldaggningsverksamhet

— - Handel

Privata tjanstenaringar
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 48 Brist pd arbetskraft
Andel arbetsstallen med rekryteringsproblem,
o .

procent, halvarsvarden
70 oo m oo -70
60 === === m oo -+ 60
50 oo - oo m oo oo o | -1 50
L i e 113 A o L
oW M| A HAHHHHH A HE - 30
20 + THH ml F-1 20
10 10

07 09 11 13 15

mmm Néringslivet

— Naringslivet, genomsnitt 2007-2016
1 Offentlig sektor

— - Offentlig sektor, genomsnitt 2007-2016

Kélla: Arbetsformedlingen.

Efterfragan pa arbetskraft vintas fortsatt 6ka snabbare dn ut-
budet av arbetskraft bide i ar och nista ar. Arbetslésheten mins-
kar ddrfor successivt och uppgar till 6,3 procent i slutet av 2017.
Det ir ldgre dn Konjunkturinstitutets bedémning av jamviktsar-
betslosheten (se diagram 44).

HOGRE RESURSUTNYTTJANDE AN NORMALT

Konjunkturinstitutet bedémer att resursutnyttjandet i svensk
ekonomi var hégre dn normalt férsta kvartalet 1 4r mitt med
BNP-gapet, det vill sdga faktiskt BNP:s avvikelse frin den BNP-
niva som ér hédllbar pd lingre sikt (se diagram 46).11 I bedém-
ningen av resursutnyttjandet anvinder Konjunkturinstitutet olika
indikatorer. Den sammanfattande indikatorn, PCA-indikatorn,
pekar pa att resursutnyttjandet i ekonomin var hégre 4n normalt
forsta kvartalet i ar (se diagram 46 och férdjupningen ”En sam-
manfattande indikator f6r resursutnyttjandet i ekonomin”).

Andelen féretag som rapporterar om brist pd arbetskraft en-
ligt Konjunkturbarometern fortsatte att 6ka det frsta kvartalet
och dr pa jaimforelsevis hoga nivéer, inte minst inom byggindu-
strin (se diagram 47). Denna bild bekriftas av Arbetstérmedling-
ens intervjuundersékning ddr i synnerhet arbetsgivare inom of-
fentlig sektor rapporterar om brist pd arbetskraft (se diagram
48). Konjunkturinstitutet bedémer att resursutnyttjandet pa
arbetsmarknaden var nira det normala férsta kvartalet i ar.

Resursutnyttjandet inom foretagen, det vill siga i vilken ut-
strickning féretagen anvinder befintliga resurser i form av kapi-
tal och arbetskraft, beddms dock ha varit nagot hdgre dn nor-
malt. (se rutan ”Produktivitet och resursutnyttjande inom f&re-
tagen”

HOGKONJUNKTUR I SVENSK EKONOMI

Svensk ekonomi har vuxit starkt och i fjol 6kade BNP med hela
4,2 procent. Expansiv finans- och penningpolitik bidrar till att
efterfragan fortsitter att vixa snabbt i ar och nista ar dven om
tillvixten mattas av en del. Resursutnyttjandet fortsitter dirmed
att stiga, vilket avspeglas i att BNP-gapet blir 4n mer positivt
framover (se diagram 46). Svensk ekonomi befinner sig i en
hégkonjunktur bade 1 ar och nista ar.

Produktivitet och resursutnyttjande inom foretagen

Efter flera 4r av svag produktivitetstillvixt kade produkti-
viteten snabbt 2015(se diagram 49). Konjunkturinstitutet
bedémer att delar av produktivitetsbkningen var konjunk-
turell. Féretagen kunde delvis méta den héga efterfrigan
genom att anvinda de befintliga resurserna i form av ma-

11 Bedémningen av potentiell BNP &r behaftad med stor osékerhet, vilket innebar
att det &r svart att med sakerhet havda att ekonomin befinner sig i en hog- eller
1&gkonjunktur om inte avvikelserna fran den potentiella nivan &r stora. Se "Kon-

junkturterminologi”, www.konj.se.



skiner och personal mer effektivt. Men en betydande del av
produktivitetsékningen var ocksa resultatet av tillfalligt hog
tjdnsteexport, bland annat i form av licensintikter. Kon-
junkturinstitutet bedomer att den faktiska produktiviteten
dérfor var hogre dn den potentiella? 2015 samt att resurs-
utnyttjandet i féretagen var hégre dn normalt. Resursut-
nyttjandet inom féretagen representeras av produktivitets-
gapet, som visar den faktiska produktivitetsnivans avvikelse
fran potentiell produktivitet. Ett positivt produktivitetsgap
indikerar vanligtvis att féretagen dr i behov av att utdka sin
produktionskapacitet, till exempel genom att anstilla mer
personal eller genomféra nyinvesteringar.

Resursutnyttjandet inom foretagen beddms fortsatt vara
nédgot hégre dn normalt. Konjunkturinstitutet anvinder ett
antal olika indikatorer for att beddma nuvarande resursut-
nyttjande inom féretagen. En indikator dr Arbetstor-
medlingens halvérsvisa enkitundersékning Gver andelen
féretag som anvinder arbetskraften nistan fullt ut, det vill
siga foretag som hogst kan héja produktionen med
10 procent utan att rekrytera. Denna andel féretag har stigit
det senaste halvaret och ir sedan férra dret hogre dn det hi-
storiska genomsnittet (se diagram 50). Detta ar ett tecken
pé att firre foretag dn tidigare kan 6ka produktionen utan
att nyanstilla. Aven kapacitetsutnyttjandet inom industrin
har stigit den senaste tiden och det dr nu hégre dn det hi-
storiska genomsnittet (se diagram 51). Det tyder pa att det
finns relativt lite ledig produktionskapacitet i f6retagen.
Anstillningsplanerna 1 Konjunkturbarometern dr fortfa-
rande pa hoga nivaer, dven om de minskat en del under vi-
ren, vilket indikerar att det finns stora behov av att nyan-
stalla.

Sammantaget vintas produktionen fortsitta att 6ka
2016 och antalet arbetade timmar vixer relativt snabbt.
Produktivitetstillvixten faller dirmed. Under 2017 mattas
produktionstillviaxten av ytterligare och savil tillvixten 1 an-
talet arbetade timmar som produktiviteten blir ligre.

L.Oner och inflation

STOR AVTALSRORELSE NASTAN OVER OCH EN NY TAR
SNART VID

Under avtalsrorelsen 2016 har nya avtal {Or flertalet l16ntagare
slutits under varen. Férhandlingsordningen f6ljde Industriavta-
lets intentioner och avtalen inom industrin blev normgivande
béde i niringslivet och inom den offentliga sektorn. Inom ni-

12 Med potentiell produktivitet avses den produktivitet som skulle observeras i
avsaknad av konjunkturell variation.
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Diagram 49 Faktisk och potentiell
produktivitet i ndaringslivet

Procentuell férédndring, kalenderkorrigerade
varden
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81 85 8 93 97 01 05 09 13 17
— Faktisk
— = Potentiell
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 50 Andel arbetsstdllen som
hogst kan 6ka produktionen med 10
procent utan att nyrekrytera
Procent, halvarssvarden
7 r75
4 TR et i - 70
65 f-mmmmmmmmnn nRBR - - - e - —f]+65
--— = -+ 60
-+ 55
t t 50
01 03 05 07 09 11 13 15
— Andel
— Genomsnitt 2001-2016
Kalla: Arbetsférmedlingen.
Diagram 51 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sdsongsrensade kvartalsvarden
95 - 95

T T T T 70
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

— Industrins kapacitetsutnyttjande
— = Genomsnitt 1997-2016

Kéalla: SCB.
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Diagram 52 Centrala loneavtal i hela
ekonomin
Procentuell férandring

4.0-; ———————————————————————————————————————— -4.0
3.0 1 A — ———m: —————— 3.0
2.0 | *ﬁ—— ] - *ﬁﬁ-z.o
1.0 A -1.0
0.0 . . 0.0

97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

= Centralt avtalad I6nedkning
—— Medelvérde 1997-2015

Anm. Fr@n 2009 exkluderas sifferlosa avtal i
sammanvagningen. Till och med 2008 vags de in
med vérdet O i statistiken.

Kalla: Medlingsinstitutet.

Diagram 53 Arbetsmarknadsgap och
timlon i nédringslivet

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
&rlig procentuell férandring, kvartalsvarden

49 rs5.5
r5.0
4.5

4.0

3.5

r3.0

r2.5

r2.0

1.5
01 03 05 07 09 11 13 15 17

— Arbetsmarknadsgap
— = Timl6n (hoéger)

Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

ringslivet tecknades ettariga l6neavtal med avtalsvirdet!s

2,2 procent. Avtalet f6r kommunalt anstillda arbetare blev tred-
rigt och innebir avtalade 16nedkningar med 2,2 procent f6r ma-
joriteten av de anstillda. En sirskild satsning pa underskéters-
kors l6ner innebar dock att de avtalade 16ne6kningarna f6r av-
talsomradet som helhet uppgar till 3 procent det forsta avtalsa-
ret.14 Direfter kommer de avtalade 16nedkningarna att ligga na-
got 6ver vad parterna inom industrin kommer 6verens om de
tvd kommande avtalsiren.!s Inga kompensationskrav fran andra
LO-f6rbund har vickts som en f6ljd av avtalet (se rutan ”Avtals-
rorelsen 2016 — laget 1 juni”).

Den definitiva avtalsstatistiken f6r 2016 4r dnnu inte fast-
stalld. Alla avtal dr inte slutna och exempelvis statens kollektiv-
avtal 16per ut forst i september. De centralt avtalade l16ne6kning-
arna i hela ekonomin bedéms sammantaget hamna pa ungefir
samma nivder som de senaste aren (se diagram 52).

Att de flesta avtal blev ettariga betyder att en nistan lika stor
avtalsrorelse dger rum infér varen 2017. Kollektivavtalen inom
industrin och detaljhandeln 16per ut den 31 mars 2017. Den sista
april I6per de flesta andra stora avtalen ut. Att avtalen mellan
industrins parter 16per ut tidigt innebér att industrins avtal fort-
satt kan bli normgivande f6r andra avtalsomréiden.

LAGA LONEOKNINGAR UNDER INLEDNINGEN AV 2016

Prelimindra utfall f6r timlénedkningen enligt konjunkturlénesta-
tistiken visar en l6nedkningstakt i niringslivet pa 2,3 procent
forsta kvartalet i ar jimfort med forsta kvartalet i fjol. Konjunk-
turlOnestatistiken faststills dock forst efter 12 mianader och ut-
fallen revideras systematiskt upp. De slutliga utfallen under
forsta kvartalet bedéms i enlighet med historiskt reviderings-
moénster bli ca 0,3 procentenheter hdgre 4n de preliminira utfal-
len. Det innebir fortfarande att den slutliga 16ne6kningstakten
under inledningen pa 2016 vintas bli relativt lig med tanke pa
att resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden ligger kring det nor-
mala (se diagram 53).16

13 Avtalsvardet uttrycker hur mycket arbetstagarnas 16n och andra formaner héjer
arbetsgivarnas kostnader fér en arbetstagare under ett avtals 16ptid. Uttrycks
vanligen som procentuell utveckling.

14 sammanvagd uppgift for hela avtalsomradet enligt parterna.

15 Fér andra yrkesgrupper &n underskéterskor innebér avtalet 16nedkningar med
samma takt som industrimarket under perioderna maj 2017-april 2018 respektive
maj 2018-april 2019. For underskdterskorna inom kommunal sektor dkar [6nen
med 180 kronor utdver industrimérket den férra perioden och med 150 kronor
utdver industrimarket den senare perioden.

16 Osakerheten i konjunkturldnestatistiken bedéms ha ¢kat de senaste dren. Enligt
de férsta utfallen fram till och med mars 2016 minskar exempelvis l6nenivan for
tjdnsteman inom uthyrning, fastighetsservice med mera med 6 procent jamfort
med m8naderna innan 3rsskiftet. Det dverensstimmer med hég sannolikhet inte
med den verkliga utvecklingen.



NASTA AR OKAR LONERNA SNABBARE

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden 6kar framéver, vilket
normalt leder till en hogre 16ne6kningstakt. Utfallet £6r den slut-
liga 16nedkningstakten i ndringslivet vintas 1 ar darfér bli hogre
an 1 fjol och uppga till i genomsnitt 2,9 procent (se diagram 53
och tabell 9). Nista ar 6kar I6nerna i niringslivet med

3,3 procent. Det rader hégre osidkerhet om 16neutvecklingen
2017 4n normalt eftersom arbetsmarknadsliget bedéms vara
stramt nir de nya avtalsférhandlingarna dger rum i borjan av
nista ar.

Den offentliga sektorn vintas ha svarigheter att rekrytera
personal med adekvat utbildning (se avsnittet ”Arbetsmarknad
och resursutnyttjande” ovan och kapitlet ”Offentliga finanser
2016—2020”). Dirmed forbittras férhandlingsliget f6r vissa
yrkesgrupper och léneutvecklingen i ar bedéms dirfor bli star-
kare i kommuner och landsting jaimfért med 1 niringslivet och i
staten (se diagram 55). I ar forstirks dessutom uppgangen i den
kommunala sektorns 16neékningstakt av det nyligen tecknade
avtalet mellan Kommunal och SKL/Pacta till f6ljd av att den
stora yrkesgruppen underskéterskor fir hogre avtalade 16nedk-
ningar dn industrimirket (se rutan ”Avtalsrorelsen 2016 — ldget i
juni”).

OKANDE ARBETSGIVARAVGIFTER BIDRAR TILL ATT
ARBETSKOSTNADSTILLVAXTEN TILLTAR...

Under perioden 2015—2017 bed6éms arbetskostnaden (det vill
sdga summan av 16n och arbetsgivaravgifter) per timme 6ka med
1 genomsnitt 3,9 procent per ér, vilket dr betydligt snabbare dn
timlénen enligt nationalrdkenskaperna (se diagram 54 och tabell
9). Orsaken dr att bade avtalade och lagstadgade arbetsgivarav-
gifter 6kar snabbare 4n 16nen (se diagram 56 och tabell 9). Ok-
ningen av de avtalade kollektiva avgifterna beror pa 6kande
premier till pensionsforsikringar.’” Okningen av de lagstadgade
arbetsgivaravgifterna och 16neskatterna forklaras dels av att ned-
sittningen av ungdomars arbetsgivaravgifter borjade trappas ner
torra dret och upphorde helt 1 juni i dr, dels av att den sérskilda
l6neskatten f6r personer som fyllt 65 ar héjdes vid drsskiftet.

...SAMTIDIGT SOM PRODUKTIVITETSTILLVAXTEN AVTAR
VILKET GER SNABB OKNING I ENHETSARBETSKOSTNADEN

Forindringen i arbetskostnad per timme bestimmer tillsammans
med produktivitetstillvixten utvecklingen av fOretagens arbets-
kostnader per producerad enhet, den si kallade enhetsarbets-
kostnaden. I 4r och nista 4r bromsar produktivitetstillvixten in
jamfort med i fjol. Samtidigt 6kar arbetskostnaden per timme
med 1 genomsnitt 3,7 procent per ar. Detta medfor att enhetsar-

17 premierna stiger bland annat p& grund av en &kning i andelen tjansteman som
tjdnar 6ver 7,5 inkomstbasbelopp. Premien &r ca fem procent fér I6nedelar upp till
7,5 inkomstbasbelopp, medan premien for I6nedelar 6ver denna niva ar ca 30 pro-
cent. Se Fakta om I6ner och arbetstider 2016, maj 2016, Svenskt Naringsliv.
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Diagram 55 Timlon i naringsliv,
kommunal sektor och statlig sektor
Procentuell férandring
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— Naringsliv
— - Kommunal sektor
—— Statlig sektor

Anm. Prognos &ven for 2015 &r baserad pa
preliminara utfall.

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 54 Timlon och arbetskostnad
per timme i naringslivet

Procentuell férédndring, kalenderkorrigerade
varden

6 -

97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17
— Timl6n, enl. nationalrékenskaperna

— = Timlon, enl. konjunkturldnestatistiken
—— Arbetskostnad per timme, enl. nationalrékenskaperna

Kéllor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 56 Arbetsgivaravgifter i
naringslivet uppdelade efter
lagstadgade och avtalade avgifter
Procent av I6nesumman
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— Arbetsgivaravgifter totalt

— - Lagstadgade kollektiva avgifter och I6neskatter
—— Avtalade kollektiva avgifter

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 57 Enhetsarbetskostnad i
ndringslivet

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

8 -

LN SR S e S B s Wt e S B X
97 99 01 03 05 07 09 11 13 1

— Arbetskostnad per timme
— - Produktivitet
1 Enhetsarbetskostnad

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

betskostnaden 6kar jimforelsevis snabbt bade 2016 och 2017 (se
diagram 57 och tabell 9).

Tabell 9 Timlon och arbetskostnad
Procentuell féréandring, kalenderkorrigerade varden

2014 2015 2016 2017

Timlon, KL, hela ekonomin 2,8 2,5 2,9 3,3
Timloén, KL, néringslivet 2,9 2,3 2,8 3,3
Timldn, NR, néringslivet 1,8 3,1 3,0 3,3
Arbetsgivaravgifter! (i procent av

I6nen), naringslivet 41,4 43,1 44,2 44,3
Arbetskostnad per timme,

naringslivet? 1,9 4,4 3,8 3,5
Produktivitet, naringslivet® 0,9 3,0 1,2 1,2
Enhetsarbetskostnad, néaringslivet 0,9 1,4 2,5 2,2
Justerad vinstandel, naringslivet* 34,3 35,1 34,5 34,1

! Kollektiva avgifter och léneskatter. 2Lén och arbetsgivaravgifter.
3 Foradlingsvardet delat med anstélldas arbetade timmar. * Exklusive sm&- och
fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av egenféretagare.

Anm. Konjunkturldnestatistiken (KL) respektive nationalrékenskaperna (NR).
Timlénen enligt nationalrékenskaperna mats som I6nesumman dividerat med
anstalldas arbetade timmar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Avtalsrorelsen 2016 - laget i juni

Nya kollektivavtal for flertalet arbetstagare slots under av-
talsrorelsen varen 2016. Kollektivavtal inom staten omfor-
handlas ocksd i dr, men de 16per ut f61st i septembet.

Facken inom industrin férordade i upptakten till avtals-
rorelsen hosten 2015 att I6neavtal skulle tecknas som var-
ken bidrog till upp- eller nedvixling av 16nedkningstakten.1s
Fackens I6nekrav — 2,8 procent pa ett 4r — blev desamma
som infor den forra stora avtalsrorelsen hosten 2012, trots
ett hégre resursutnyttjande i ekonomin.® De of6rindrade
kraven motiverades bland annat med att produktiviteten,
priserna och industriproduktionen 6kat lingsammare dn
férvantat under lang tid. Arbetsgivarna yrkade pa avtalade
l6nedkningar under 1 procent pa ett ar, 2 det vill siga ligre
in for tre 4r sedan dd yrkandet var 1,5 procent.t

Svenska kollektivavtal férhandlas pa férbundsnivéd, men
har historiskt sett samordnats genom att varje férbund
stimmer av férhandlingsliget med centralorganisationens
ledning. Infér férhandlingarna gar exempelvis LO normalt

18 Ekonomiska bedémningar Hésten 2015, Facken inom industrin, oktober 2015.

19 2,8 procent i I6neékning, pressmeddelande, Facken inom industrin, 2 november
2015.

20 svensson, A. m.fl., “Industriavtalen maste ligga klart under en procent per ar”,
Dagens Nyheter, 9 december 2015.

21 Hidesten, P. m.fl. “Inget utrymme fér hoga lénedkningar i nya avtalet”, Dagens
Nyheter, 26 februari 2013.



ut med en gemensam avtalsplattform som verkar f6r indu-
strins I6nenormerande roll. LO samordnade sig dock inte
den senaste avtalsrorelsen och vissa f6rbund stillde
0,3—0,5 procentenheter hégre 16nekrav dn industrifacken.

Avtalet mellan industrins parter tecknades den 31 mars
med avtalsvirdet 2,2 procent Gver ett ar, 1 paritet med de
arliga avtalade 16nekostnadsékningar som avtalsrorelsen
2013 resulterade .22 LO och Svenskt Naringsliv publicerade
sedan en gemensam uppmaning om att industrins kost-
nadsmirke skulle respekteras. Trots vissa f6rbunds hégre
krav sl6t parterna inom samtliga storre avtalsomrdaden i nd-
ringslivet ettiriga avtal med samma avtalsvirde som inom
industrin, det vill siga 2,2 procent. Kommunalarbetarnas
sammanvigda l6neavtal blev dock tredrigt med 16ne6k-
ningar pa 3,0 procent under I6ptidens forsta ar.2

VINSTANDELEN I NARINGSLIVET SJUNKER 2016-2017

Lénsamheten, mitt med vinstandelen i néringslivet, har stigit
under de tvd senaste aren och féretagen svarar i Konjunkturba-
rometern att IJonsamheten ér tillfredsstillande i dagslaget (se
diagram 58). Flera faktorer bidrar till att l6nsamheten sjunker
2016 och 2017. Arbetskostnaderna stiger relativt snabbt, samti-
digt som produktivitetstillvixten mattas av, vilket sammantaget
innebir att enhetsarbetskostnaden stiger snabbt. Intikterna
dimpas samtidigt nagot for exportféretagen till £6ljd av att kro-
nan stirks.

KPIF-INFLATIONEN FORTSATTER STIGA 2016 OCH 2017...

Under loppet av 2015 och inledningen av 2016 steg KPIF-
inflationen. Uppgangen foérklaras delvis av den kraftiga kronfor-
svagningen under 2014 och inledningen av 2015 som med viss
tordréjning bidragit till en skjuts uppit i varu- och energipriser
via hégre importpriser. Under de senaste manaderna har dessa
effekter mattats av, vilket har bidragit till att den uppatgdende
trenden brutits. De f6rsta fem manaderna i 4r uppgick KPIF-
inflationen till i genomsnitt 1,3 procent (se diagram 59).

Det hoga resursutnyttjandet i svensk ekonomi bidrar till att
KPIF-inflationen stiger ytterligare nagot under andra halvaret i
ar och nista ar. Ett mer anstringt resursutnyttjande medfor en
uppging i inflationen bland annat via stigande 16ne6kningstakt

22 Av industrins avtalsvarde avsatts 0,2 procentenheter till ett kollektivt avtalat
delpensionssystem.

23 "Syenskt Naringsliv och LO éverens”, pressmeddelande, 4 april 2016, Svenskt
Naringsliv.

24 Enligt en bedémning av parterna. Det jamférelsevis hdga avtalsvardet for
kommunalarbetarna under det forsta avtalsaret beror pa att kommunalt anstillda
underskéterskor far nastan dubbelt s& hogt avtalat 16nepaslag i kronor raknat
jamfort med Gvriga yrkesgrupper. Det generella I6nep&slaget i avtalet uppgdr till

520 kronor mer i manaden for en heltidsanstalld, som enligt parterna motsvarar en

genomsnittlig 6kning med 2,2 procent. En heltidsanstalld underskéterska far
daremot 1020 kronor mer i ménaden, en 6kning med 4,3 procent. Se dven
fotnot 15 pa sidan 28.
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Diagram 58 Lonsamhet i ndringslivet

Procent, drsvarden respektive nettotal,
sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 59 Konsumentpriser
Arlig procentuell férédndring, kvartalsvédrden
5 -

— KPI
— - KPIF
—— KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 60 Energipriser i KPI
Procentuell férandring
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—— Drivmedel och uppvérming

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 61 Lonsamhetsomdome i
handeln
Nettotal, sdsongsrensade manadsvarden

20 A r20
10+ -10
0 =0
-10 - r-10
=20 1 F-20
-30 - r-30
-40 — -40

LI S S S S S N S e S B S S W
96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

Kalla: Konjunkturinstitutet.

och 6kade moijligheter f6r foretagen att fora Gver sina kostnader
till konsumenterna. Nista dr blir ddrutéver det direkta bidraget
fran energipriserna till KPI positivt f6r forsta gingen pa fem 4ér,
delvis som en effekt av att energiskatten héjs (se diagram 60).

Ho6jd energiskatt 2017-2020

Enligt energiéverenskommelsen mellan fem av riksdagens
partier kommer energiskatten att héjas for att finansiera
borttagandet av skatten pa termisk effekt och sinkningen
av fastighetsskatten for vattenkraftverk.2s Konjunktur-
institutets beddmning dr att uppgdrelsen medfor att ener-
giskatten f6r hushallen héjs med 4 6re per kWh bade 2017
och 2018, samt med 1 6re bade 2019 och 2020.

En héjning av energiskatten med 4 6re (plus moms) in-
nebir att kostnaden f6r att virma upp en villa med en ars-
térbrukning pa 20 000 kWh 6kar med 1 000 kronor per ar.
Skatteh6jningen pa 4 6re medfér att KPI-inflationen 2017
blir uppskattningsvis 0,1 procentenheter hégre dn den an-
nars skulle ha blivit.

..MEN FORBLIR UNDER MALET BADA AREN

Ett antal faktorer bidrar till att dimpa uppgangen i KPIF-
inflationen. Den ddmpande internationella prisutvecklingen, i
kombination med att kronan stirks, medfér en svag utveckling
av importpriserna.

Arbetskostnadernas stigande 6kningstakt fir begrinsad effekt
pé inflationen i ndrtid eftersom den bedéms sld igenom med
tordréjning pa priserna. Arbetskostnaderna stiger bland annat till
foljd av borttagandet av sidnkta arbetsgivaravgifter f6r ungdo-
mar. Eftersom ungdomar dr verrepresenterade 1 konsument-
nira branscher, sisom handel och restaurang, ger detta ett storre
bidrag till konsumentpriserna dn vad som annars skulle blivit
fallet.s Féretagen inom handeln 4r dock enligt svaren i Kon-
junkturbarometern néjda med sin 16nsamhet, vilket talar f6r att
de till viss del kan hantera 6kade kostnader utan prishéjningar
(se diagram 61).

Vidare talar foretagens fortsatt liga inflationsférvantningar
for att prisutvecklingen pa varor och tjanster blir ligre 4n vad

25 "Raméverenskommelse mellan Socialdemokraterna, Moderaterna, Miljépartiet de
groéna, Centerpartiet och Kristdemokraterna”, 10 juni 2016.

26 Andelen anstéllda ungdomar (16—24 &r) inom restaurang och handel uppgar till
35 respektive 26 procent, vilket kan jamféras med 12 procent i ndringslivet som
helhet. Se vidare “Kort- och 18ngsiktiga effekter av sankt restaurangmoms”,
Specialstudie nr. 46, Konjunkturinstitutet, 2015.



som pa lang sikt dr férenligt med 2 procents inflation (se dia-
gram 62).27

Laga avtal i arets hyresférhandlingar medf6r att hyrorna i
KPI 6kar mycket lingsamt i ar (se diagram 63). Arets férhand-
lingsresultat i kombination med den laga rintenivén talar for att
hyresékningarna kommer att bli relativt smd dven 2017.

Till detta kommer att férindringar av skatter och subvent-
ioner i nagot mindre utstrickning bidrar positivt till KPIF-
inflationen 2017 4n de gjort ndrmast féregiende ar.

KPI OKAR LANGSAMMARE AN KPIF 2016-2017

KPIF-inflationen uppgar till 1,4 procent 2016 och 1,7 procent
2017. Inflationen mitt med KPI blir ldgre d4 hushéllens genom-
snittliga rintekostnader f6r bolan sjunker bade 2016 och 2017
(se tabell 10 och diagram 59).

Tabell 10 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell forandring

Vikt 2014 2015 2016 2017

KPI 100 -0,2 0,0 0,9 1,4
Réntekostnader, réantesats -11,5 -20,8 -14,3 -6,7
KPIF 100 0,5 0,9 1,4 1,7
Varor 43 -0,1 1,2 0,5 0,4
Tjénster 29 0,5 1,1 2,3 2,3
Boende exkl. réntekostnader
och energi 16 1,7 1,5 1,9 1,5
Energi -2,5 -4,9 0,0 4,4
Réntekostnader, kapitalstock 4 5,0 5,4 5,9 6,4
KPIF exkl. energi 92 0,7 1,4 1,5 1,5
HIKP 0,2 0,7 1,1 1,5

Anm. Rantekostnader i KPI utgors av produkten av kapitalstock och réntesats.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Forandrad berdkning av rantekostnader i KPI

Rinteavdraget?, som hittills inte beaktats i berdkningen av
Konsumentprisindex (KPI), kommer frin och med 2017
att beaktas i berdkningen av rintekostnaderna i KPI (och
KPIF).» Den nya metoden innebir att vikten f6r egnahem-
sigarnas rantekostnader i KPI reduceras motsvarande av-

27 De 18ngsiktiga, s& kallade strukturella, 6kningstakterna for ndgra storre
delaggregat i KPI uppgar till: varor 1,2 procent, tjanster 2,1 procent, boende
exklusive rantekostnader och energi 2,9 procent och energi 2,5 procent.
Berdkningsmetoden beskrivs i Markowski, A. m.fl. “Strukturell utvecklingstakt av
arbetskostnad och priser i den svenska ekonomin”, Working Paper No. 106,
Konjunkturinstitutet, 2011.

28 Det s8 kallade rénteavdraget gor det mojligt for hush8llen att kvitta rénteutgifter
mot kapitalinkomster och sedan dra av en eventuell nettoférlust mot inkomst-
skatten pd arbete i samband med den &rliga inkomstdeklarationen.

29 se "Beslut om férandrad hantering av ranteavdraget i KP1”, pressmeddelande,
23 maj 2015, Statistiska centralbyran.
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Diagram 62 Foretagens
inflationsforvantningar pa ett ars sikt
Procent, kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 63 Boendekostnader i KPI
Procentuell férandring
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Anm. Boende exkl. réntekostnader och energi
bestdr av hyror (ca 70 procent), fastighets- och
tomréattsavgift, avskrivningar, reparationer,
forsdkringar, samt kommunala avgifter.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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dragets storlek.® Férandringar av hushallens genomsnittliga
boldnerinta kommer ddrmed att frin och med 2017 pa-
verka KPI-inflationen mindre 4n de skulle ha gjort utan
metodforindringen.

Om rintorna f6r egnahem utvecklas i linje med Kon-
junkturinstitutets prognos bedéms effekten av metodfér-
dndringen pd KPI-inflationen bli mycket liten helaret 2017.
Aren direfter bedoms dock férindringen fa betydande ef-
fekter.3t Det beror pa att den vintade Skningen av boldne-
rintorna kommer att dra upp KPI-inflationen mindre dn
vad som skulle varit fallet utan metodférindringen.

SCB har ambitionen att inféra en ny berdkningsmetod
f6r bostadsritter i KPI fran och med 2017.33 Forindringen
skulle bland annat innebdra att bostadsrittsidgarnas rinte-
kostnader tas med i KPI, ndgot som inte ir fallet i dag.+
Detta skulle 6ka rintekostnadernas vikt i KPI. Den precisa
metoden ér inte vald men Konjunkturinstitutets prelimi-
nira beddmning ir att effekten skulle bli ungefir lika stor
som effekten av den dndrade hanteringen av ridnteavdraget,
men med omvint tecken. Prognoserna i denna rapport ba-
seras pa antagandet att bada férindringarna infors samti-
digt.

Eventuella framtida férdndringar av rinteavdragets stor-
lek kommer med den nya metoden att paverka rintekost-
nadsindex, och dirmed KPI-inflationen, i direkt samband
med att en férindring trider 1 kraft. Om ranteavdraget
sianks blir KPI-inflationen hégre dn den annars skulle ha
blivit.3s

30 F&r en mer utférlig beskrivning av den nya metoden se “Hantering av rante-
avdraget i KPI”, PM till Namnden fér Konsumtentprisindex, sammantrade nr 254.

31 Storleken pd effekten beror p8 hur den genomsnittliga bol&nerantan i KPI
utvecklas. En approximativ berdkning visar att metodférandringen kommer att
sanka KPI-inflationen med ca 0,2 procentenheter per &r under perioden 2018-
2020. Darefter kommer effekten pd KPI-inflationen successivt att minska for att
helt upphoéra 2026.

32 KPIF-inflationen p&verkas ocksd av den minskade vikten, men effekten blir
betydligt mindre.

33 Sse "Beslut om férandrad hantering av rédnteavdraget i KP1”, pressmeddelande,
23 maj 2015, Statistiska centralbyran.

34 F6r en mer utférlig beskrivning av den nya metoden se "Prismétningen av
boendetjansten i bostadsratter”, PM till Ndmnden fér Konsumtentprisindex,
sammantrade nr 254.

35 Med fordréjning kommer dven vikten for rantekostnader att pdverkas, vilket i sin
tur kommer att pdverka utvecklingen av KPI-inflationen.



Makroekonomiskt scenario och
ekonomisk politik 2016—2020

Svensk ekonomi befinner sig i en hogkonjunktur. Ett inlednings-
vis stort bidrag frdn den inhemska efterfragan till den ekono-
miska tillvaxten dampas men i takt med att den internationella
konjunkturen forbattras vantas omvarldens bidrag till svensk
ekonomi dka. Den internationella utvecklingen ar dock fortsatt
osdker och tillvaxten bland Sveriges handelspartners ar inte

sarskilt stark i ett historiskt perspektiv.

Ett flertal faktorer bidrar till hégkonjunkturen, bland annat ett
fortsatt lagt rinteldge, betydande bostadsinvesteringar, en stark
6kning av den offentliga konsumtionen och en successivt star-
kare tillvixt bland Sveriges viktigaste handelspartner. Fallande
arbetsléshet och dirmed en stigande 16nedkningstakt bidrar
tillsammans med den starka efterfrigan till att inflationen &vers-
tiger inflationsmalet frdn och med 2018. Riksbanken bedéms
bétja héja rintan sommaren 2017. Finanspolitiken blir nagot
expansiv 2016—2017 for att direfter stramas ét.

VARLDSEKONOMIN VAXER SUCCESSIVT STARKARE

BNP-tillvixten i virldsekonomin vixlar successivt upp de nirm-
aste aren.3s Laga energipriser medfor att hushallens képkraft
stirks och att féretagens kostnader halls tillbaka vilket under-
stodjer tillvixten. Detta giller framfor allt i linder som ér netto-
importorer av olja. I nértid pressar samtidigt ldga energi- och
ravarupriser ner inflationen i manga linder. BNP i virlden vixer
med i genomsnitt 3,6 procent per ir 2016—2020 (se diagram 64
och tabell 11), vilket 4r i linje med genomsnittet £f6r 1995—2015.

Som en 6ljd av en nigot starkare tillvixt i virldsekonomin
torstirks efterfrigeSkningen péd de svenska exportmarknaderna
(se diagram 65). Trots att global BNP vixer i linje med ett histo-
riskt genomsnitt vaxer efterfrigan pa exportmarknaderna bara
med i genomsnitt 3,7 procent per ar 2016—2020, vilket 4r ldgre
in genomsnittet pa 5,7 procent per dr 1995—2015. Virldshan-
deln foll i samband med den finansiella krisen 2008 och efter en
tillfallig aterhdmtning har tillvixttakten 1 véirldshandeln varit
ovanligt lag i férhallande till tillvixten 1 global BNP. En f6rkla-
ring som framfSrts av bland andra IMF ir att det skett en f61-
svagning i trenden mot 6kad internationell specialisering och
global utlokalisering av féretag som kommer att vara mer besta-
ende.

36 Se kapitlet “Internationell konjunktur 2016-2017" fér en mer detaljerad analys
av innevarande och nésta ar.

37 Se bland annat World Economic Outlook, oktober 2015, IMF.
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Diagram 64 BNP i varlden, OECD och
tillvaixtekonomierna
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Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 65 BNP i vdrlden och svensk
exportmarknad
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Kallor: OECD, SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 66 Styrrantor
Procent, dagsvérden
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Kallor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 67 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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Kallor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 68 Strukturellt sparande i
offentlig sektor
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Kalla: IMF Fiscal Monitor, april 2016.

Diagram 69 Potentiell BNP
Procentuell forandring
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Kallor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

OECD ATERHAMTAR SIG

Flertalet centralbanker i OECD-ldnderna bedriver en expansiv
penningpolitik med styrrintor nira noll och program f6r kvanti-
tativa littnader. Det understodjer féretagens investeringar och
hushillens konsumtion, vilket bidrar till aterhdmtningen. BNP i
OECD-linderna vixer med i genomsnitt 2,0 procent per ar
2016—2020 (se tabell 11), vilket dr 6ver den potentiella BNP-
tillvixten. Styrrintorna hojs lingsamt nir resursutnyttjandet i
OECD-linderna blir balanserat under 2019 (se diagram 66 och
diagram 67). Efter en period av finanspolitisk dtstramning blir
finanspolitiken i bade USA och euroomradet i stort sett neutral
2016—2017 enligt IMF:s bedémning (se diagram 68).3¢ I ménga
OECD-linder har tillvixtpotentialen férsvagats, bland annat
som en f6ljd av ldga investeringar efter finanskrisen. Den poten-
tiella BNP-tillvixten stiger visserligen 2016—2020 fran en lag
niva, men nar inte upp till utvecklingen fore finanskrisen (se
diagram 69).

Efter en ling period med lag investeringsnivé i euroomradet
vintas investeringarna 6ka de ndrmaste aren. De fasta bruttoin-
vesteringarna berdknas 6ka med drygt 3 procent per ar
2016—2017. Den faktiska BNP-tillvixten dverstiger den potenti-
ella BNP-tillvixten och resursutnyttjandet blir balanserat 2020
(se diagram 67). D4 ligger inflationen, som f6r tillfdllet dr mycket
lag, i linje med malet pa strax under 2 procent.

Den amerikanska ekonomin har dterhdmtat sig snabbare dn
ckonomin i euroomridet. Det laga oljepriset har dock lett till
minskad produktion och neddragen investeringsaktivitet i ener-
gisektorn. Den dominerande tjdnstesektorn gynnas diremot av
att hushallens kopkraft stiger, bland annat tack vare starkare
arbetsmarknadslige, lagt oljepris och laga rintor. Konjunkturell
balans nas 2018, det vill siga ungefir samtidigt som KPI-
inflationen nér det implicita malet pa 2,3 procent.¥ BNP-
tillvixten 2018—2020 uppgar i genomsnitt till 2,1 procent per ar,
vilket dr ndgot hogre dn den potentiella tillvixten (se diagram 69
och tabell 11).

BNP OKAR SNABBARE I TILLVAXTEKONOMIERNA

BNP-tillvixten i tillvixtekonomierna 6kar gradvis 2016—2020
och BNP vixer under perioden med i genomsnitt 4,8 procent
per ar. Tillvixten blir dirmed ldgre 4n genomsnittet pa
5,8 procent per dr 1995—2015. Tillvixten i vissa linder himmas
av ldgre ravarupriser, medan manga exportberoende linder pa-
verkas negativt av ligre tillvixt 1 Kina.

I Kina vidtar regeringen atgirder for att ombalansera efter-
fragan frin investeringar och nettoexport till konsumtion. Hus-
héllens konsumtion bedéms dock inte under scenarieperioden

38 Oforandrat strukturellt sparande ar en indikation p& neutral finanspolitik.

39 Den amerikanska centralbanken har sedan 2012 ett formellt inflationsmal pa&
2 procent matt med 6kningstakten i deflatorn fér hush&llens konsumtion. Historiskt
motsvarar det en 6kningstakt i KPI kring 2,3 procent.



kompensera for en svagare investeringstillvixt, vilket ddmpar
BNP-tillvixten. Kinesisk BNP bedéms 6ka med i genomsnitt
drygt 6 procent per ar 2016—2020, jimfort med ett genomsnitt
pa drygt 9 procent per ar 1995—2015.

Tabell 11 Scenario for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

BNP i OECD-landerna 1,9 2,1 1,8 2,1 2,1 2,0 2,0
BNP i euroomradet 0,9 1,6 1,6 1,8 1,7 1,5 1,6
BNP i USA 2,4 2,4 1,8 2,3 2,3 2,1 2,0
BNP i tillvaxtlander 47 39 41 46 50 52 52
BNP i vérlden 3,4 3,1 3,1 3,5 3,8 3,8 3,8
HIKP i euroomradet 0,4 0,0 0,2 1,3 1,4 1,6 1,7
KPI i USA 1,6 0,1 1,2 21 22 2,3 24

Styrrénta i euroomradet 0,05 0,05 0,00 0,00 0,50 1,25 1,75
Styrrénta i USA 0,25 050 1,00 1,75 2,550 3,25 3,75
Styrrénta, KIX-vagd o,15 0,01 -0,11 -0,01 0,45 1,08 1,68

Anm. BNP-aggregat beréknas med hjélp av kdpkraftskorrigerade BNP-vikter fran
IMF. Styrranta avser niva i slutet av aret. KIX-véagd styrrénta avser ett genomsnitt
av dagsl@nerantan Eonia for euroomradet samt styrrantor i USA, Norge,
Storbritannien, Danmark och Japan.

Kéllor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

SVENSK EKONOMI BEFINNER SIG I EN HOGKONJUNKTUR
SOM FORSTARKS AV DEN EKONOMISKA POLITIKEN

I Konjunkturbarometern uppger féretagen inom alla fyra del-
branscher att efterfrageldget 4r hégre dn normalt (se diagram 70).
Dessutom uppger 6ver 80 procent av kommunerna i Kommun-
barometern att de har brist pa personal, vilket dr mer dn en fo1-
dubbling sedan 2014.4 Det stédjer Konjunkturinstitutets be-
démning att svensk ekonomi befinner sig i en hégkonjunktur.
BNP-gapet uppgar till 0,7 procent 2016 och stiger till
1,0 procent 2017 (se tabell 12 som innehaller prognoser for fler-
talet av de variabler som diskuteras nedan).+

Den ekonomiska politikens expansiva inriktning dr en viktig
orsak till h6gkonjunkturen. Sedan Riksbanken lade om penning-
politiken under 2014 har den reala styrrintan+ minskat kraftigt
och bedéms uppga till ca —2 procent under 2016 och 2017 (se
diagram 71). Samtidigt 6kar savil offentlig konsumtion som
offentliga investeringar betydligt snabbare 4n normalt.# Det
beror pd flera faktorer: hog flyktinginvandring, aldrande befolk-
ning, samt satsningar pa infrastruktur.

40 se Kommunbarometern, varen 2016, www.konj.se.
41 Se kapitlet "Konjunkturen i Sverige 2016-2017" fér en detaljerad analys.
42 Har definierad som reporéntan deflaterad med samtida KPIF-inflation.

43 Se tabell A23 i appendix.

Konjunkturlaget juni 2016 37

Diagram 70 Efterfrageldget,
nuldgesomdome

Standardiserade avvikelser fr&n medelvarde,
sasongsrensade kvartalsvarden

3 A

— Naringslivet
— = Tillverkningsindustrin, total orderstock
—— Privata tjéanstenaringar, uppdragsvolym
— - Handeln, férséljningssituation
Bygg- och anldggningsverksamhet, orderstock

Anm. Berédkningarna startar 1996, privata

tjdnstendringar 2003.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 71 Reala styrrantor
Procent
3.

_2 -
_3 -
-4
— Sverige
— =-USA
—— Euroomrddet

Anm. Styrrantor i Sverige, USA och euroomradet
deflaterade med samtida KPIF-, KPI- respektive
HIKP-inflation.

Kallor: ECB, Eurostat, Federal Reserve, OECD,
Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 72 Befolkning och arbetskraft,
15-74 ar

Procentuell férandring
1.6 4

1.4+
1.2+
1.0+
0.8 -
0.6
0.4 4

0.2+

0.0

— Befolkning
— - Arbetskraft

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 73 Potentiell tillvaxt
Procentuell férandring

L e e R -5

o e T T e e e P
00 02 04 06 08 10 12 14 16
— BNP

— - Arbetade timmar, hela ekonomin
—— Produktivitet, néringslivet

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 74 BNP
Procentuell féréndring
6-

T T T T T T T T T T T T T T T
00 02 04 06 08 10 12 14 16
— BNP
— - BNP per invanare

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 75 Demografisk
forsorjningskvot

Befolkning utanfor arbetsfor &lder som andel av

befolkningen i arbetsfor &lder (20-64 &r)
78

76 4

74 4

72+

70 -

r78

76

74

72

70

68 T T T T I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

80 85 90 95 00 05 10 iS

Kélla: SCB.

68

POTENTIELL BNP OKAR MED CA 2 PROCENT
PER AR 2016-2020

Den demografiska utvecklingen innebir att tillvixten i den ar-
betstora befolkningen (15—74 ar) och arbetskraften vixlar ner
2018—2020 (se diagram 72). Nedvixlingen bromsas till viss del
av en stor flyktinginvandring.# Sammantaget Skar bade arbets-
kraften och potentiellt antal arbetade timmar med 1 genomsnitt
0,8 procent per ar 2016—2020 (se diagram 72 och diagram 73).
Okningstakten avtar dock under perioden, vilket drar ner den
potentiella BNP-tillvixten. Den potentiella produktivitetstillvix-
ten antas 6ka nagot till och med 2018 vilket, tillsammans med
utvecklingen av potentiellt antal arbetade timmar, innebir att
potentiell BNP 6kar med ca 2 procent per ar (se diagram 73).

BNP PER INVANARE VAXER LANGSAMT PA GRUND AV ATT
BEFOLKNINGSSAMMANSATTNINGEN ANDRAS

BNP per invanare vixer betydligt lingsammare dn BNP under
perioden 2016—2020 (se diagram 74). Det beror dels pa att ande-
len av befolkningen utanfér arbetsfor alder stiger snabbt (se
diagram 75), dels pi att en betydande andel av flyktinginvand-
rarna i arbetsfor dlder inte bedéms vara i reguljir sysselsittning
och bidra till produktionen under dessa dr. BNP per invdnare
Okar dirmed langsamt pd grund av en dndrad sammansittning i
befolkningen — fler dldre och fler flyktinginvandrare.

Effekter av uppdaterad befolkningsprognos

Konjunkturinstitutet anvinder SCB:s befolkningsprognoser
som undetlag f6r den ekonomiska analysen. SCB publicerar
vanligen prognoser en ging om aret, under varen. Med an-
ledning av de svirbedémda flyktingstrémmarna har SCB
vid flera tillfillen under det senaste aret uppdaterat befolk-
ningsprognosen. Den senaste uppdateringen gjordes i maj
pa uppdrag av Konjunkturinstitutet.

Under senhdsten 2015 reviderades befolkningsprogno-
sen upp till £6ljd av det stora inflédet av asylsdkande. Un-
der 2016 har befolkningsprognosen tvirtom reviderats ner
i stort sett lika mycket till £6ljd av Migrationsverkets be-
démning att flyktinginvandringen till Sverige vintas bli
mindre. Inflédet av asyls6kande paverkar den registrerade
befolkningen med efterslipning. Hur stor efterslipningen
blir beror pd Migrationsverkets handlidggningstider f6r be-
sked om uppehallstillstind.+

Den senaste befolkningsprognosen ir ligre 4n den som
anvindes 1 Konjunkturliget i mars, vilket forklaras av
minskad invandring (se diagram 76). Det dr framfor allt ut-

44 Med flyktinginvandrare menar Konjunkturinstitutet de personer som i
Migrationsverkets statistik klassificeras som "flykting eller motsvarande". Gruppen
utgdrs av personer som beviljats uppehélistillstdnd som flyktingar eller d&rfor att de
beddmts ha skyddsbehov eller humanitara eller mmande skal.

45 Se rutan “Nyanlénda i AKU”, Lénebildningsrapporten, 2015, Konjunkturinstitutet.



omeuropeiskt f6dda som dr firre i nuvarande prognos jim-
fort med tidigare.

Nedrevideringen av befolkningsprognosen innebdr att
antalet personer i arbetskraften dr ligre jimfort med tidi-
gare bedémning. Bade tillvixten i arbetskraften och dess
sammansittning paverkar jimviktsarbetslosheten. Ut-
omeuropeiskt f6dda har i genomsnitt en ldgre sysselsatt-
ningsgrad, samtidigt som det bedéms ta tid f6r nyanlinda
att etablera sig pa arbetsmarknaden. Det minskade infl6-
det av nyanlinda innebdr dirfor att jimviktsarbetslosheten
blir ligre jamfért med tidigare prognos (se diagram 77).

Aven prognosen for de offentliga utgifterna, inte minst
den offentliga konsumtionen, har reviderats till f6ljd av den
uppdaterade befolkningsprognosen (se rutan ”Ligre of-
fentliga utgifter 4n i tidigare prognoser” i kapitlet ”Offent-
liga finanser 2016—2020.)

INHEMSK EFTERFRAGAN TALAR FOR ATT SPARKVOTEN
SUCCESSIVT FALLER TILLBAKA KOMMANDE AR

Hushillens sparande som andel av inkomsten har varit historiskt
hogt genom hela ligkonjunkturen och 1 fjol uppgick sparkvoten
till 15,7 procent (se diagram 78). Det kan jimfSras med en ge-
nomsnittlig sparkvot pa 8,6 procent 1993—2015. Flera faktorer
talar dock for att sparkvoten successivt faller fram till 2020. Den
aldrande befolkningen innebdr att fler konsumerar en storre
andel av sin inkomst, eller till och med mer 4n sin inkomst, det
vill sdga sparandet blir negativt. Dessutom bedéms hégkonjunk-
turen och den fallande arbetslésheten innebira att hushéllens
framtidstro 6kar, vilket i normalfallet 6kar bendgenheten att
konsumera. Konsumtionen 6kar med i genomsnitt 2,4 procent
per ar 2016—2020, vilket dr hogre dn genomsnittet pa

1,7 procent sedan 1980.

Eftersom drygt 25 procent av konsumtionen bestir av im-
porterade varor bidrar den jaimforelsevis starka konsumtions-
utvecklingen till att den trendmadssiga nedgangen i 6verskottet i
utrikeshandeln (export minus import, nettoexporten) fortsitter
(se diagram 79). Utrikeshandeln ger 1 genomsnitt ett litet negativt
bidrag till efterfragetillviaxten ar 2016—2020. Exportutvecklingen
har de senaste dren varit svag och legat under genomsnittet pa
5,7 procent under perioden 1993—2015. Istillet dr det utveckl-
ingen av den inhemska efterfrigan som har varit avgoérande for
tillvaxten i den svenska ekonomin, framfér allt de senaste tva
aren da tillvixten i den inhemska efterfragan varit hdgre dn det
historiska genomsnittet pa 2,2 procent. Eftersom den internat-
ionella konjunkturen férbittras i langsam takt och virldshandeln
utvecklas svagare dn tidigare kommer dven exporttillvixten att

46 Se fordjupningen “Befolkningsutvecklingen p8verkar arbetsmarknaden”,
Konjunkturlaget, juni 2015.
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Diagram 76 Befolkning

Tusental
10600 r 10600
10400 -~ - 10400
10200 + 10200
10000 + - 10000
9800 - 9800
9600 - 9600
9400 9400
9200 9200
—— Juni 2016
— = Mars 2016

Anm. Beraknade 8rsmedelvérden.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 77 Jamviktsarbetsléshet och
arbetsloshet
Procent av arbetskraften

9.0 4

— Jamviktsarbetsloshet, juni 2016
— = Jamviktsarbetsloshet, mars 2016
—— Arbetsloshet, juni 2016

Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 78 Hushallens konsumtion och
sparkvot

Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden, respektive procent av disponibel inkomst

r21

r18

15

11113
12 14 16 18 20

0 — T T

00 02 04 06 08 10
= Hush8llens konsumtion
—— Hushéllens sparkvot (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 79 Nettoexport

Procent av BNP, |I6pande priser respektive
férandring i procent av efterfrdgan foregdende &r

8- r2.0
7 r1.5
67 r1.0
5+ r0.5
4 0.0
34 r-0.5
24 --1.0

t 1.5

1l T T T -
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

—— Procent av BNP
1 Bidrag till efterfrégetillvéxten (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 80 Loner, konsumentpriser och
arbetsmarknadsgap

Arlig procentuell férédndring respektive procent av
potentiellt arbetade timmar
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i
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00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Timlén
— - KPIF

— Arbetsmarknadsgap (héger)

Anm. Timlén enligt konjunkturlénestatistiken.

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-
institutet.

vara ligre dn det historiska genomsnittet pa 5,7 procent under
perioden 1993—2015.

HOGKONIJUNKTUREN GER HOGRE LONE- OCH
PRISOKNINGSTAKT

Resursutnyttjandet i svensk ekonomi dr hégt och stiger fram-
over. Arbetskraftsbristen dr storre 4n normalt och savil nirings-
livet (med undantag f6r industrin) som den offentliga sektorn
kommer fortsitta att behéva nyanstilla de kommande aren.
Arbetslésheten har fallit sedan hosten 2014 och minskar ytterli-
gare 1 ar vilket gor att den hamnar under den av Konjunktur-
institutet bedémda jaimviktsarbetslosheten (se diagram 77).
Sammantaget blir resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden, mitt
med arbetsmarknadsgapet, anstringt aren framéver (se diagram
80).

Den successivt stramare arbetsmarknaden innebir att 16-
nedkningstakten stiger (se diagram 80). Det bidrar, tillsammans
med att féretagen i hogkonjunkturen Skar sina marginaler, till att
inflationstakten, mitt med KPIF, 6kar och 6verstiger 2 procent
2018-2020. Att inflationen skjuter éver 2 procent ska ses 1 ljuset
av att inflationsmadlet under en ling period har underskridits.

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

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

BNP! 24 39 34 23 1,9 1,6 1,7
BNP per invanare! 1,4 2,8 21 09 06 0,5 0,4
Potentiell BNP 1,7 22 22 21 2,0 1,9 2,0
BNP-gap? -22 -05 07 09 09 06 02
Arbetade timmar? 1,8 1,0 2,1 1,5 1,0 0,3 0,2
Produktivitet? 05 26 1,2 0,9 1,0 1,2 1,4
Arbetskraft 1,3 0,8 1,0 08 08 06 06
Sysselsattning 1,4 1,4 1,6 1,4 0,9 0,5 0,4
Arbetsléshet® 79 74 69 63 63 64 66
Timlén* 28 25 29 33 35 34 33
Enhetsarbetskostnad® 1,3 1,8 2,8 2,5 2,5 2,1 1,8
KPI -0,2 0,0 09 1,4 3,1 3,5 3,1
KPIF 05 0,9 1,4 1,7 22 25 2,2
Reporénta® 0,00 -0,35 -0,50 0,00 1,00 1,75 2,50

Statsobligationsrénta’ 1,7 0,7 0,9 1,7 2,8 3,7 4,3

Kronindex (KIX)® 106,8 112,6 109,2 107,9 106,5 105,3 104,1
Offentligt finansiellt

sparande’® -1,6 -0,1 -0,2 -0,3 0,6 1,2 1,4
Strukturellt sparande,

offentlig sektor? -08 -0,2 -04 -0,7 -0,1 0,7 1,2

! Kalenderkorrigerade vérden. % Procent av potentiell BNP. ® Procent av arbets-
kraften. “ Enligt konjunkturldnestatistiken. ° Fér hela ekonomin. ®Vid slutet av aret.
7 Tio &rs 16ptid, &rsgenomsnitt. & Index 1992-11-18=100. ° Procent av BNP.

Kallor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.



RIKSBANKEN HOJER REPORANTAN SOMMAREN 2017

Trots hégkonjunktur ligger inflationen fortfarande under malet.
Inflationsférvintningarna pa fem ars sikt ligger visserligen
ganska nira 2 procent, men férvintningarna pé ett respektive tva
ars sikt dr betydlig ligre (se diagram 81). Osikerheten kring in-
flationsuppgangen bidrog till att Riksbanken i april bedémde att
penningpolitiken behévde bli mer expansiv. Darfér beslutades
om ytterligare obligationskép £6r 45 miljarder kronor under
andra halvaret 2016, bland annat f6r att f6rhindra att kronan
stirks mer 4n i Riksbankens prognos. Riksbankens kép omfattar
sdvil nominella (30 miljarder kronor) som reala (15 miljarder
kronor) statsobligationer. I slutet av 2016 planeras innehavet
uppgi till sammanlagt 245 miljarder kronor, vilket motsvarar
37 procent av den utestiende volymen av nominella stats-
obligationer och 9 procent av den utestdende volymen av reala
statsobligationer.+7

Konjunkturinstitutet bedémer att reporintan dr oférindrad
pa —0,50 procent till sommaren 2017. Inflationen, mitt med
KPIF, uppgar da till ca 1,6 procent samtidigt som resursutnytt-
jandet i ekonomin som helhet dr hogt. Konjunkturinstitutet
bedémer alltsé att Riksbanken héjer reporintan innan KPIF-
inflationen nir 2 procent. Detta beror dels pa att inflationen dé
successivt har 6kat under flera dr, dels pa att beddmning vid den
tidpunkten kommer vara att inflationen inom kort nir malet.
Inflationsférvintningarna bor dirfér vara betydligt hégre som-
maren 2017 dn vad de ir i dag. Inflationsférvintningarna kom-
mer att vara en viktig indikator f6r Riksbankens beslutsprocess.

REPORANTAN HO®JS SUCCESSIVT OCH FOLJER
UTVECKLINGEN AV DE INTERNATIONELLA STYRRANTORNA

Hojningarna av reporintan sker 1 en lingsam takt och i slutet av
2020 uppgar reporintan till 2,5 procent (se diagram 82).48 H6j-
ningarna av reporintan paverkas av styrrintehdjningar i andra
linder. I USA héjdes rintan f6r forsta gangen sedan den finansi-
ella krisen 1 december 2015 och den amerikanska centralbanken
bed6ms fortsitta hoja styrridntan dren framover (se diagram 83).
Styrrintan i euroomradet vintas vara oférindrad fram till slutet
av 2018 da refirdntan hojs. Den viktiga dagslanerintan Eonia
vintas vara negativ under hela denna period. Héjningarna av
savil svenska som internationella styrrintor vintas dock bli ling-
samma jamfort med tidigare rintehojningscykler, vilket innebir
laga statsobligationsrintor flera 4r fram6ver. Den svenska 10-
ariga statsobligationsrintan vintas folja utvecklingen av de inter-

47 De annonserade obligationsképen p8 sammanlagt 245 miljarder kronor avser
nominella varden. De faktiska beloppen som behéver ldggas ut for att kopa
statsobligationer till det annonserade vardet p& 245 miljarder kronor &r storre
eftersom Riksbanken hittills betalat 6verkurser p8 képen av obligationer till féljd av
det 18ga rantelaget.

48 Se rutan “Varfor ar reporantan sd 18g?” i Konjunkturlaget, mars 2016, fér orsaker
till Riksbankens agerande.
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Diagram 81 Inflationsforvantningar
Procent, kvartalsvarden

3,5 pmmmmmmmmmmmmm e eeeeeeee 3.5
3.0 4 r3.0
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0.5 r0.5
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97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

—538r

—=23r

—18r

Anm. Medelvarde for samtliga aktérer.
Kalla: TNS Sifo Prospera.

Diagram 82 Repordnta
Procent, dags- respektive kvartalsvarden
5_

07 09 11 13 15 17" 19

— Konjunkturinstitutets prognos
—— RIBA-terminer 13/6 2016
— - Riksbanken, april 2016, kvartalsmedelvarde

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken och Konjunktur-
institutet.

Diagram 83 Styrrantor
Procent, dags- respektive m&nadsvarden
6-

0 I
-1 T T T T T T T T T T T -1
07 09 11 13 15 17 19
— Sverige
Euroomradet
— USA

Euroomradet, Eonia, manadsgenomsnitt

Kallor: ECB, Federal Reserve, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 84 Langrintor, tiodriga
statsobligationer
Procent, manadsvarden
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— Sverige
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Kallor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 85 Nominell och real rdnta
Procent, kvartalsvarden

§ == e oo 5

—— Nominell rénta
— - Real rénta

Anm. Real rénta ar beraknad som skillnaden

mellan ranta pa tre manaders statsskuldvaxel och

&rlig procentuell férandring i KPIF.
Kéllor: Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 86 Kronans effektiva
vaxelkurs (KIX)
Index 1992-11-18=100, manadsvarden

160 r 160
150 - 150
140 - 140
130+ ‘w130
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VT rrrr—rrr T T T T T 90
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— Nominellt KIX

— = Realt KIX

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

nationella rintorna och 6kar till drygt 4 procent i slutet av 2019
(se diagram 84).

KRONAN STARKS GRADVIS FRAMOVER

Sedan viren 2014 har Riksbanken i allt stérre utstrickning foku-
serat pd att fi inflationen tillbaka till malet. Penningpolitiken har
varit expansiv med liga nominella och reala rintor (se diagram
85). Detta resulterade i en kraftig forsvagning av kronan under
2014 och forsta halvaret 2015 (se diagram 86). Utdver sinkning-
ar av reporintan beslutade Riksbanken i bétjan av 2015 om kép
av obligationer for att f6rhindra en alltfér snabb fOrstirkning av
kronan. Sedan mitten av 2015 har dock kronan trendmadssigt
stirkts. Konjunkturinstitutets beddmning dr att kronans effek-
tiva nominella vixelkurs fortsitter att forstirkas gradvis de
kommande dren. Forstirkningen av kronan dr en konsekvens av
att penningpolitiken blir mindre expansiv i takt med att resurs-
utnyttjandet och inflationen stiger.

Forstirkningen av kronan dr mindre i reala 4n i nominella
termer (se diagram 806). Orsaken ér att en sammanvigd utlindsk
inflation, inklusive de tillvixtlinder som ingar i KIX, blir nidgot
hégre dn svensk inflation.

FINANSPOLITIKEN EXPANSIV I AR OCH NASTA AR

Efter flera dr av fallande strukturellt sparande i offentlig sektor
6kade sparandet marginellt 2014 och mer pétagligt i fjol (se dia-
gram 87). Principen att finansiera diskretionira utgiftsatgirder
krona f6r krona bidrog till det 6kade sparandet.

Bdde i ar och nista 4r bedéms dock sparandet minska med ca
0,3 procent av potentiell BNP. I ar foérklaras minskningen i hu-
vudsak av 6kade utgifter for flyktingmottagande. Migrationsver-
kets utgifter forvintas 6ka fran drygt 30 miljarder kronor i fjol
till omkring 60 miljarder i ar, enligt Konjunkturinstitutets berak-
ningar baserade pa Migrationsverkets senaste prognos. Eftersom
denna utgiftsckning inte skattefinansieras och endast i begrinsad
omfattning finansieras av nedskirningar pa andra utgiftsomra-
den, paverkar den direkt sparandet i offentlig sektor. Nir det
strukturella sparandet justeras f6r de tillfilligt hdga migrations-
utgifterna Okar sparandet i 4r, men det minskar 4nda nista 4r (se
rutan “Migrationsjusterat strukturellt sparande” 1 kapitlet ”Of-
fentliga finanser 2016—20207). Det fallande sparandet nista ar
beror bland annat pa att utgifterna f6r offentlig konsumtion och
offentliga investeringar férvintas vixa ovanligt snabbt.#

Att det strukturella sparandet faller 1 4r och nista ar kan ses
som att finanspolitiken dr expansiv dessa ar. I perioder av hogt
resursutnyttjande och negativa avvikelser fran 6verskottsmalet
talar savil stabiliserings- som budgetpolitiska argument for att
finanspolitiken ska féras 1 en atstramande riktning (se férdjup-

49 Se kapitlet “Offentliga finanser 2016—2020" fér en mer detaljerad analys.
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ningen ”Effekter av en dtstramande inriktning av finanspolitiken — Diagram 87 Strukturellt sparande i
20177). offentlig sethr och BNP-gap

I det finanspolitiska scenariot 2018—2020 antas att utgiftsit- Procent av potentiell BNP
girder genomférs i sidan omfattning att offentlig sektors vil-
firdsitagande halls konstant. Atgirderna antas finansieras med
motsvarande skattehdjningar till dess att sparandet nér upp till
en nivé férenlig med 6verskottsmalet. Detta ger finanspolitiken
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 88 Skattekvot
Procent av BNP
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Anm. I skattekvoten ingdr skatter till offentlig
sektor samt skatter till EU.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.






Offentliga finanser 2016—2020

De senaste drens underskott i de offentliga finanserna utradera-
des i stort sett forra aret till féljd av en stark konjunkturutveckl-
ing och en dtstramande finanspolitik. I &r och nasta ar uppstéar
emellertid underskott igen, trots hogkonjunkturen. Den struktu-
rella forsamringen i det finansiella sparandet som detta innebar
forklaras i &r framst av 6kningen av de migrationsrelaterade
utgifterna, men néasta ar faller det strukturella sparandet dven
bortsett fran de ovanligt hoga migrationskostnaderna.

Finanspolitiken blir dirmed mer expansiv 2016 och 2017, trots
att aktiva ofinansierade atgirder inte vidtas. Aren direfter antas
det finansiella sparandet i offentlig sektor vinda upp och Gver-
skott uppstir for forsta gingen sedan 2008.50

Finansiellt sparande och statsskuld

UNDERSKOTT I DE OFFENTLIGA FINANSERNA 2016-2017

Offentlig sektors finansiella sparande var i stort sett i balans
forra aret efter att ha uppvisat underskott sedan 2009 (se dia-
gram 89). Aven det strukturella sparandet stirktes, men med
knappt hilften sd mycket som det faktiska finansiella sparandet
(se diagram 90). Konjunkturutvecklingen beriknas dirmed ha
bidragit till halva férstirkningen av de offentliga finanserna
2015. Resterande del kan till stor del hidnféras till en atstramande
finanspolitik i och med att samtliga diskretiondra atgirder i
statsbudgeten finansierades.

I 4r och nista ar uppstir dock ett underskott i de offentliga
finanserna. Den ytterligare konjunkturforstirkningen bidrar till
att begrinsa forsvagningen av det finansiella sparandet, och det
strukturella sparandet faller ddrmed mer dn det faktiska. Bakom
forsvagningen av de offentliga finanserna ligger en 6kning av de
offentliga utgifterna som andel av BNP (se diagram 91). I en
konjunkturuppgang brukar de offentliga utgifterna falla som
andel av BNP. Nu giller inte detta samband. Utgifterna okar
snabbt till f6ljd av de kostnader som nu uppstar i kolvattnet av
den 6kning av antalet asyls6kande som skett de senaste aren, inte
minst under f6rra hésten, men ocksa for att befolkningen 6kar
framfo6r allt bland barn och aldre. Dessa nyttjar offentliga tjans-
ter 1 form av vard, skola och omsorg 1 hogre grad dn andra och
erhéller i hégre grad transfereringar sisom barnbidrag och pens-
ioner. Fran 2018 och framat uppstir Gverskott i de offentliga
finanserna, férutsatt att inga ofinansierade dtgirder vidtas (se
tabell 13).

50 Sedan &vergéngen till det nya nationalrakenskapssystemet ENS2010 benamner
SCB det som tidigare kallades "offentlig sektor” for "offentlig férvaltning”.
Konjunkturinstitutet fortsatter, i likhet med regeringen, med beteckningen offentlig
sektor tills vidare.
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Diagram 89 Offentliga sektorns
finansiella sparande
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 90 Offentliga sektorns
faktiska och strukturella finansiella
sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Inkomster och utgifter i
offentlig sektor
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Skuldbegrepp i offentlig sektor

Den offentliga sektorns konsoliderade
bruttoskuld (Maastrichtskulden) anger
summan av de skulder som staten, kommu-
ner, landstingen och &lderspensionssystemet
har gentemot I8ngivare utanfor offentlig sek-
tor. Skulden &r konsoliderad i bemarkelsen att
skulder inom offentlig sektor réknas bort.

Statsskulden bestar av statens skuld gente-
mot 6vriga sektorer. Statsskulden redovisas av
Riksgalden och anges d& enligt riktlinjer fast-
lagda p& EU-niva. Regeringen, Ekonomistyr-
ningsverket och Konjunkturinstitutet redovisar
statsskulden i konsoliderad form, vilket inne-
bar att skulder inom staten raknas bort.

Maastrichtskuldens utveckling som andel
av BNP beror i hég grad p8 det finansiella
sparandet och BNP-tillvéxten. Bortsett fr&n
eventuella ékningar av tillgéngarna minskar
Maastrichtskulden som andel av BNP approxi-
mativt med summan av det finansiella sparan-
det som andel av BNP och produkten av férra
drets Maastrichtskuld som andel av BNP och
drets nominella BNP-tillvéxt. Vid en initial
offentlig skuld pa 45 procent av BNP, balans i
de offentliga finanserna och en nominell BNP-
tillvaxt pa 4 procent per ar kan Maastrichtskul-
den som andel av BNP sdledes férvantas falla
med 1,8 procentenheter, forutsatt att offentlig
sektor inte anskaffar eller avyttrar tillgdngar.
S8 sker dock regelmassigt i bade staten och
kommunerna, som ar de sektorer dar
Maastrichtskulden &terfinns. Staten okar till
exempel sina réntebarande tillgdngar genom
den vidareutldning som sker regelbundet till
studenter med CSN-1&n och ibland ocksa till
Riksbanken for att utdka dess valutareserv.
Detta bidrar till 6kad Maastrichtskuld som
andel av BNP, allt annat lika. Tidigare har
staten ocksd genomfért forsaljningar av stat-
liga tillgdngar som anvants for att amortera pa
skulden. Detta innebér att Maastrichtskulden
manga ganger fordndras i annan grad &n vad
det ovan beskrivna sambandet skulle innebéra.

Diagram 92 Forandring i
Maastrichtskuld som andel av BNP
Procentenheter

-12J

mmm FOréndring i Maastrichtskuld
mmm Enkelt samband

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 13 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Inkomster 1904 2033 2130 2234 2374 2509 2628
Procent av BNP 48,6 48,9 488 49,1 50,0 50,8 51,1
Skatter och avgifter 1672 1792 1899 1998 2120 2234 2332
Procent av BNP 42,7 43,1 43,5 43,9 44,7 452 453
Kapitalinkomster 62 60 55 54 65 77
Ovriga inkomster 170 182 176 182 190 198 206
Utgifter 1966 2036 2140 2248 2348 2452 2559
Procent av BNP 50,2 48,9 49,0 49,4 49,5 49,6 49,7
Transfereringar 729 747 761 794 829 861 894
Hushall 590 602 620 641 670 696 722
Foretag 72 74 81 84 88 92
Utland 68 71 60 69 71 74
Konsumtion 1031 1084 1158 1218 1272 1328 1384
Investeringar
med mera 172 178 191 204 212 221 230
Kapitalutgifter 33 27 29 32 35 42
Finansiellt sparande -61 -2 -9 -14 26 58 70
Procent av BNP -1,6 -0,1 -0,2 -0,3 0,6 1,2 1,4
Primart finansiellt
sparande -90 -35 -36 -36 -3 23 30
Procent av BNP -2,3 -0,8 -0,8 -0,8 -0,1 0,5 0,6
Maastrichtskuld 1755 1805 1806 1821 1834 1816 1789
Procent av BNP 44,8 43,4 41,3 40,0 386 36,8 34,8

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

STATSSKULDEN FALLER FRAMOVER

Utvecklingen av den sa kallade Maastrichtskulden som andel av
BNP beror i hog grad pa det finansiella sparandet och BNP-
tillvixten (se ruta i marginalen). P4 senare ar har dock detta enkla
samband inte varit styrande f6r Maastrichtskuldens utveckling
(se diagram 92). Detta beror till stor del pa att Riksgilden under
2013 och 2014 tog upp lan f6r Riksbankens rikning da valutare-
serven ut6kades.s!

Framover minskar Maastrichtskulden som andel av BNP,
trots sma underskott i de offentliga finanserna, pa grund av hog
nominell BNP-tillvixt. Minskningen 4r dock nagot mindre de
flesta aren 4n vad det enkla sambandet skulle ge, vilket beror pa
att bade statens och kommunsektorns lanefinansierade tillgingar
Okar 1 form av statliga CSN-ldn respektive lan till kommunala
bolag. Aven statsskulden minskar, sivil som andel av BNP som
1 kronor riknat (se tabell A31 i tabellbilagan). Utvecklingen drivs
av ett positivt finansiellt sparande i staten. Dirutéver bidrar
extra skatteinbetalningar som avser 2015 till ett positivt budget-
saldo 2016, vilket innebar att statsskulden minskar dven i ar.

51 Denna &tgérd okar forvisso Maastrichtskulden men péverkar inte den offentliga
sektorns finansiella nettofsSrmégenhet eftersom en fordran pd Riksbanken p8
motsvarande belopp uppstar i samband med vidareutl8ningen.



Finanspolitik

STRUKTURELLA UNDERSKOTT I AR OCH NASTA AR

I 4r hojs de statliga skatterna med drygt 27 miljarder kronor.
Kommunerna héjer dirutéver i genomsnitt skatten med 11 6re i
ar, vilket motsvarar drygt 2 miljarder kronor. Sammantaget inne-
bir detta skatteh6jningar pa ca 30 miljarder kronor i r (se tabell
14). Nedsittningen av arbetsgivaravgiften for unga slopas, sam-
tidigt som hushallen paverkas av bland annat ligre rotavdrag,
Okad beskattning pd investeringssparkonton, avtrappat jobbskat-
teavdrag och héjda drivmedelsskatter. De héjda skatterna finan-
sierar utgiftsreformer av samma omfattning,

Nista 4r bedéms de statliga skatterna héjas med 15 miljarder
kronor. Omkring 5 miljarder av dessa foljer av tidigare beslut,
medan ytterligare ca 5 miljarder motsvarar de aviseringar om
skattehdjningar som gjorts av regeringen under véren.2 Kon-
junkturinstitutet bedomer dirutéver att skatterna hojs med ytter-
ligare 5 miljarder kronor nista ar. Vad giller utgiftsreformer har
regeringen for avsikt att permanent héja statsbidragen till kom-
munerna med 10 miljarder kronor i héstens budget. Négra ytter-
ligare skarpa forslag av betydande omfattning har inte fram-
kommit dnnu. Konjunkturinstitutet gér bedémningen att ytterli-
gare forslag i stotleksordningen 5 miljarder kronor kommer att
presenteras i héstens budget. Principen om full finansiering av
utgiftsatgirderna antas prigla 4ven kommande budget, darfor
antas skattehéjningar pa 15 miljarder kronor i staten.

Den i normalfallet strama finanspolitiska principen att finan-
siera utgiftsdtgirder fullt ut (med skatteh6jningar eller utgifts-
minskningar) férmar inte att stirka det strukturella sparandet
varken i dr eller ndsta ar. Sparandet faller i stidllet som andel av
potentiell BNP bada aren (se diagram 93). Minskningen av det
strukturella sparandet i dr férklaras 1 huvudsak av att utgifterna
tor migration berdknas stiga med ca 30 miljarder kronor och att
endast en mindre del av dessa finansieras med utgiftsminskning-
ar pa andra omraden. Att det strukturella sparandet faller dven
nista dr forklaras dock bara till liten del av att migrationsutgif-
terna fortsitter att 6ka. Aven nir de ovanligt hdga migrationsut-
gifterna rensas bort, faller det strukturella sparandet nista ar (se
rutan “Migrationsjusterat strukturellt sparande” nedan). Fo1-
svagningen av sparandet beror frimst pd att offentlig konsumt-
ion och offentliga investeringar vixer ovanligt snabbt dven vid
ofdrindrade regler detta ar.

52 Se avsnittet "Offentliga inkomster”.
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Finanspolitiska begrepp

Det strukturella sparandet ar en berdkning
av vad den offentliga sektorns finansiella
sparande skulle vara vid balanserat resursut-
nyttjande (neutral konjunktur), normal sam-
mansattning av viktiga skattebaser och rensat
for vissa engdngseffekter. Det anges vanligtvis
som andel av potentiell BNP.

Ofinansierade atgarder &r finanspolitiska
beslut om 6kade utgifter och/eller sankta
skatter som inte ar finansierade via beslut om
lika stora minskade utgifter och/eller héjda
skatter pd ndgot annat omrade. Dessa atgar-
der minskar darmed den offentliga sektorns
finansiella sparande och har i normalfallet en
positiv effekt p& BNP.

Automatiska stabilisatorer innebar att den
offentliga sektorns finansiella sparande varie-
rar med konjunkturldget utan att aktiva beslut
fattas. I Idgkonjunkturer férsvagas det finansi-
ella sparandet utan att det beslutas om skatte-
sankningar eller utgiftsdkningar. Detta beror
dels p8 att skatteintékterna &r lagre nar BNP
&r lagre an normalt, dels pa att de arbetslds-
hetsrelaterade utgifterna &r hégre &n normailt.

Oforandrade regler innebar att inga ytterli-
gare finanspolitiska beslut fattas av regering
och riksdag. I praktiken finns dock betydande
gransdragningsproblem.

Automatisk budgetforstarkning ar den
Okning av det finansiella sparandet i offentlig
sektor som normalt sker under oférandrade
regler. Forstarkningen uppstar som ett resultat
av att skatteintdkterna vanligen utvecklas i
takt med BNP, medan utgifterna tenderar att
falla som andel av BNP under of6rédndrade
regler. Automatisk budgetforstarkning sker s&
lange det inte vidtas ofinansierade atgarder.

Bibehallet offentligt dtagande innebér
enligt Konjunkturinstitutets definition att
offentlig konsumtion 6kar i s&dan takt att
personaltatheten i valfardstjansterna halls
oférandrad och att ersattningsgraden i de
sociala transfereringarna bibehalls. Bibehallet
atagande innebér vidare att de statliga inve-
steringarna okar i takt med potentiell BNP,
medan kommunala investeringar okar i takt
med den kommunala konsumtionen.
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Diagram 93 Finansiellt och strukturellt

sparande i offentlig sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP
4
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1 Férandring i strukturellt sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturinstitutets finanspoli-
tiska scenario

I prognosen for nasta &r, och i det finanspoli-
tiska scenariot for aren darefter, ingar finans-
politiska 8tgarder som annu inte har beslutats
eller aviserats. P& s& vis skiljer sig Konjunktur-
institutets prognos fran till exempel regering-
ens och Ekonomistyrningsverkets prognoser.
Tabellen till héger har utékats ndgot jamfort
med tidigare utgdvor av Konjunkturlaget i
syfte att gora redovisningen av det finanspoli-
tiska scenariot utforligare och tydligare.

For nasta ar forsoker Konjunkturinstitutet gora
basta prognos pa finanspolitikens inriktning
och innehall. Prognosen baseras darfor pa
regeringens aviseringar och i viss man pa egna
bedémningar. Kolumnen for 2017 visar hur
skatterna bedéms hdjas med 17 miljarder
kronor i offentlig sektor, varav 15 miljarder
kronor i staten och 2 miljarder i kommunsek-
torn. Skattehdjningarna i staten antas vara
lika stora som omfattningen pa de statliga
utgiftsreformerna. P8 sd satt antas de aktiva
finanspolitiska dtgarderna finansieras krona for
krona. Med aktiva &tgarder avses har perma-
nenta utgiftsdtgarder utdver vad som féljer av
oférandrade regler. Fér 2017 omfattar dtgéar-
derna den aviserade nivahojningen av statsbi-
dragen pa 10 miljarder kronor samt en be-
démning om satsningar pa statlig konsumtion
motsvarande 5 miljarder kronor.

Det finanspolitiska scenariot fér perioden
2018-2020 baseras i stéllet p& modellfram-
skrivningar baserade pa specifika antaganden.
Till dessa antaganden hor att utgiftsreformer
genomfdrs i den omfattning att det offentliga
atagandet bibehalls (se ruta i marginalen pa
foregdende sida). Atgérderna antas vidare
finansieras fullt ut med motsvarande skatte-
hojningar respektive &r, till dess att det struk-
turella sparandet &r i nivd med 6verskottsma-
let. Till de statliga skattehdjningarna och
utgiftsatgarderna laggs kommunala skattehoj-
ningar som beddéms férenliga med god ekono-
misk hush&llning i kommunerna.

Scenariot 2018—-2020 ska inte nédvandigtvis
ses som bésta prognos utan som en fram-
skrivning baserat pa rimliga berakningsanta-
ganden. Antagandena &r inte gjorda utifrén
ndgon lamplighetsbedémning av finanspoliti-
kens inriktning, skattekvotens utveckling eller
av omfattningen pa det offentliga dtagandet.

Tabell 14 Finanspolitiskt scenario, 2016—-2020
Miljarder kronor om inget annat anges

2016—

2016 2017 2018 2019 2020 2020
Skattehojningar i staten 27 15 26 22 11 101
Hushé8llens direkta skatter 11 6 26 22 11 76
Arbetsgivaravgifter 13 3 0 0 0 16
Produktskatter 4 4 0 0 0 7
Ovriga skattehdjningar 0 2 0 0 0 2
Utgiftsatgarder i staten 27 15 26 22 20 110
Statlig konsumtion 5 5 7 7 5 29
Statsbidrag till kommunerna 11 10 11 11 11 53
Statliga investeringar 0 0 3 2 1 6
Transfereringar till hushallen 3 0 5 3 2 12
Ovriga utgiftsdtgarder 9 0 0 0 0 9
Statliga atgarders effekt pa
strukturellt sparande 1] 0 0 0 -9 -9
Kommunala skattehéjningar 2 2 4 6 7 21
Kommunalskattesats* 32,10 32,21 32,36 32,61 32,86 0,87
Skattehdjningar i offentlig
sektor 30 17 30 28 17 122
Skattekvot? 43,6 44,0 44,8 454 45,5 2,3
Automatisk budgetférstarkning® -0,2 -0,2 0,6 0,7 0,7 1,6
Strukturellt sparande i offentlig
sektor® -0,4 -0,7 -0,1 0,7 1,2

! Genomsnittlig kommunalskattesats i procent; summeringskolumnen 2016-2020
anger total 6kning 2016—2020.  Skatter och avgifter till offentlig sektor och till EU i
procent av BNP; summeringskolumnen 2016—2020 anger total férandring
2016-2020. * Procent av potentiell BNP.

Anm. Belopp avser atgardernas omfattning jamfort med féregdende &r. Avrundning
medfdr att summeringen inte &r exakt. Statliga atgarder 2016 avser beslut i 2016
&rs ekonomiska varproposition, budgetpropositionen fér 2016 och 2015 &rs
ekonomiska varproposition.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

OKNING AV DET STRUKTURELLA SPARANDET 2018-2020

I det finanspolitiska scenariot f6r perioden 2018—2020 antas att
utgiftsreformer genomfors i den omfattningen att det offentliga
atagandet bibehalls. Finansiering antas ske fullt ut i form av skat-
teh6jningar respektive ar till dess att det strukturella sparandet dr
1 nivd med Gverskottsmalet, det vill siga 1,2 procent av BNP.5
Utgiftsatgirderna 2018—2020 uppgir till 20—26 miljarder
kronor per dr (se tabell 14). Drygt 10 miljarder kronor av atgir-
derna respektive dr bestdr av 6kade statsbidrag till kommunerna,
medan resterande utgiftsatgirder 1 scenariot avser realvirdessik-
ring av sociala transfereringar, 6kning av statlig konsumtion
samt investeringssatsningar. Skattehdjningarna i scenariot dr lika
stora som utgiftsitgirderna 2018 och 2019 men ir ldgre 4n ut-
giftsatgirderna 2020. Att full finansiering av utgiftsitgirderna
frangas det sista dret 1 scenariot beror pd att det strukturella spa-
randet dé natt 1,2 procent av potentiell BNP. Full finansiering av

53 Se rutan "Overskottsmalet och asymmetriska konjunkturcykler”,
Konjunkturlédget, augusti 2014.



atgirderna antas gilla till dess att sparandet uppnar 1,2 procent
av BNP men direfter antas sparandet f6rbli oférindrat.

Scenariot f6r 2016—2020 betyder att skatterna i staten hojs
med drygt 100 miljarder kronor. Till detta kommer kommunala
skattehdjningar pa drygt 20 miljarder kronor under perioden. Pa
sd vis stiger skattekvoten (se tabell 14). Detta bidrar till en 6k-
ning av de strukturella inkomsterna i offentlig sektor. Samtidigt
stiger de strukturella offentliga utgifterna de nirmaste aren f6r
att sedan stabiliseras pé ca 50 procent av BNP (se diagram 94
och diagram 95).

I STORT SETT OBEFINTLIGT BUDGETUTRYMME TILL 2020

Budgetutrymmet fram till 2020 bedéms vara marginellt positivt.
Budgetutrymmet anger, enligt Konjunkturinstitutets definition,
storleken pa de ofinansierade atgirder som kan genomforas
under scenatrioperioden utan att det offentliga sparandet avviker
fran Sverskottsmalet. Utrymmet berdknas som den del av det
strukturella sparandet som, vid oférindrad politik, 6verstiger
1,2 procent av BNP pa fyra till fem drs sikt. Det strukturella
sparandet vid oférindrad politik uppgar till 1,5 procent av po-
tentiell BNP 2020 i Konjunkturinstitutets berdkningar. Berik-
ningen ger dirmed ett budgetutrymme pa 0,3 procent av BNP
for tidsperioden 2017—2020, det vill siga ca 0,07 procent av
BNP per ar. Detta motsvarar drliga ofinansierade atgirder pa ca
3 miljarder kronor under perioden. Givet den ringa omfattning-
en av budgetutrymmet och osikerheten i berdkningen bér detta
dock tolkas som att det nuvarande Sverskottsmalet inte ger né-
got uttymme for ofinansierade dtgirder. Dessutom ligger det
strukturella sparandet under malnivén fram till 2019, och stabili-
seringspolitiska avviganden talar ocksé snarast fér en stramare
politik de nirmaste dren 4n vad scenariot innefattar (se férdjup-
ningen ”Effekter av en atstramande inriktning av finanspolitiken
20177).

Migrationsjusterat strukturellt sparande

De offentliga utgifterna f6r migration beriknas uppga till
ca 60 miljarder kronor i 4r och nista ér, jimfort med ca
30 miljarder kronor i fjol (se diagram 96). Fran 2018 och
framat forvintas utgifterna successivt avta.

Dessa utgifter paverkar det strukturella sparandet i of-
fentlig sektor eftersom de inte finansieras med skatteh6j-
ningar och bara i begrinsad omfattning finansieras med ut-
giftsminskningar pa andra omraden (frimst bistindet).

Som noterats tidigare minskar det strukturella sparandet
béde i 4r och ndsta dr. Nir detta justeras for de tillfalligt

54 Med offentliga utgifter fér migration avses har Migrationsverkets anslag inom
politikomrddena Migration och Integration samt dagersattning till asylsékande och
etableringsersattning. Migrationsverkets anslag redovisas i Migrationsverkets
"Verksamhets- och utgiftsprognos, april 2016”. Utgifterna fér dagersattning och
etableringsersattning har beréknats av Konjunkturinstitutet baserat pd
Migrationsverkets prognos for antalet asylsékande.
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Diagram 94 Strukturella inkomster i
offentlig sektor
Procent av potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 95 Strukturella utgifter i
offentlig sektor

Procent av potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 96 Offentliga utgifter for
migration

Miljarder kronor
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.
Anm. Se fotnot 54 for definitioner.
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Diagram 97 Strukturellt sparande
Procent av potentiell BNP
3.
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 98 Personer i
Migrationsverkets mottagningssystem
och asylsdkande
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Kélla: Migrationsverket.

Diagram 99 Offentliga
konsumtionsutgifter

Procentuell férandring, I6pande priser respektive
procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

héga migrationsutgifterna framgar att det strukturella spa-
randet 6kar i &r men dnd4 faller nista ar (se diagram 97).

Konjunkturinstitutets berikning av det migrationsjuste-
rade strukturella sparandet utgar fran det genomsnittliga
antalet personer i Migrationsverket mottagningssystem
mellan 2004 och 2013, vilket var strax under 39 000 perso-
ner. I berdkningen antas antalet personer i mottagningssy-
stemet vara konstant pa denna niva mellan 2014 och 2020.
Likasé antas de migrationsrelaterade genomsnittskostna-
derna per person vara konstanta i fast pris (kostnaderna an-
tas bara 6ka i takt med att priser och 16ner 6kar). Eftersom
antalet individer i mottagningssystemet 2014 var drygt
79 000 (dubbelt sd manga som genomsnittet under de tio
féregdende dren; se diagram 98), justeras 2014 ars utgifter
ner till ungefir hilften av de faktiska utgifterna. I fram-
skrivningen 2015—2020 vixer de justerade utgifterna med
omkring 3 procent per ar.

Metoden innebir att det strukturella sparandet justeras
upp med ca 1 procent av BNP 2016—2018 och nagot
mindre dérefter. Till skillnad fran det ojusterade struktu-
rella sparandet dkar det justerade strukturella sparandet
2016. Detta kan ses som att migrationsutgifterna i stor ut-
strickning férklarar minskningen av det strukturella spa-
randet i ar. F6r 2017 minskar dock sparandet dven nir det
justeras for migrationsutgifterna. Det fallande strukturella
sparandet forklaras da av andra faktorer, ddribland att of-
fentlig konsumtion och offentliga investeringar vaxer ovan-
ligt snabbt vid oférindrade regler.

Att det migrationsjusterade strukturella sparandet ligger
nira eller 6ver 1 procent av potentiell BNP fran 2018 och
framat ska inte tolkas som att 6verskottsmalet ar uppfyllt.
Det migrationsjusterade sparandet dr ett rikneexempel ba-
serat pa betydligt firre asylsdkande 4n vad som ligger 1 Mi-
grationsverkets prognos.

Offentliga utgifter

OKAD OFFENTLIG KONSUMTION DRIVER UTVECKLINGEN
AV DE OFFENTLIGA UTGIFTERNA

De offentliga utgifterna stiger som andel av BNP de nidrmaste
aren vilket dr ovanligt 1 en hégkonjunktur (se tabell 15). Den
frimsta drivkraften dr en snabb Skning av offentlig konsumtion,
sarskilt 2016—2017 (se diagram 99). Det finns tva huvudsakliga
forklaringsfaktorer. Forra aret borjade offentlig konsumtion
stiga kraftigt till f6ljd av hostens mycket stora Skning av antalet
asylsokande (se diagram 98). Detta fortsitter att driva pé ut-
vecklingen av offentlig konsumtion framfér allt 1 ar, inte minst
till £6]jd av att h6ga kostnader uppstar for att tillhandahalla bo-



ende for de asyls6kande. Ensamkommande barn dr en sirskilt
resurskrivande grupp som 6kade snabbt i antal férra dret. Vissa
av barnen kan forvintas ha ett lingvarigt behov av vird och
tillsyn. Samtidigt finns en underliggande demografisk utveckling
dir antalet barn och éldre vixer snabbare 4n den arbetsfora be-
folkningen (se diagram 100). Barn och dldre nyttjar vard, skola
och omsorg i hégre grad dn andra, vilket bildar ett tryck uppit
pd utgifterna f6r offentlig konsumtion av demografiska skal.

STATLIGA INVESTERINGAR I INFRASTRUKTUR VANDER
uPP

Statens investeringar har fallit som andel av BNP de senaste dren
medan de kommunala investeringarna trendmissigt har 6kat
som andel av BNP de senaste 10 dren (se diagram 101). Framo-
ver utvecklas de statliga investeringarna starkare och vinder upp
som andel av BNP. Att stora infrastrukturprojekt sdisom Forbi-
fart Stockholm och Vistlinken i G6teborg genomfors bidrar till
detta. Aven kommunerna beriknas 6ka investeringarna i viig och
jairnvig. Men bakom den fortsatt hdga kommunala investerings-
nivan som andel av BNP ligger ocksa investeringsbehov 1 bland
annat sjukhus och skolor.

INKOMSTPENSIONERNA OKAR I AR

Transfereringarna till hushallen minskar nagot som andel av
BNP framéver (se tabell 15). Inkomstpensionerna 6kar dock
nédgot som andel av BNP, framf6r allt 1 4r (se diagram 102).
Dessa riknas 1 ar upp med historiskt héga 4,2 procent eftersom
den si kallade bromsen i systemet nu ldttar. Sedan 2001 har
inkomstpensionerna i genomsnitt riknats upp med 1,2 procent
per ar. Utgifterna for inkomstpension drivs ocksa upp av ett
Okat antal pensionirer.

OKADE UTGIFTER FOR SJUKPENNING OCH
ETABLERINGSERSATTNING

Utgifterna f6r arbetsloshetsersittningen minskar som andel av
BNP nir antalet arbetslosa minskar. Etableringsersittningen,
som ingar i arbetsmarknadsersittningarna, 6kar ddremot framo-
ver. Detta beror pa att antalet deltagare i etableringsinsatser 6kar
i takt med att de asyls6kande beviljas uppehallstillstind och da
erbjuds etableringsinsatser inom Arbetsférmedlingen i stillet f6r
sd kallad dagsersittning (se diagram 103). Detta bidrar tillsam-
mans med ett minskat antal asylsbkande till att dagersittningen
faller frin och med nista ar.

I staten tillhor sjuk- och aktivitetsersittningen och sjukpen-
ningen de mest utgiftskrivande transfereringarna. Sjuk- och
aktivitetsersittningen fortsitter att falla ndgot som andel av
BNP, om 4n lingsammare 4n den kraftiga minskningen som
skett sedan regelverket stramades at 2008.

Utgifterna f6r sjukpenning 6kar diremot de nirmaste aren dé
antalet sjukpenningdagar fortsitter att 6ka (se diagram 104).
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Diagram 100 Befolkningen i olika
aldersgrupper
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 101 Statliga och kommunala
investeringar
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 Transfereringar till
hushall

Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 103 Etableringsersattning och
dagersattning till asylsdkande

Miljarder kronor
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 104 Sjukpenningdagar
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Kallor: Férsakringskassan och Konjunktur-

institutet.

Diagram 105 Utgifter for
assistansersdttning

Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Okningen ir bland annat en f6ljd av att den bortre tidsgrinsen i
forsikringen tas bort i dr. Dessutom innebir en stigande andel
psykiska diagnoser lingre genomsnittliga sjukskrivningstider.
Enligt Forsikringskassan har dock inflédet till nya sjukskriv-
ningar stabiliserats under borjan av 2016, vilket bidrar till att
antalet sjukpenningdagar per forsikrad planar ut framéver. For-
sikringskassan riknar med att inflédet i sjukskrivning 6kar i takt
med arbetskraften, det vill sdga med knappt 1 procent per ar
framoéver. Men for att regeringens mal om 9 sjukpenningdagar
per forsikrad i genomsnitt 2020 ska nds, kridvs att antalet sjuk-
penningdagar per forsikrad minskar framéver. Det bedéms bli
svart att uppna utan nya atgirder inom omradet (se diagram

104).

Tabell 15 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Transfereringar 18,6 18,0 17,4 17,4 17,5 17,4 17,4
Hushall 150 14,5 14,2 14,1 14,1 14,1 14,0
Foretag 18 1,8 19 1,9 19 19 1,9
Utland 1,7 1,7 1,4 15 15 15 1,5

Offentlig konsumtion 26,3 26,1 26,5 268 26,8 269 26,9
Offentliga investeringar 4,4 4,3 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5

Ranteutgifter 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,9 1,0
Offentliga sektorns
utgifter 50,2 48,9 49,0 49,4 49,5 49,6 49,7

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

TRENDBROTT I ASSISTANSERSATTNINGEN?

Utgifterna for assistansersittningen har 6kat sedan den inférdes
1994. Forsikringskassan har under senare ar lagt 6kade resurser
p4 att hitta bidragsbrott inom ersittningen eftersom kontrollen
tidigare har varit eftersatt. Forsikringskassan kommer, som ett
led i att motverka missbruk av ersdttningen, att frin och med
oktober 2016 infora efterskottsbetalning inom assistansersitt-
ningen. Andringen innebir engingsvis ligre utgifter pa

3 miljarder kronor 2016 (se diagram 105). Férsikringskassan
riknar ocksa med att ersittningarna framover vixer langsam-
mare 4n tidigare. Om sa blir fallet bryts den langvariga trenden
med snabbt stigande utgifter fér assistansersittningen och utgif-
terna stabiliseras som andel av BNP.

FORTSATT LAGA RANTEUTGIFTER

Offentlig sektors rinteutgifter har fallit trendmassigt som andel
av BNP sedan 1990-talet. Utvecklingen forklaras bade av ligre
skuldsittning i staten och fallande marknadsrintor. En motver-
kande kraft dr att skuldsittningen i kommunerna har f6rdubblats
sedan 1995, frin 8 till 16 procent av BNP, mitt med bruttoskul-
den enligt finansriakenskaperna. De nidrmaste dren ér rinteutgif-
terna i offentlig sektor stabila som andel av BNP f6r att sedan



stiga bortom 2018 nir rinteliget normaliseras. Kommunernas
rinteutgifter 6kar som andel av BNP, delvis pa grund av en
fortsatt 6kande skuldsittning. De samlade skulderna i kommu-
nerna dr emellertid fortfarande sma i forhallande till statens
skuld, vilket innebdr att utvecklingen for statens rintor fortfa-
rande dominerar utvecklingen f6r den offentliga sektorns
rinteutgifter.

UTGIFTSTAKET KLARAS TROTS VAXANDE UTGIFTER

Trots snabbt vixande offentliga utgifter framéver finns viss
marginal till utgiftstaket kommande ér (se diagram 1006). Margi-
nalerna har varit betydligt mer anstringda, eller till och med
negativa, i prognoser som gjordes under slutet av férra aret och
bérjan av innevarande ar. Den viktigaste orsaken till att det nu
finns visst utrymme till utgiftstaket framéver ar att utgiftspro-
gnoserna har reviderats ner betydligt i ljuset av ny information
kring utvecklingen av antalet asylsdkande (se rutan nedan).

Lagre offentliga utgifter &n i tidigare prognoser

Offentliga utgifter 4r oftast littare att prognostisera dn of-
fentliga inkomster. Anledningen dr att utgifterna i huvud-
sak drivs av trogrorliga demografiska processer och poli-
tiska beslut, medan inkomsterna i hégre utstrickning varie-
rar med konjunkturen.

Detta samband giller inte f6r det senaste éret, da pro-
gnoserna for offentlig sektors utgifter reviderats kraftigt,
speciellt pé lingre sikt. I Konjunkturldget augusti 2015 be-
domdes den offentliga sektorns utgifter 2020 uppga till
2 562 miljarder kronor (se diagram 107). I december-
prognosen 2015 hade denna siffra reviderats upp med ca
140 miljarder kronor, till nirmare 2 700 miljarder kronor.
Bakgrunden till den kraftiga revideringen var den historiska
uppgangen i antalet asylsékande under hdsten som fick sa-
vil Migrationsverket att revidera upp sina utgiftsprognoser
som SCB att kraftigt revidera befolkningsprognosen. Ef-
tersom dessa prognoser utgdr nagra av de viktigaste un-
derlagen f6r Konjunkturinstitutets prognoser for de offent-
liga utgifterna reviderades dven dessa upp i betydande grad.
Nir prognoserna fran Migrationsverket och SCB successivt
reviderades ner i ljuset av en stramare flyktingpolitik och
ett minskat infléde av asyls6kande, reviderades dven ut-
giftsprognoserna net. I foreliggande prognos ér de offent-
liga utgifterna i stort sett lika stora 2020 som i prognosen
fran augusti 2015.

Revideringarna har varit storst for offentlig konsumt-
ion, dir huvuddelen av de direkta migrationsutgifterna
uppstar frimst 1 form av boende f6r de asylsdkande men
dven i form av vard, skola och omsorg fér de nytillkomna i
Sveriges befolkning. Jimfért med augustiprognosen 2015
reviderades utgifterna fér offentlig konsumtion 2020 upp
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Diagram 106 Marginal till utgiftstaket

Miljarder kronor respektive procent av
takbegréansade utgifter
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Kallor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

Diagram 107 Offentliga utgifter
Miljarder kronor
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 108 Offentlig konsumtion
Miljarder kronor

1500 === mm oo - 1500

14 15 16 17 18 19 20

msm Augusti 2015
mmm December 2015
1 Mars 2016
==1Juni 2016

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 109 Transfereringar till
hushallen
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 110 Skattekvot
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 111 Genomsnittlig
kommunalskattesats
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

med ca 90 miljarder kronor till decemberprognosen samma
ar (se diagram 108). I nuvarande prognos ir de prognosti-
serade utgifterna f6r offentlig konsumtion ca 25 miljarder
hogre dn i augustiprognosen 2015, det vill siga mer dn 2/3
av revideringen mellan augusti och december har reverse-
rats, 1 allt visentligt till f6ljd av nya migrations- och befolk-
ningsprognoser.

Aven offentlig sektors utgifter for transfereringar till
hushallen har reviderats i betydande omfattning. Dessa re-
viderades upp med ca 30 miljarder kronor £&r 2020 mellan
augusti och december forra dret och har sedan reviderats
ner med hela 50 miljarder kronor (se diagram 109). Att
nedrevideringen mellan december f6rra édret och forelig-
gande prognos 6verstiger férra hdstens upprevidering be-
ror bland annat pd att utgifterna fér sjukpenningen, men
dven andra transfereringsutgifter, reviderats ner, till strsta
delen beroende pa faktorer som inte dr relaterade till flyk-
tinginvandringen.

Offentliga inkomster

SKATTEHOININGAR LEDER TILL STIGANDE SKATTEKVOT

Offentliga sektorns inkomster som andel av BNP 6kade med
0,3 procentenheter forra dret (se tabell 16). Skattekvoten Skade
med 0,4 procentenheter (se diagram 110), vilket delvis berodde
pa hindelser av engangskaraktir.ss

I 4r fortsitter skattekvoten att 6ka till £6ljd av férdndringar
pé skatteomradet sasom det sista steget i slopandet av den si
kallade ungdomsrabatten pd arbetsgivaravgiften, sinkt subvent-
ionsgrad for rottjinster, avtrappning av jobbskatteavdraget f6r
héga inkomster, begrinsad upprikning av skiktgrinsen for stat-
lig skatt, hojd skatt pa drivmedel och 6kad beskattning av inve-
steringssparkonton.

Inf6r hostens budgetproposition har regeringens aviserat
skatteforindringar som sammantaget uppgar till ca 5 miljarder
kronor. En stor del avser energi- och milj6skatter. Bland férsla-
gen finns ocksd hojningar av féretagens direkta skatter i form av
minskad avdragsritt for vissa rintekostnader och for represen-
tation. Utover detta ger det redan beslutade slopandet av ung-
domsrabatten 1 juni 2016 ca 4 miljarder kronor storre effekt
2017 4n 2016, samtidigt som tidigare beslutade begrinsningar av
upprikningen av skiktgrinsen fOr statlig skatt bidrar till 6kade
skatteinkomster motsvarande ca 1 miljard kronor 2017. Sam-
mantaget finns siledes for nirvarande beslutade eller aviserade
skattehdjningar 2017 motsvarande 10 miljarder kronor. Kon-

55 En enskild koncern betalade in 15 miljarder kronor i extra bolagsskatt fér 2015,
se rutan "Starkare offentligfinansiell utveckling an vantat 2015” i Konjunkturlédget,
mars 2016.
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junkturinstitutet antar dock att skatterna nista ar kommer att Diagram 112 Viktiga skattebaser

héjas med motsvarande 15 miljarder kronor, det vill siga Procent av BNP

5 miljarder utéver beslutat och aviserat. Denna osikra prognos %67

bygger pd antagandet att de utgiftsatgirder som beskrivits i av- 541

snittet “Finanspolitik” finansieras fullt ut. o
Den finanspolitiska principen om fullt finansierade utgiftsat-

girder for att behdlla det offentliga dtagandet 2018—2020 inne- 307

bir fortsatta skattehdjningar. Eftersom det inte finns ndgra avi- 48+

seringar om politikens innehall pa denna tidshorisont gér Kon-

junkturinstitutet det berdkningstekniska antagandet att hushal-
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ekonomisk hushallning i kommunerna uppritthalls (se diagram = - Hushallens konsumtionsutgifter

111). Sammantaget bidrar detta till att skattekvoten fortsitter att Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

utgiftstrycket som faller pA kommunerna, samtidigt som god

stiga fram till 2020, d4 nivan 4r i paritet med den som radde
20006 (se tabell 16 och diagram 110). De viktiga skattebaserna
hushillens konsumtion och de beskattningsbara inkomsterna,
det vill sidga l6ner och beskattningsbara transfereringar, vixer
ndgot som andel av BNP framéver (se diagram 112). Det bidrar
ocksa, om 4n 1 betydligt mindre grad 4n skattehdjningarna, till att
skattekvoten 6kar.

Tabell 16 Offentliga sektorns inkomster
Procent av BNP

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Hushallens direkta

skatter 152 153 158 16,0 16,8 17,3 17,5

Féretagens direkta

skatter 2,7 3,0 2,4 2,4 2,4 2,4 2,5

Arbetsgivaravgifter! 11,8 11,8 12,2 12,3 12,3 12,3 12,2

Mervardesskatt 9,0 9,1 9,2 9,2 9,2 9,3 9,3

Punktskatter 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,4

Ovriga skatter 1,8 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7

Skattekvot 42,8 43,2 43,6 44,0 44,8 454 45,5

EU-skatter? -0, -0,2 -01 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2

Kapitalinkomster 1,6 1,4 1,3 1,2 1,4 1,6 1,8 Diagram 113 Punktskatter
Ovriga inkomster? 4,3 4,4 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 Miljarder kronor respektive procent av BNP

Offentliga sektorns
inkomster 48,6 48,9 48,8 49,1 50,0 508 51,1

! Inklusive egenféretagaravgifter och sarskild I6neskatt. 2 Skatter till EU ingdr i
skattekvoten men inte i offentliga sektorns inkomster. ® Bland annat transfereringar
fr@n utlandet och fr@n a-kassorna samt inkomster av bokféringsteknisk karaktar
s&som kapitalforslitning.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

HOJIDA ENERGI- OCH MILJOSKATTER STABILISERAR 301
PUNKTSKATTEINKOMSTERNA SOM ANDEL AV BNP Tra T g

011
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19
1 Totalt, miljarder kronor

Punktskatterna bestir av energi-, milj6-, alkohol- och tobaks-

skatt. Dessa dr frimst avsedda som styrmedel fOr att minska viss — Totalt (héger)
. e .. .. . . — = Alkoholskatt (héger)
konsumtion av milj6- eller hilsoskil. Regeringen har f6r 2017 — Tobaksskatt (hoger)

. e . . — - Energi- och miljéskatter (héger)
aviserat en hojning av alkoholskatten samt en rad dndringar av
energi- och miljéskatter som netto innebir att skatteintikterna Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Okar. Detta motverkar fallet av punktskatterna som andel av
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Diagram 114 Hushallens kapitalskatter
Procent av BNP
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—— Kapitalskatt, netto
— - Skatt pa kapital
—— Skattereduktion for kapital

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 115 Statens aktieutdelningar
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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= Miljarder kronor
—— Procent av BNP (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

BNP (se diagram 113). Den energiéverenskommelse som pre-
senterades 10 juni innebir ocksd att energiskatten hojs i flera
steg fran och med 2017 (se rutan ”H&jd energiskatt 2017—2020”
1 kapitlet ”Konjunkturen i Sverige 2016—2017”). Samtidigt
minskar posten “Ovriga skatter” nir fastighetsskatten pa vatten-
kraftverk sinks och skatten pa termisk effekt i kirnkraftsreakto-
rer fasas ut.

HOGA KAPITALINKOMSTER FOR HUSHALLEN OCH LAGA
RANTOR GENERERAR SKATTEINTAKTER

Hushallens realisationsvinster var héga bade 2014 och 2015.
Stark bérsutveckling 2014 och under inledningen av 2015 samt
snabbt stigande bostadspriser ligger bakom denna utveckling.
Omflyttningar fran traditionellt sparande till sparande i skatte-
missigt gynnade investeringssparkonton kan ocksa ha bidragit,
eftersom siddana utldser realisationsvinstbeskattning. Nettointik-
terna fran hushallens kapitalskatter 4r nu pa nistan samma niva
som andel av BNP som vid topparna 2000 tére IT-kraschen,
respektive 2007 fore finanskrisen (se diagram 114). Detta beror
dock inte bara pd hoga kapitalskatter, utan ocksd pa att skattere-
duktionerna (de sd kallade ridnteavdragen) dr laga till £6ljd av den
laga rintan. Nir rintenivén stiger framover ékar dock rinteav-
dragen och blir en allt stérre belastning f6r de offentliga finan-
serna.’s Detta bidrar till att kapitalskatterna netto inte 6kar som
andel av BNP.

STATENS KAPITALINKOMSTER OKAR FRAN EN LAG NIVA

Utdelningarna fran statliga bolag har varit ligre de senaste dren
an under 2005—2013 (se diagram 115). Bakgrunden dr dels svag
l6nsamhet 1 Vattenfall och LKAB, som tidigare levererade stora
utdelningsinkomster till staten, dels att statens kvarvarande in-
nehav i Nordea saldes 2013. Utdelningarna fran statens bolag
antas bli fortsatt laga 2016—2017. Direfter 6kar de, men inte
upp till den tidigare normala nivin pa ca 0,5 procent av BNP.
Aven Riksbankens inlevererade 6verskott, som riknas som en
kapitalinkomst for staten, har minskat i omfattning. Detta bland
annat till f6ljd av att det ldga internationella rinteldget har mins-
kat avkastningen pa valutareserven. Framéver vintas Riksban-
kens inlevererade 6verskott vara i stort sett obefintligt.

Den storsta delen av offentlig sektors kapitalinkomster upp-
star i alderspensionssystemet i och med dess tillgdngar i AP-
fonderna, motsvarande ett virde pé ca 30 procent av BNP vid
slutet av fOrra dret. Framfor allt gradvis stigande ridntor, men
aven hogre aktieutdelningar som vintas f6lja med 6kade bors-
kurser, innebir att kapitalinkomsterna i alderspensionssystemet
Okar framéver. Det bidrar till att offentlig sektors kapitalinkoms-
ter stiger som andel av BNP fran 2018 och framat.

56 Den storsta effekten av detta uppstar efter 2020, se rutan “Okade kostnader for
ranteavdragen framover” i Konjunkturldget, juni 2015 samt férdjupningen “Skatter
pa kop, &gande och forsaljning av bostader” i denna utgava av Konjunkturlédget.



Osakerhet 1 prognosen

Den svenska konjunkturen fortsdtter att stidrkas och ekonomin
befinner sig i inledningen av en hogkonjunktur. Den globala
tillvéxten forblir dimpad, men stiger ndgot nésta dr. Som vanligt
ar prognosen behiaftad med osdkerhet. Riskerna for en betydligt
svagare konjunkturutveckling i bdde Kina och Europa kvarstar,
dven om de pa kort sikt bedéms ha minskat ndgot sedan progno-
sen i mars. Bland inhemska riskfaktorer finns fallande bostads-
priser och stor osdkerheten kring antalet asylsdkande.

Detta kapitel beskriver den osidkerhet som ér férknippade med
prognosen for konjunkturliget i Sverige pa ett till tva ars sikt.
Konjunkturldget avser resursutnyttjandet i ekonomin mitt med
BNP-gapet.5” Syftet med kapitlet dr frimst att belysa osikerhets-
faktorer som stabiliseringspolitiken i Sverige kan behdva ha be-
redskap for. Nedatrisker, det vill sdga att utvecklingen blir sva-
gare dn i prognosen, ir for det mesta hindelsebestimda, medan
uppatrisker manga ganger har ett mindre tydligt ursprung.ss Det
innebdr att det normalt identifieras fler explicita nedatrisker dn
uppitrisker. Kapitlet redovisar dven storleken pa Konjunktur-
institutets genomsnittliga prognosfel f6r bland annat BNP-
tillvixt och inflation.

Osikerhet i prognosen f6r omvirlden

I ett scenario dir tillvixten i omvirlden blir ldgre 4n enligt pro-
gnosen kommer dven tillvixten 1 Sverige att bli lagre. Efterfragan
pé svensk export blir ligre, samtidigt som frtroendet normalt
sett dimpas hos svenska féretag och hushall. Eftersom en simre
konjunkturutveckling ofta gir hand i hand med en svagare ut-
veckling av tillgangspriser, kan det dven uppsta negativa f6rmo-
genhetseffekter som ddmpar hushdllens konsumtion. Om tillvix-
ten 1 omvirlden i stillet blir hégre dn enligt prognosen blir effek-
terna de omvinda.

FORTSATT RISK FOR FALLANDE TILLGANGSPRISER

Viren har i stort priglats av uppging for priser pa mer riskfyllda
tillgdngar, dven om oro for att Storbritannien ska limna EU och
fragetecken vad giller den amerikanska konjunkturen har med-

tort nagot vikande priser den allra senaste tiden (se diagram 116

57 BNP-gapet &r faktisk BNP:s procentuella avvikelse fr8n potentiell BNP.

58 Konjunkturdterhamtningar innehaller ofta en period dar véxande efterfrgan och
produktion driver p8 varandra i en positiv spiral s3 att tillvaxten dkar ovantat
snabbt. En vanlig kalla till prognosfel ar att styrkan i, och tidsbestdmningen av, en
sadan uppgdng missbedéms.

57

Diagram 116 Borsutveckling

Index 2006-12-29=100, dagsvéarden, 5-dagars
glidande medelvérde
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Kallor: Standard & Poor’s, Nasdag OMX och
STOXX.
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Diagram 117 High yield bond spread
Procentenheter, dagsvarden
2 s -25

Anm. Avser skillnaden i avkastning mellan
foretagsobligationer med hog risk och
statsobligationer i USA.

Kalla: Federal Reserve Bank of St. Louis.

och diagram 117).% De senaste arens laga styrrintor och extra-
ordindra penningpolitiska atgirder har drivit upp priserna pa
fastigheter och olika finansiella tillgaingar, men det finns en risk
att priserna inte reflekterar fundamentala faktorer och dirmed
kommer att korrigeras. Ett abrupt globalt fall i tillgangspriser
skulle dimpa efterfrigan i savil omvirlden som i Sverige.®

NAGOT MINDRE RISK FOR KINESISK HARDLANDNING PA
KORT SIKT

Den kinesiska regeringens stimulansatgirder tycks ge effekt,
vilket innebdr att riskerna f6r en drastisk konjunkturférsvagning
pa kort sikt bedéms ha sjunkit nagot. En minskad oro f6r en
kinesisk inbromsning kan ocksa vara en av férklaringarna till att
kapitalutflédena fran landet har minskat pé sistone.! Att den
ekonomiska aktiviteten 1 dr ser ut att bli nagot starkare dn vintat
innebdr dock inte att de underliggande obalanserna med Sverka-
pacitet, svag vinstutveckling och svaga balansrikningar i banksy-
stemet har minskat. Ifall myndigheternas stimulansétgirder un-
derblaser kreditgivningen och bidrar till att f6rdréja nédvindiga
anpassningar av ekonomin 6kar snarare riskerna for en abrupt
inbromsning av den kinesiska ekonomin lingre fram.

SMA STEG I RATT RIKTNING MEN FORTFARANDE GOTT OM
RISKER I EUROPA

Risken kvartstir for en svagare utveckling i Europa dn enligt
prognosen. Problem i banksektorn och svaga offentliga finanser
i euroomridets krislinder dr ett par av de faktorer som kan
skapa problem framé&ver. Inkommande statistik har dock varit
ganska robust den senaste tiden och exempelvis var BNP-
tillvixten i euroomradet det férsta kvartalet ndgot hogre dn f61-
vantat.

Situationen rérande hanteringen av Greklands skuldproble-
matik har ljusnat nagot, samtidigt som utmaningarna pa sikt
fortfarande dr stora. I maj i dr slots en 6verenskommelse mellan
den grekiska regeringen och lingivarna som innebar att en ny
omgang stodutbetalningar inom ramen f6r det nuvarande rddd-
ningspaketet frigérs. Genom en kompromiss mellan i férsta
hand langivarna kunde dven riktlinjer dras upp £6r hur landets
skuldsanering ska se ut pa lingre sikt. A ena sidan undveks be-
slut om omedelbara skuldldttnader (de europeiska lingivarnas,
inte minst Tysklands, krav), 4 andra sidan kom man Gverens om
villkoret att Greklands 4rliga rinte- och amorteringsbetalnings-

59 Ett hogre pris p8 en obligation motsvaras av en lagre avkastning. Det innebar att
om priserna p& exempelvis obligationer med hdg risk (det vill séga utgivna av
mindre kreditvardiga foretag) stiger mer &n priserna pd statsobligationer, sa faller
den s& kallade high yield spread som visas i diagram 117.

60 Fér en kvantifiering av de realekonomiska konsekvenserna av internationell
finansiell oro for svensk del, se foérdjupningen "Effekten p& svensk BNP-tillvaxt av
finansiell turbulens”, Konjunkturldget, december 2015.

61 Se till exempel "China capital outflows persist despite FX reserves rebound”,
Financial Times, 9 maj 2016.



bérda ska vara hallbar (ett IMF-krav).22 Det innebir i praktiken
att sannolikheten dr hog for att skuldldttnader 1 nigon form
kommer att ske framéver. Forlingning av lanens I6ptider och
siankta rintor férdes fram som méjliga dtgdrder f6r att bringa ner
de grekiska skuldbetalningarna till en hallbar niva. Overens-
kommelsen 6ppnade ocksa upp for att IME:s ldn till Grekland
fasas ut. Aven om parterna kom 6verens om generella principer
var Overenskommelsen relativt vag. Det ska heller inte glommas
att 6verenskommelsen mellan Grekland och langivarna bygger
p4 att den grekiska regeringen fortsitter att implementera utlo-
vade reformer, ndgot som 4ven i framtiden kan st6ta pé svira
politiska hinder.

I prognosen forutsitts att Storbritannien stannar kvar i EU.
Utgdngen av valet dr dock oviss. Skulle Storbritannien limna EU
finns det en risk att den inledande perioden av osidkerhet kan
drabba konjunkturen i Sverige.

Vad hdander om Storbritannien lamnar EU?

Den 23 juni halls folkomréstningen om huruvida Storbri-
tannien ska stanna i EU. Skulle britterna rosta for att lamna
EU sker ett uttride tidigast om tvd ar. Under denna period
kommer nya handelsavtal och andra avtal mellan Storbri-
tannien och EU forhandlas fram.e

Att uppskatta de ekonomiska effekterna av en si kallad
Brexit 4r svart, bland annat eftersom det 4r oklart hur Stot-
britanniens relationer med EU och andra linder skulle
komma att se ut. Nédgra studier har dock publicerats.s I de
flesta av dessa gbrs antaganden vad giller nya handelsavtal,
immigration, direktinvesteringar och produktivitet. Osa-
kerhet och 6kade finansieringskostnader pa kort sikt adde-
ras i de flesta fall. Typiskt dr ocksa att inte inkludera nagon
penning- eller finanspolitisk respons. Trots att metoderna i
de olika studierna skiljer sig at, dr de uppskattade effekterna
relativt lika. Effekterna pa Storbritanniens BNP pd nagra
ars sikt ligger i intervallet —2 till =6 procent. P4 15—20 érs
sikt 4r spannet storre, —2 till =9 procent. s Effekterna pa
BNP per invanare blir mindre eftersom migrationen till
Storbritannien antas bli ligre.

Exporten till Storbritannien utgér ca 8 procent av
svensk export. En kalkyl baserad pa historiska handels-
monster ger att en BNP-minskning pa 4 procent i Storbri-

62 Utvarderingen om huruvida detta &r fallet kommer att ske I6pande och inte p8
férhand, vilket IMF tidigare kravt.

63 Férutom nya avtal mellan Storbritannien och EU skulle en stor méngd avtal med
lander utanfér EU behdva slutas eftersom de i dagslaget regleras av de avtal EU har
med respektive land.

64 Se till exempel “The consequences of Brexit: A taxing decision”, OECD Economic
Policy Paper no 16, 2016; "Leaving the EU: Implications for the UK economy”,
PricewaterhouseCoopers, 2016 och “The economic consequences of leaving the
EU”, NIESR Economic Review, No. 236, May 2016.

65 Medelvérdet for den kortare horisonten &r ca -3 procent och fér den langre
horisonten ca -4,5 procent.
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Diagram 118 Bostadspriser tannien skulle medféra en minskning av svensk export med
HOX prisindex, index januari 2005=100, 0,5 procent, vilket i sin tur skulle innebdra att svensk BNP
sdsongsrensade manadsvarden . .
300 o 300 blir '(‘),l —0,2 procent ligre.
Aven om denna kalkyl ir statisk och vildigt enkel kan
man dra slutsatsen att de rena handelseffekterna av en
250 F 250 . D .
Brexit skulle bli smé f6r svensk del. Vad giller svensk eko-
nomi bedéms den stérsta risken pa kort sikt i stillet vara
2007 200 den osikerhet som uppstir innan Storbritanniens relationer
med omvirlden ir faststillda. Skulle turbulensen pa de fi-
150 - 150 nansiella marknaderna bli omfattande kan effekterna pa
den svenska ekonomin under en évergangsperiod bli kinn-
100 100 bara.ss Pa lite lingre sikt finns det en mycket allvarligare
_ risk med en Brexit, nimligen att det blir det forsta steget i
— HOX Sverige .
— - HOX, bostadsratter en mer omfattande nedmontering av EU-samarbetet.
—— HOX, smahus

Kallor: Valueguard och Konjunkturinstitutet.

Osikerhet 1 prognosen for Sverige
Diagram 119 Hushallens laneskulder

Procent av Srlig disponibel inkomst,

kvartalsvarden Prognosen ir ocksa férknippad med inhemska osikerhetsfak-
180 - mmmmmm oo - 180 torer. Fallande bostadspriser innebir en tydlig nedatrisk. Det
rader ocksa stor osikerhet kring hur stort inflédet av asylso-
160 - | 160 kande till Sverige kommer att bli de ndrmaste aren.
140 4 L 140 RISK FOR FALLANDE BOSTADSPRISER
Aven om det skett en dimpning pa sistone har prisuppgingen
120 L 120 pa bostider fortsatt och det finns en risk att de befinner sig pd
en ohéllbar niva (se diagram 118). Bostadspriserna dr en viktig
1004 L 100 bestimningsfaktor f&r hushallens lineskulder, vilka i slutet av
forra dret hade stigit till ca 170 procent av hushillens disponibel-
S N inkomster (se diagram 119). En snabb nedging i bostadspriserna
81 85 89 93 97 01 05 09 13 skulle medféra att hushéllens belaningsgrad kar. Om hushéllen
ng";-mlsnaliligiig: hushallens icke vinstdrivande skulle agera fOr att aterstilla sin belaningsgrad kommer det delvis
Kalla: SCB. ske genom lidgre konsumtion, vilket i sin tur kan fa méirkbara
konjunktureffekter.
Diagram 120 Asylsdkande
Tusental " P
200 o STOR OSAKERHET OM ANTALET ASYLSOKANDE
Pa grund av vidtagna atgirder i savil Sverige som pa EU-niva
B V. 150 har antalet asylsdkande som anlinder till Sverige minskat betyd-
ligt jamfort med de stora inflédena 1 fjol. Det dr dock svirt att
bed6éma hur stort inflédet av asylsdkande kommer att bli, nagot
A I [ som visas av de relativt stora prognosrevideringar som Migrat-
ionsverket gjort under senare tid (se diagram 120). Det innebir
S ””””” 50 att prognosen for den svenska konjunkturutvecklingen ocksa blir
osiker. Pa kort sikt paverkar inflédet av asylsokande frimst
: efterfrigan i ekonomin. Ett storre antal asylskande dn enligt

0~ 0
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 . .

— Juni 2016 prognosen skulle innebdra ett hégre resursutnyttjande, hdgre

— = Februari 2016

—— Oktober 2015

Anm. 2016-2020 avser Migrationsverkets
huvudscenarier.

Kélla: Migrationsverket.

66 Fr en kvantifiering av de realekonomiska konsekvenserna av internationell
finansiell oro for svensk del, se férdjupningen “Effekten p& svensk BNP-tillvaxt av
finansiell turbulens”, Konjunkturldget, december 2015.
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rintor och svagare offentliga finanser.s” Effekterna blir de om- Diagram 121 Hush&llens konsumtion
och sparkvot

.. . .. .. . Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
lingre sikt 4r de samhillsekonomiska effekterna beroende av hur  varden, respektive procent av disponibel inkomst

vinda ifall inflédet av asyls6kande blir mindre 4n vintat. P4 lite

vil integrationen av de nyanlinda pd den svenska arbetsmark- r18
naden fungerar. .
HUSHALLENS KONSUMTION KAN BLI STARKARE F12
Enligt prognosen f6rblir hushéllens sparande hogt i ett historiskt Lo
perspektiv (se diagram 121). Men det kan ocksa hinda att hus-

hiéllen viljer att konsumera en stérre del av sina inkomster och 6
att sparandet nirmar sig historiskt mer normala nivier snabbare ,
in enligt prognosen. En méjlig anledning till ett sidant scenatio

ir att den positiva utvecklingen pa arbetsmarknaden fortsitter. e YA L e PP p el

I slutet av 2017 har arbetslésheten fallit till drygt 6 procent och == Hushdllens konsumtion

ir ddrmed ligre dn den bedémda jimviktsarbetslésheten. Om ~ fushéllens sparkvot (hogen)
hushéllens tillférsikt skulle 6ka tydligt, kan viljan att f6rsiktig- Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
hetsspara minska och konsumtionen 6ka 1 en snabbare takt dn i

prognosen.

Prognosfelens storlek

Prognoser ir alltid osidkra. Om riskerna bedéms vara stora ékar
dven osikerheten i prognosen. Effekterna av ovanliga och/eller
dramatiska hindelser kan vara svara att bedéma. Till exempel
var prognosfelen f6r BNP och reporinta betydligt st6rre under
finanskrisen 4n annars.

Tabell 17 redovisar storleken pa prognosfel f6r Konjunktur-
institutets juniprognoser for ett antal kirnvariabler.ss
I genomsnitt dr rotmedelkvadratfelet f6r innevarande ar
1,0 procentenheter f6r BNP-tillvixten. Det innebir att man kan
vara relativt siker pa att till exempel BNP-tillvixten kommer att
bli mellan 2,6 och 4,6 procent 2016.¢ For ndstkommande ar ar
prognosfelen betydligt storre. Exempelvis dr rotmedelkvadrat-
felet f6r nastkommande ars BNP-tillvixt 2,7 procentenheter.
Det bor dock hallas i atanke att de genomsnittliga prognosfelen i
tabell 17 dr beriknade pé en period som inkluderar senaste fi-
nanskrisen, vilket var en period med ovanligt stora prognosfel.”

67 Se férdjupningen "Effekter av dkad flyktinginvandring till Sverige”,
Konjunkturldget, december 2015.

68 Fér en grundligare genomgédng av precisionen i Konjunkturinstitutets och andra
prognosmakares prognoser, se “Utvardering av makroekonomiska prognoser”,
Specialstudie nr. 48, Konjunkturinstitutet, 2016 och férdjupningen “Osékerheten i
Konjunkturinstitutets prognoser”, Konjunkturldget, december 2014,

69 Om prognosfelen &r normalférdelade kommer ca 68 procent av utfallen att ligga
hogst en standardavvikelse (rotmedelkvadratfel) fran prognosen.

70 Till exempel & medelabsolutfelen berdknade fér perioden 2011-2015 ungefar
halften s& stora som de som redovisats i tabell 17, se “Utvérdering av makro-
ekonomiska prognoser”, Specialstudie nr. 48, Konjunkturinstitutet, 2016.
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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.

Prognosfelet definieras har som utfallet
minus prognosen. Ett positivt prognosfel
innebér alltsd att Konjunkturinstitutet vid det
aktuella tillféllet har underskattat utfallet, och
ett negativt prognosfel innebér en éverskatt-
ning. Medelvardet av prognosfelen kallas
medelfel (MF).

Matt pa prognosprecision

Medelabsolutfelet (MAF) &r det aritmetiska
medelvardet av absolutbeloppen av prognos-
felen for prognoser gjorda under en viss
tidsperiod. Detta matt bortser fran om pro-
gnosfelen ar positiva eller negativa.

Medelkvadratfelet (MKF) ar det aritmetiska
medelvérdet av de kvadrerade prognosfelen
for prognoser gjorda under en viss tidsperiod.
Liksom medelabsolutfelet bortser detta matt
fr&n 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 ar fallet med
medelabsolutfelet.

Rotmedelkvadratfelet (RMKF) ar kvadra-
troten ur medelkvadratfelet. Det innehdller
samma information som medelkvadratfelet
men &r storleksméssigt jamfoérbart med me-
delfelet och medelabsolutfelet.

Tabell 17 Prognoser och medelfel, medelabsolutfel samt
rotmedelkvadratfel for Konjunkturinstitutets juniprognoser

gjorda for utfallsdren 2000-2015

Arbets-

BNP! léshet
Prognos
2016 3,6 6,9
2017 2,1 6,3
Medelfel
Innevarande &r 0,01 -0,06
Nastkommande &r —-0,68 0,11
Medelabsolutfel
Innevarande ar 0,74 0,24
N&stkommande ar 1,92 0,79
Rotmedelkvadratfel
Innevarande &r 0,99 0,28
Nastkommande &r 2,67 1,17

KPI-

inflation

1,0
1,4

0,00
-0,28

0,13
0,97

0,17

1,24

Under-
liggande
inflation?

1,4
1,7

0,00
0,09

0,15
0,55

0,18

0,65

-0,50
0,00

-0,22
-0,98

0,44
1,27

0,72

1,59

LTill marknadspris, &rlig procentuell férandring. 2UND1X-/KPIX-inflation till och
med juni 2008, darefter KPIF-inflation. *Vid &rets slut.

Anm. Prognoserna utvarderas mot det forst publicerade utfallet.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.
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Produktion och sysselsattning 1
tjanstebranscherna

De senaste 10 aren har tjidnstebranscherna statt fér en stor del
av produktionstillvaxten. Produktionen i tjanstebranscherna har
fortsatt att vdxa i ungefir samma takt som under féregdende
tiodrsperiod, vilket inte varit fallet i varubranscherna. Efterfra-
gan pa arbetskraft har darfor varit hog i tjdnstebranscherna som
till stor del har drivit sysselsattningstillvdaxten i naringslivet de
senaste 10 dren. I denna fordjupning redogors mer i detalj for
utvecklingen i tjanstebranscherna vad galler produktion och

sysselsattning, samt vad tjansterna i slutdandan anvands till.

De senaste 10 aren har produktionstillvixten i tjinstebranscher-
na varit hég (se diagram 122). Okningstakten har varit ungefir
densamma 2006-2015 som 1994-2005 (se diagram 123). Till-
vixttakten i de varuproducerande branscherna har diremot varit
betydligt ligre under den senare perioden.

PRODUKTIONEN INOM IKT, VARD OCH UTBILDNING SAMT
FORETAGSTIJANSTER HAR OKAT SNABBT

Utvecklingen har varit mycket olika inom de olika tjinstebran-
scherna (se tabell 18 och diagram 124). Under 20062015 har
produktionstillvixten varit hogst inom informations- och kom-
munikationstjdnster (IK'T) samt vard och utbildning” med ge-
nomsnittliga Skningstakter pA omkring 5 procent per dr. Aven
produktionen av féretagstjanster har 6kat snabbt.” Produktions-
Okningarna inom fritid och service, handel, finans- och fastig-
hetsverksamhet samt hotell och restaurang har varit mer mo-
desta pa omkring 2—3 procent per ar.

71 Att produktionen i v8rd- och utbildningsbranscherna 6kat innebar dock inte per
automatik att produktionen av v8rd och utbildning i ekonomin som helhet har 6kat.
Utbildnings- och omsorgstjanster har i hégre grad &n tidigare kopts in fran privata
aktorer i stallet for att produceras i offentlig sektor.

72 Med féretagstjanster avses har SNI-branscherna M, verksamhet inom juridik,
ekonomi, vetenskap och teknik och N, uthyrning, fastighetsservice, resetjanster och
andra stodtjanster.

Diagram 122 Produktion i naringslivet

Index 2005=100, forddlingsvérde till baspris,
fasta priser

140 r 140
120 4 F120
100 100
80 1 - 80
60 + 60

Ot Trrorrrrr T T T 1T T 1T 17140
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15
—— Produktion i naringslivet

— = Tjansteproduktion
—— Varuproduktion

Kalla: SCB.

Diagram 123 Tjdnste- och
varuproduktion
Procentuell férandring

16 oo

B SR S e st A S St S S S e St S S It e e
94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

— Tjansteproduktion

— - Genomsnitt 1994-2005
—— Genomsnitt 2006-2015
~— Varuproduktion

— - Genomsnitt 1994-2005
—— Genomsnitt 2006-2015

Kéalla: SCB.

Diagram 124 Produktion i

tjanstebranscherna
Index 2005=100
180 - r 180
160 - 160
140 4 - 140
120 A 120
100 ~ - 100
80 T L e L T 80
05 07 09 11 13 15
— Handeln — = IKT
—— Finans/fastighet — - Foretagstjanster

- Transport/magasinering — - Hotell/restaurang
—— Vard/utbildning — - Fritid/service

Kélla: SCB.
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Dia

gram 125 Bidrag till tillvaxten i

tjansteproduktionen
Procentenheter, genomsnitt 6ver perioden
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wem Handeln mm IKT

24 Finans/fastighet = Féretagstjanster
mmm Transport/magasinering zz Hotell/restaurang
= V8rd/utbildning wm Fritid/service

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

r3.6

- 2.4

ri.2

0.6

-0.0

Tabell 18 Produktion i tjdnstebranscherna

Foradlingsvarde i miljarder kronor och andel i procent i I6pande priser
respektive genomsnittlig arlig procentuell forédndring i fasta priser,
geometriskt medelvarde mellan indikerade ar

Andel av  Tillvaxt Tillvaxt

SNI- Niva tjdnster 1994- 2006-

kod 2005 2015 2005 2015

Tjanster 1202 1857 100,0 3,5 3,1

Handeln G 270 401 21,6 5,3 2,8

IKT ] 138 210 11,3 7,9 51

Finans/fastighet K,L 330 466 25,1 1,4 2,2

Féretagstjanster M,N 200 359 19,3 4,1 4,2
Transport/

magasinering H 130 159 8,6 1,5 0,8

Hotell/restaurang I 37 65 3,5 3,0 2,1

Vard/utbildning  P,Q 63 137 7,4 4,7 4,9

Fritid/service R,S, T 33 60 3,2 4,6 2,9

Anm. Med produktion avses foradlingsvarde. Nationalrdkenskapsdata fér 2014 och
2015 ar prelimindra och kan komma att revideras.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FORETAGSTJANSTER, HANDEL, FINANS OCH FASTIGHET
SAMT IKT HAR BIDRAGIT MEST TILL TILLVAXTEN

Produktionen av foretagstjanster, handel, finans och fastighet,
och IKT stod fér omkring 77 procent av forddlingsvirdet i
tjdnstebranscherna 2015. Dessa branscher har limnat ett stort
bidrag till produktionstillvixten under 2006—2015 (se diagram
125). Trots att tillvixten i finans och fastighet och i handeln har
varit ldgre 4n i andra branscher, bidrog de alltsd mycket till pro-
duktionsékningen i tjinstesektorn som helhet eftersom de ér
stora branscher. Transport och magasinering, hotell och restau-
rang samt fritid och service dr mindre branscher och de har
sammantaget bara svarat for en mindre del av produktionstill-
vixten under perioden. Samma sak giller f6r branschen vird och
utbildning, trots att den har vixt snabbt under perioden.

Jamfort med perioden 1994-2005 har produktionstillvixten
2006-2015 i genomsnitt varit hdgre i finans och fastighet och
ldgre fraimst inom IKT, handeln samt fritid och service.

SYSSELSATTNINGEN I TJANSTEBRANSCHERNA HAR OKAT
SNABBT SEDAN 2006

Som en 6ljd av den starka produktionstillvixten har dven efter-
fragan pa arbetskraft i tjinstebranscherna varit hég de senaste
10 aren. Sysselsittningen 6kade under perioden 2006-2015 med
1 genomsnitt 2,0 procent per ar, att jimféra med 1,7 procent
1994-2005. Sysselsittningen i tjainstebranscherna har statt fér en



stor del av sysselsittningstillvixten i niringslivet de senaste 10
aren (se diagram 120). Sysselsittningen i tjinstebranscherna som
andel av sysselsatta i niringslivet har saledes 6kat (se diagram
127).

SYSSELSATTNINGEN I VARD OCH UTBILDNING, HOTELL
OCH RESTAURANG SAMT FORETAGTIJANSTER HAR OKAT
SNABBT

Under 2006-2015 var sysselsittningstillvixten snabbast inom
vird och utbildning f&ljt av hotell och restaurang samt féretags-
tjdnster (se tabell 19 och diagram 128).73 I resterande branscher
har sysselsittningen 6kat med omkring 1 procent per 4r med
undantag f6r transport och magasinering dir sysselsittningen
varit nistintill oférindrad.

Tabell 19 Sysselsatta i tjdnstebranscherna

Tusentals personer, procent respektive arlig procentuell férandring,
geometriskt medelvarde mellan indikerade ar.

Andel av  Tillvixt Tillvéxt

SNI- Antal Antal tjanster 1994- 2006-

kod 2005 2015 2015 2005 2015

Tjanster 1832 2233 100,0 1,7 2,0

Handeln G 526 581 26,0 0,5 1,0

IKT ] 161 173 7,7 3,4 0,7

Finans/fastighet K,L 153 173 7,7 0,5 1,2

Foéretagstjanster M,N 399 539 24,1 3,2 3,1
Transport/

magasinering H 227 231 10,4 -0,1 0,2

Hotell/restaurang I 122 185 8,3 1,4 4,2

Vard/utbildning  P,Q 153 245 11,0 5,8 4,8

Fritid/service R,S, T 90 106 4,7 1,8 1,6

Anm. Nationalrédkenskapsdata fér 2014 och 2015 &r prelimindra och kan komma att
revideras.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FORETAGSTIJANSTER OCH VARD OCH UTBILDNING HAR
BIDRAGIT MEST TILL SYSSELSATTNINGSOKNINGEN

Sett till branschernas storlek sysselsatte handeln flest personer
2015 (581 000 personer) foljt av foretagstjanster (539 000 perso-
ner). De stod tillsammans f6r omkring hilften av sysselsittning-
en i tjinstebranscherna bade 2005 och 2015. Vad giller bidrag

73 Den snabba &kningen av sysselsatta i féretagstjénster kan sannolikt till viss del
forklaras av att foretag inom exempelvis industrin i hégre grad an tidigare koper in
tjanster via konsult- och bemanningsféretag som ingdr i branschen
foretagstjanster.
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Diagram 126 Bidrag till
sysselsattningstillvaxten
Procentuell férandring respektive procentenheter

e 4

4T T T T L— -4

06 08 10 12 14

—— Néringslivet
mmm Tjanstebranscher
= Varubranscher

Kalla: SCB.

Diagram 127 Sysselsatta i tjanste-
respektive varubranscher
Procent av sysselsatta i naringslivet

70 o -70

5O === mmm o m e e - 50

40 - S - 40

O+ T T+ rrrrr o o T 11130
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15
—— Tjanstebranscher
— - Varubranscher

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 128 Sysselsdttning i
tjanstebranscherna
Index 2005=100
170 - mm r170
160 - - 160
150 - 150
140 1 - 140
130 1 - 130
120 4 F120
110 - -110
100 + - 100
9 +—T—T T T T T 90

05 07 09 11 13 15

— Handeln — = IKT

—— Finans/fastighet — - Foretagstjanster

- Transport/magasinering — - Hotell/restaurang

—— Vard/utbildning — - Fritid/service

Kélla: SCB.



66 Produktion och sysselsattning i tjdnstebranscherna

Diagram 129 Bidrag till
sysselsattningstillvaxten i

tjanstebranscherna
Procentenheter, genomsnitt 6ver perioden
2.4 oo r2.4
P -F2.0
1.6 +- - -r1.6
1.2 +- - --r1.2
0.8 - - --r0.8
0.4 - - F-r0.4
0.0 - 0.0
1994-2005 2006-2015

wem Handeln mm IKT

24 Finans/fastighet = Féretagstjanster

mmm Transport/magasinering zz1 Hotell/restaurang

=== Vrd/utbildning e Fritid/service

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

till sysselsittningsckningen de senaste 10 dren har branschen
foretagstjanster bidragit mest (se diagram 129). Aven branscher-
na vard och utbildning, handeln samt hotell och restaurang har
bidragit mycket. I hotell och restaurang har sysselsittningen okat
betydligt snabbare de senaste 10 dren jimfért med perioden
1994-2005.

I nagra branscher har dock sysselsittningsutvecklingen de
senaste 10 aren inte gatt hand i hand med produktionsutveckl-
ingen. Till exempel har den starka utvecklingen av produktionen
inom IKT inte dterspeglats speciellt mycket i 6kad sysselsittning.
Inom IKT har i stillet produktivitetstillvixten varit hég, bland
annat till f6ljd av den snabba teknologiska utvecklingen. Aven i
handeln har produktivitetstillvixten varit hogre dn i manga andra
tjdnstebranscher och sysselsittningen har dirmed 6kat jamforel-
sevis svagt.

VAD ANVANDS TJANSTEPRODUKTIONEN TILL?

Med hjilp av input/output-tabeller frin SCB kan tjanstepro-
duktionen (brutto) férdelas pa vad den anvinds till (se tabell
20).+ Anvindningen dr férdelad pa olika dndamal sisom kon-
sumtion, investeringar, export och insatsférbrukning. Ar 20137
anvindes ca 41 procent av bruttoproduktionen i tjainstesektorn
som insatsférbrukning i annan produktion. Det innebir att
andra féretag képte in tjdnster som anvindes som insats i deras
produktion. Detta var till stor del foretagstjanster, finans och
fastighet, transport och magasinering samt IK'T. Ungefir

30 procent av tjinsteproduktionen konsumerades direkt av hus-
héllen. Det var framfér allt produktion inom finans och fastighet
och handeln. Ungefir 15 procent av tjansteproduktionen expor-
terades. Exporten bestod frimst av foretagstjanster, handel samt
IKT. Omkring 8 procent av niringslivets tjinsteproduktion
anvindes till offentlig konsumtion och utgjordes till stor del av
produktion inom vird och utbildning. Resterande 5 procent av
tjdnsteproduktionen anvindes till investeringar och bestod
frimst av foretagstjdnster och IKT.

74 Se dven Forsfalt, T. och E. Glans, "IOR - NIER’s Input-Output Model of the
Swedish Economy”, Working Paper No. 141, Konjunkturinstitutet, 2015.

75 Rr 2013 &r senaste &ret med utfall fér input/ouput-tabeller.
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Tabell 20 Bruttoproduktion av tjdnster 2013 fordelat pa
anvandning

Lépande priser, miljarder kronor respektive procent av bruttoproduktion
inom parentes

For-

Offentlig bruk-

Hushdllens konsum- Invest- ning

konsumtion tion eringar Export foretag tjanster]
Handeln 243 19 38 104 132 535
Transport/
magasinering 53 21 - 87 265 426
Hotell/restaurang 70 4 - 13 44 131
IKT 71 22 66 101 185 446
Finans/fastighet 419 51 4 23 271 767
Foretagstjanster 51 46 73 190 458 818
V&rd/utbildning 47 114 - 2 13 176
Fritid/service 54 6 3 4 34 101
Summa 1 007 283 183 524 1403 3400
(30%) (8%) (5%) (15%) (41%)

Anm. I exporten ing%r utldndsk konsumtion i Sverige. Till exempel ar export av
hotell- och restaurangtjénster utlandska besdkares konsumtion i Sverige. Export av
fastighet avser utlandskt &gande av fritidshus i Sverige. Rader och kolumner
summerar inte alltid p& grund av avrundning.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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En sammanfattande indikator for
resursutnyttjandet 1 ekonomin

Synen pé resursutnyttjandet har betydelse fér utformningen av
den ekonomiska politiken. For att bedoma mangden lediga re-
surser i ekonomin studerar Konjunkturinstitutet en mangd olika
indikatorer. I denna fordjupning presenteras en sammanfattande
indikator for resursutnyttjandet i ekonomin. Den kan anvdandas
som ett stod i bedomningen av resursutnyttjandet i ekonomin i

nuldget.

Konjunkturinstitutets beddmning av resursutnyttjandet samman-
fattas av BNP-gapet, det vill siga faktisk BNP:s avvikelse fran
den BNP-nivd som ir hallbar pd lingre sikt. Resursutnyttjandet i
ckonomin dr dock svart att mita. Det gir inte att observera di-
rekt 1 data och det finns inte heller nigon enskild etablerad me-
tod f&r hur det ska mitas. Bedémningen av resursutnyttjandet ar
dirmed osiker och revideras kontinuerligt i takt med att ny in-
formation blir tillganglig.

For att bedéma resursutnyttjandet i ekonomin anvinder
Konjunkturinstitutet olika indikatorer. I den hir térdjupningen
presenteras en indikator f6r resursutnyttjandet som sammanfat-
tar information fran flera olika indikatorer. Indikatorn kan an-
vindas som ett stéd f6r beddmningen av BNP-gapet i nuldget.

Indikatorer for resursutnyttjandet

Konjunkturinstitutet anvinder en mingd olika indikatorer frin
Arbetsférmedlingen, SCB och Konjunkturbarometern f6r att
bedéma resursutnyttjandet i ekonomin. Exempelvis intervjuar
Arbetstérmedlingen arbetsgivare om deras méjlighet att 6ka
produktionen innan personalstyrkan maste ut6kas med rekryte-
ring. I Konjunkturbarometern tillfrigas foretag bland annat om
vad som hindrar dem frin att 6ka sin produktion och om de
upplever brist pa arbetskraft. SCB stiller i sin tur frigor om
kapacitetsutnyttjandet till féretag inom industrin, det vill sdga
kvoten mellan faktisk produktion och full produktionskapacitet
med nu tillginglic maskinpatrk och planerad arbetstid.

De indikatorer som Konjunkturinstitutet beaktar i bedém-
ningen av resursutnyttjandet innehiller information om hur
effektivt foretagen anvinder befintliga resurser i form av maski-
ner och personal, liksom information om efterfrigeldget i cko-
nomin. Indikatorerna beskriver nivan pa aktiviteten i ekonomin
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Diagram 130 Arbetsloshet och
sysselsattningsgrad
Procent, sasongsrensade kvartalsvarden

12 Jmmmmm oo -68
11+

10+

5T e B e e B s S ot e e B s sy mnl OB
97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

—— Arbetsléshet

—— Sysselséattningsgrad (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 131 Indikatorer for
resursutnyttjandet i ekonomin
Normaliserade sdsongsrensade kvartalsvarden

L T L T T T L T Al

98 00 02 04 06 08 10 12 14 16
—— Brist pa arbetskraft

— - Efterfrdgelége, nuldgesomdome

—— Efterfr&gan som framsta hinder for produktionen
— - Kapacitetsutnyttjandet i industrin (SCB)

—— Kapacitetsutnyttjandet i industrin (KI)

— — Lénsamhet, nulagesomdéme

—— Uppdragsvolym, nuldgesomddéme, privata tjénster

_ _ Andel féretag som kan ¢ka produktionen
som mest 10% utan rekrytering

Anm. Avser naringslivet om inget annat anges.

Kéllor: Arbetsférmedlingen, SCB och Konjunktur-
institutet.

vid en viss tidpunkt. Indikatorerna ska sédledes inte i férsta hand
tanga fillvaxttakten 1 ekonomin.

Variabler sisom sysselsittningsgrad och arbetslshet spelar
ocksa roll i bedémningen av resursutnyttjandet (se diagram 130).
Men den arbetsléshet som bedéms vara férenlig med ett nor-
malt resursutnyttjande kan variera 6ver tid.’s Exempelvis har de
senaste drens flyktinginvandring inneburit bade ett stort infléde
till arbetskraften och en dndrad sammansittning av de arbets-
16sa, sé att andelen personer med svagare férankring péd arbets-
marknaden har 6kat.”

Konjunkturinstitutets ssmmanfattande
indikator for resursutnyttjandet

Det kan vara virdefullt att samla ihop information fran olika
indikatorer i ett aggregerat matt, exempelvis genom principal-
komponentanalys (PCA).” Metoden innebir i korthet att variab-
ler viktas ihop pa ett sidant sitt att de férklarar sa mycket som
moéjligt av variationen i ursprungliga data.”

De variabler som ingir i Konjunkturinstitutets sammanfat-
tande indikator £6r resursutnyttjandet (PCA-indikatorn) redovi-
sas i tabell 21 och diagram 131. Variablerna har valts ut mot
bakgrund av hur vil de korrelerar mot Konjunkturinstitutets syn
pa resursutnyttjandet historiskt. Eftersom de ingdende variabler-
na miits i olika enheter har variablerna forst standardiserats till
att f4 medelvirde noll och standardavvikelse ett f6r perioden
1997-2016.% Aven den slutliga PCA-indikatorn har standardise-
rats (se diagram 132).

76 For en definition och teoretisk genomgang av jamviktsarbetsldshet, se kapitel 4 i
Lénebildningsrapporten, 2012.

77 Se fordjupningen "Befolkningsutvecklingen p&verkar arbetsmarknaden”,
Konjunkturldget, juni 2015.

78 Ett liknande tillvdgag@ngssatt har anvants av Riksbanken sedan 2010, se
Nyman, C., "En indikator pé’\ resursutnyttjandet”, Ekonomiska kommentarer, nr 4,
2010, Riksbanken.

79 Principalkomponentanalys &r en multivariat analysmetod som innebér att de
ursprungliga, delvis korrelerade, indikatorerna transformeras till ett antal nya
variabler som inte ar korrelerade. De nya variablerna kallas foér principalkom-
ponenter. Principalkomponenterna héarleds ur kovariansmatrisen genom att berdkna
egenvektorer och egenvéarden. Varje principalkomponent ar en linjadrkombination av
de ursprungliga variablerna. Den forsta principalkomponenten ar den linjarkom-
bination som forklarar den storsta andelen av variationen i data. Den andra prin-
cipalkomponenen ar ortogonal mot den férsta och representerar den linjarkom-
bination av variabler som forklarar den storsta andelen av den resterande
variationen i data och s& vidare. For en urférligare beskrivning, se Joliffe, I. T.,
Principal component analysis, Springer, 2002.

80 Arbetsférmedlingens data éver andelen féretag som kan éka produktionen utan
att rekrytera finns tillgéngliga frén andra halvdret 1997. Darfor &r PCA-indikatorn
berdknad med kvartalsdata frén tredje kvartalet 1997.



PCA-indikatorn dr tinkt att anvindas for att bedéma resurs-
utnyttjandet 1 ekonomin i nuldget. Det dr dirfér en f6rdel om
indikatorn inte revideras i nagon storre omfattning i samband
med nya utfall. Skattningar av PCA-indikatorn dir tidsperioden
har férlingts med ett kvartal i taget med start 2006 visar att indi-
katorn dr jamforelsevis stabil efter nya utfall (se diagram 133).81

Tabell 21 Ingdende variabler i PCA-indikatorn,
sdasongsrensade kvartalsdata

Efterfragelage, nulagesomdoéme, néringslivet KI
Otillracklig efterfrégan som framsta hinder, néringslivet KI
Lonsamhet, naringslivet KI
Bristtal, naringslivet KI
Kapacitetsutnyttjandet, industrin KI
Kapacitetsutnyttjandet, industrin SCB
Uppdragsvolym, nuldgesomdéme, privata tjanstenaringar* KI
Andel féretag som kan 6ka produktionen med som mest AF

10 procent utan att rekrytera, naringslivet?

! perioden fore 2003 &r lankad av Konjunkturinstitutet 2 Halvarsdata har
transformerats till kvartalsdata av Konjunkturinstitutet.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 134 visar PCA-indikatorn och Konjunkturinstitutets
bedémning av BNP-gapet. Utvecklingen av BNP-gapet och
PCA-indikatorn sammanfaller relativt vil under den studerade
perioden. PCA-indikatorn édr standardiserad till medelvirde noll
och standardavvikelse ett. Konjunkturinstitutets bedémning av
BNP-gapet har dock i genomsnitt varit negativ under perioden.s2
Att PCA-indikatorn dr noll kan dérfor inte tolkas som att resurs-
utnyttjandet 1 ekonomin 4r balanserat, utan som att det dr ligre
in vid konjunkturell balans. PCA-indikatorn var positiv i slutet
av 2010 och inledningen av 2011 (se diagram 133). Konjunktur-
institutets syn dr dock att det dé fortfarande fanns mer lediga
resurser i ekonomin dn vid konjunkturell balans.

Sedan bérjan av 2013 har PCA-indikatorn successivt stigit
och ligger 6ver sitt historiska medelvirde sedan bérjan av 2015.
Konjunkturinstitutets samlade beddmning 4r dock att BNP-
gapet blev positivt i slutet av 2015 och att svensk ekonomi nu
befinner sig i en hégkonjunktur.

81 Skattningarna bygger dock inte pa realtidsdata.

82 Konjunkturinstitutet bedémer att BNP-gapet i genomsnitt uppgatt till -1,0 pro-
cent och haft en standardavvikelse p8 2,2 procentenheter under perioden 1997-
2015.
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Diagram 132 PCA-indikatorn
Standardiserade kvartalsvarden

3 s -3

24

1+

—r—1—--3

LU S B S S e S s B e
02 04 06 08 10 12 14 16

B R
98 00
Anm. Standardiserad s& att medelvardet &r 0 och
standardavvikelsen 1.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 133 Skattningar av PCA-
indikatorn nar tidshorisonten forlangs
Standardiserade kvartalsvarden

B o e e e o e e e L e e

98 00 02 04 06 08 10 12 14
Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 134 BNP-gap och PCA-
indikatorn

Procent av potentiell BNP och normaliserade
sasongsrensade kvartalsvarden

6 T m oo -6

LI S S S S S B e S S
98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

— BNP-gap
—— PCA-indikator

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 135 Reporédnta och

Ny malvariabel for inflationsmalet?  bestadsranta i kex

Procent, kvartalsvarden

7 -
I den hédndelse att Riksbanken byter malvariabel for inflations-

malet talar mycket for att inflationen méatt med HIKP eller KPIF
kommer att vdljas som erséattare for KPI. Denna fordjupning
redogor kortfattat for hur dessa matt skiljer sig &t, hur de har
utvecklats de senaste 20 3ren, samt faktorer som paverkar ut-

vecklingen under de kommande aren.

KPI - EN PROBLEMATISK MALVARIABEL

Inflationsmadlet har sedan det inférdes uttryckts i termer av

-1 LIS S S I B S B S B e S S S S -1
konsumentprisindex (IKKPI). Ett viktigt skil till att KPI valdes var o0 REO;O én(t): 06 08 10 121416
—_ r
att det da var det mest kinda och anvinda mittet pd inflation. — Bostadsranta i KPI
Anvindandet av KPI som malvariabel har varit férenat med Kalla: SCB.

problem eftersom hushallens genomsnittliga bostadsrintor ingar
1 KPI. Det innebir att Riksbankens egna rintebeslut, pa kort och ~ Diagram 136 Reporanta och KPI
medellang sikt, paverkar KPI-inflationen “at fel hall”. Om till Procent respektive &rlig procentuell forandring,
exempel Riksbanken sinker reporidntan (f6r att fa upp inflation- 5-
en), blir effekten pa kort sikt att bostadsrintan i KPI sjunker,
vilket far till £6ljd att KPI-inflationen blir ldgre (se diagram 135
och diagram 130). 37
For att minska detta problem har Riksbanken genom aren la- 24
tit andra prisindex vigleda rintebesluten. Under senare tid har
frimst KPI med fast bostadrinta (KPIF) anvints som en inter-
medidr mélvariabel. Ett problem med detta férfarande ér att 0
skillnaderna mellan KPI- och KPIF-inflationen de senaste dren
varit mycket stora. Dirtill talar mycket f6r att skillnaderna kom-

mer att f6rbli stora under 6verskadlig tid nir Riksbankens repo- 2700 02" o4 06 08 10 12 14 16
rianta hojs frin dagens negativa nivéer (se diagram 137). Stora  Reporanta
avvikelser mellan KPI- och KPIF-inflationen kan riskera att Kalla: SCB.
minska inflationsmalets trovirdighet, vilket skulle férsvara Riks-
bankens méjligheter att na malet. Diagram 137 Konsumentpriser
Valet av malvariabel f6r penningpolitiken har diskuterats pa Rriig procentuell forandring, kvartalsvarden

senare tid, och i synnerhet efter att en ny utvirdering av pen- >

ningpolitiken rekommenderade Riksbanken att byta mélvariabel 4-
till KPI med fast bostadsrinta (IKPIF).5 I rapporten konstateras
att KPIF ir att foredra framfér KPI med argumentet att detta
mitt inte paverkas 71 fel riktning” pd kort sikt av Riksbankens 21
egen politik. Rapporten innehaller dock ingen diskussion om 14
fo1r- och nackdelar med andra tinkbara matt. Konjunktur-

institutet delar uppfattningen att KPI bor 6verges som mélvaria-

'2 L L L L L L D e T T T
00 02 04 06 08 10 12 14 1 18 20
— KPI

83 Goodfriend, M. och M. King, "Utvéardering av Riksbankens penningpolitik 2010~ — - KPIF

2015”, Rapport fran riksdagen 2015/16:RFR6, 2016.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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bel.s* Som ny maélvariabel kan KPIF eller HIKP anvindas. Bada
dessa matt har den 6nskvirda egenskapen att de exkluderar de
direkta effekterna av Riksbankens egen rintepolitik.

VIKTIGA SKILLNADER MELLAN HIKP OCH KPIF

Inflationen mitt med HIKP (harmoniserat index £6r konsu-
mentpriser) dr Buropeiska centralbankens malvariabel f6r pen-
ningpolitiken. HIKP beriknas for alla EU-linder, Norge, Island
Schweiz, Turkiet och f6r EU respektive euroomradet som hel-
het.ss

En viktig skillnad mellan matten dr att de dr o/ika indextyper.
HIKP miter forindringen av konsumentpriserna under forut-
sittning att hushallen viljer att behalla basperiodens samman-
sdttning av konsumtionen, trots att relativpriserna har dndrats.
KPIF tar i hogre grad hinsyn till att konsumenterna i viss ut-
strickning anpassar sitt konsumtionsménster nir relativpriserna
férindras.

En annan viktig skillnad ér att HIKP endast mater prisutveckling-
en pa verkliga transaktioner, vilket bland annat innebdr att kalkyl-
missiga eller imputerade priser inte far anvindas. Denna typ av
berikningar férekommer diremot i KPIF.

En tredje viktig skillnad dr att konsumtionskorgarna delvis skiljer
sig at. De 6verensstimmer till 85—90 procent, och bdda matten
exkluderar direkta effekter av dndrade boenderintor. Viktiga
skillnader mellan métten:

e Boende i egna hems, boende i bostadsritts” och lotteri ingar
1 KPIF men inte i HIKP.

e Aldreomsorg, sjukhusvird och vissa finansiella tjinster ingar
1 HIKP men inte 1 KPIF.

VAD INNEBAR DESSA SKILLNADER FOR DEN FORVANTADE
OKNINGSTAKTEN?

Skillnaderna i indextyp talar f6r att HIKP vixer snabbare in
KPIF. Enligt en uppskattning medfér skillnaderna i indextyp att
HIKP 6&kat 0,1—-0,2 procentenheter snabbare per ar dn KPIF.s

84 Konjunkturinstitutet, "Utvardering av Riksbankens penningpolitik 2010-2015",
remissvar, 18 april 2016.

85 HIKP &r malvariabel for den brittiska centralbanken.

86 Kapitalstock (genomsnittligt anskaffningsvérde fér stocken egna hem),
fastighetsskatt/-avgift, avskrivningar och villaférsakring ingdr i KPIF.

87 Denna kostnad mats i dagslaget med hjalp av imputerade hyreskostnader, men
denna metod andras eventuellt 2017.

88 Apel, M., H. Armelius och C. A. Claussen, "Prisindex for inflationsmélet”,
Ekonomiska kommentarer, nr 2 2016, Riksbanken.



Skillnaderna i konsumtionskorg talar samtidigt fér att HIKP
vixer langsammare in KPIF. De poster som ingar i KPIF men
inte HIKP har under en ldng period stigit snabbare i pris dn
indexen som helhet. Det dr i och f6r sig troligt att &ven de poster
som ingar i HIKP men inte i KPIF 6kar trendmaissigt snabbare
an indexen som helhet, men dessa poster viger betydligt mindre
an de poster som ingar 1 KPIF men inte i HIKP.

Sammantaget kan man inte dra nigon entydig slutsats av in-
dexens konstruktion om hur de utvecklas i relation till varandra.
De senaste 20 drens utveckling kan dock anvindas £or all illu-
strera skillnaderna.

HIKP-INFLATIONEN HAR VARIT LAGRE AN KPIF-
INFLATIONEN

Utvecklingen av HIKP- och KPIF-inflationen 1996—2015 har
varit likartad (se diagram 138). Skillnaden, mitt som darsgenom-
snitt, har vanligen uppgitt till 0,2 procentenheter eller mindre,
men har vid enstaka tillfdllen varit sa hég som 0,8 procent-
enheter (se diagram 139). Skillnaden har vixlat mellan att vara
positiv och negativ enskilda perioder och ar. Andrade skatter pa
boende i egna hem har bidragit till variationerna mellan dren.
Exempelvis bidrog sinkningen av fastighetsskatten samt inf6-
randet av rotavdraget till att differensen blev positiv 2007—2009.

Den senaste 20-arsperioden har KPIF 6kat med 34,0 procent
och HIKP med 32,6 procent (se diagram 140). Inflationen mitt
med HIKP har siledes varit i genomsnitt 0,05 procentenhet
ldgre per ar dn om den varit mitt med KPIF. De senaste 5 dren
har HIKP-inflationen varit knappt 0,2 procentenheter ligre 4in
KPIF-inflationen (se tabell 22).

Tabell 22 HIKP- och KPIF-inflation, olika tidsperioder
Genomesnittlig procentuell forandring respektive procentenheter

Tidsperiod HIKP KPIF Skillnad
1996-2015 (20 8r) 1,43 1,48 -0,05
2006-2015 (10 &r) 1,40 1,38 0,02
2011-2015 (5 &r) 0,73 0,91 -0,18
Kélla: SCB.
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Diagram 138 KPIF och HIKP
Procentuell férandring
I GG E e EEE L L L r3.5

0.0 +——r—r—"—T"+—""—"T"TT 7100
96 98 00 02 04 06 08 10 12 14
— KPIF
— - HIKP

Kalla: SCB.

Diagram 139 Skillnad mellan HIKP- och
KPIF-inflation

Procentenheter
1.0 o -1.0
0.5 - -0.5

oA
I W

0.5 F--==={{-mm o --0.5

- T T T T T T T T T —-1.0
96 98 00 02 04 06 08 10 12 14
Kalla: SCB.
Diagram 140 HIKP och KPIF
Index 1995=100
1357 r135
130 - - 130
125 125
120 - - 120
115+ r115
110 - 110
105 - 105
100 - - 100
ST+ T r T T T T T T T T 95
95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15
— KPIF
— = HIKP

Kéalla: SCB.
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HIKP-INFLATIONEN VAXER LANGSAMMARE AN KPIF-
INFLATIONEN 2016 OCH 2017

Troligtvis kommer inflationen att bli ligre mitt med HIKP dn
mitt med KPIF de nirmaste aren pa grund av en snabbare ut-
veckling for de aggregat som ingar i KPIF men inte HIKP. Den
viktigaste orsaken ir att boendekostnader i egna hem vintas 6ka
1 snabb takt dven de nirmaste aren.® Sinkningen av rotavdraget
innebir att skillnaderna mellan HIKP- och KPIF-inflationen blir
storre i ar dn nista ar (se tabell 23).

Tabell 23 HIKP- och KPIF-inflation, 2016 och 2017
Procentuell férandring respektive procentenheter

Ar HIKP KPIF Skillnad
2016 1,1 1,4 -0,3
2017 1,5 1,7 -0,2

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

89 Detta kommer att ske d&ven om huspriserna skulle falla de narmaste aren.
Kapitalstocksindex avser det genomsnittliga anskaffningsvéardet fér hela stocken
och priserna har ékat kontinuerligt under 18ng tid. Ett prisfall ett eller ndgra &r
skulle darfor bara innebéra att 6kningstakten for kapitalstocksindex blir lagre an
den annars skulle varit, inte att den blir negativ.



FORDJUPNING

Konjunkturlaget juni 2016 77

Effekter av en atstramande
inriktning av finanspolitiken 2017

Svensk ekonomi gar in i en hégkonjunktur som forstérks under
nasta &r. Samtidigt bedémer Konjunkturinstitutet att finanspoli-
tiken blir expansiv 2017. Det strider mot principer om en val
avvdagd stabiliseringspolitik och 6kar den betydande avvikelsen
frén 6verskottsmaélet som redan féreligger.

Aven det finanspolitiska ramverket pakallar siledes en dtstra-
mande finanspolitik de kommande dren. Denna férdjupning
visar effekterna av att finanspolitiken stramas 4t samtliga dr
2017-2020.

EXPANSIV POLITIK I LAGKONJUNKTUR BEHOVER FOLJAS
AV ATSTRAMANDE POLITIK I HOGKONJUNKTUR

Det offentligfinansiella sparandet har i genomsnitt uppgatt till
0,4 procent av BNP under de 16 aren med 6verskottsmal,
2000—2015 (se diagram 141). Det ir betydligt ligre dn malsatta
1 procent. Skillnaden ackumulerar till ca 350 miljarder kronor,
vilket motsvarar ca 8,5 procent av 2015 drs BNP. Detta dr en
Overslagsberidkning av hur mycket stérre den offentliga sektorns
nettoférmogenhet skulle kunna ha varit i dag om det offentliga
sparandet hade uppgitt till 1 procent av BNP varje ar sedan
overskottsmilet inférdes.”

Finanspolitiken har varit expansiv i den senaste lagkonjunk-
turen da det strukturella sparandet har férsvagats samtliga ar
2009-2013 (se diagram 141).91 Ar 2014 var det strukturella spa-
randet i princip oférindrat medan det stirktes i fjol dé finanspo-
litiken stramades at. Resursutnyttjandet har 6kat 2014—2015 och
blir hégre dn normalt de kommande dren (se diagram 142).

En illustration av de principiella avvigningarna inom finans-
politiken visas i figur 1.2 Nir resursutnyttjandet dr lagt samtidigt
som sparandet dr hogt i relation till Gverskottsmalet dr det pakal-
lat med expansiv finanspolitik. Den omvinda situationen, det vill
sdga hogt resursutnyttjande och ldgt sparande, rdder for nirva-

9 Att det faktiska sparandet understigit 1 procent i genomsnitt aren 2000—2015
beror delvis pa att det har varit mer 18gkonjunktur an hégkonjunktur under
perioden. Motsvarande berékning for det strukturella sparandet ger en ackumulerad
skillnad p& ca 260 miljarder kronor.

91 Det strukturella sparandet beror till skillnad fran det finansiella sparandet inte pd
konjunkturella variationer. Fér en beskrivning, se Braconier, H. och T. Forsfélt,

“A new method for constructing a cyclically adjusted budget balance - the case of
Sweden”, Working paper No. 90, Konjunkturinstitutet, 2004.

92 Fér en diskussion, se “Konjunkturinstitutets finanspolitiska tankeram”,
Specialstudie nr. 16, Konjunkturinstitutet, 2008.

Diagram 141 Offentliga sektorns
sparande
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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— Finansiellt sparande

— = Strukturellt sparande

—— Genomsnitt, finansiellt sparande 2000-2015

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 142 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap i Sverige

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

Figur 1 Finanspolitisk inriktning med
avseende pa offentligt sparande och
resursutnyttjande
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Diagram 143 Strukturellt sparande i
offentlig sektor
Procent av potentiell BNP

2.0+
1.5+
1.0
0.5+

0.0

-0.5 4

-1.0

-1.5

— Strukturellt sparande, huvudscenario

— = Strukturellt sparande, alternativscenario

—— Justerat strukturellt sparande, huvudscenario

— - Justerat strukturellt sparande, alternativscenario

Anm. Justerat strukturellt sparande avser
strukturellt sparande exklusive utgifter for
migration utdver genomsnittlig niva.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

rande i den svenska ekonomin och pakallar en atstramande fi-
nanspolitik. I de tva Gvriga fallen i figur 1 rader en mélkonflikt
som innebir att den finanspolitiska inriktningen paverkar an-
tingen resursutnyttjandet eller det offentliga sparandet i o6nskad
riktning,

FINANSPOLITIKEN EXPANSIV 2017 AVEN OM VISSA
FLYKTINGRELATERADE KOSTNADER EXKLUDERAS

Som framgar av diagram 142 rader hégkonjunktur i svensk eko-
nomi 2017. Samtidigt férsimras det strukturella sparandet nista
ar 1 Konjunkturinstitutets huvudscenario och uppgar till

—0,7 procent. Det innebir att avvikelsen fran éverskottsmalet
Okar vilket star i konflikt med principerna i det finanspolitiska
ramverket. Analysen kompliceras dock av det exceptionellt héga
antalet asylsékande som under f&rra aret uppgick till drygt

160 000. Det kommer att innebdra férhéjda kostnader inom
flera utgiftsomraden.”

I diagram 143, tunn heldragen linje, framgar en Sverslagsbe-
rikning av hur det strukturella sparandet utvecklas om de flyk-
tingrelaterade kostnaderna skulle baseras pd ca 39 000 personer
per dr i Migrationsverkets mottagningssystem, vilket dr den ge-
nomsnittliga nivan under perioden 2004—2013. Detta sa kallade
Jjusterade strukturella sparande dr ca 1 procentenhet hogre dn det
strukturella sparandet 2016—2017. En skillnad pa 0,6 procent-
enheter kvarstar 2020 eftersom antalet asylsékande enligt Mi-
grationsverkets prognos dd uppgir till 60 000, vilket innebir att
antalet 1 Migrationsverkets mottagningssystem fortfarande
kommer att vara hogre dn det historiska genomsnittet pd
ca 39 000.

De flyktingrelaterade kostnaderna idr alltsd framfor allt £6r-
héjda de nirmsta dren, vilket 4r ett resultat av den exceptionella
utvecklingen under 2015. Om finanspolitiken inte skulle ta hin-
syn till detta utan endast inriktas pa att skyndsamt na Gver-
skottsmalet riskerar tvira kast att uppkomma inom den ekono-
miska politiken. Det 4r enligt Konjunkturinstitutets uppfattning
inte en vil avvigd politik. Viss hinsyn bor dirfor tas till att en
del av de f6rhojda flyktingrelaterade kostnaderna édr av verga-
ende natur. Som framgar av diagram 143 bestir dock en bety-
dande andel av kostnaderna under manga ar. Darfér maste flyk-
tingrelaterade kostnader inkluderas i en berdkning av hur det
strukturella sparandet successivt ska anpassas mot 6verskottsma-
let.

93 Se rutan "Migrationsjusterat strukturellt sparande” i kapitlet "Offentliga finanser
2016-2020" for en beskrivning.



Liksom det strukturella sparandet férsimras det justerade
strukturella sparandet 2017, i ett lige med hégkonjunktur och en
stor avvikelse fran Gverskottsmalet. Det indikerar att finanspoli-
tiken 2017 4r 1 konflikt med principerna i det finanspolitiska
ramverket dven dé en stor andel av de flyktingrelaterade kostna-
derna exkluderas. Nedan redovisas en modellberikning éver hur
den makroekonomiska utvecklingen och det offentliga sparandet
péaverkas av en alternativ finanspolitisk inriktning som innebir
en dtstramande finanspolitik samtliga ar 2017—2020.

EN ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK MILDRAR
HOGKONJUNKTUREN OCH FORSTARKER SPARANDET

Konjunkturinstitutets huvudscenario £6r det strukturella sparan-
det framgar av diagram 143. I huvudscenariot minskar det struk-
turella sparandet med 0,3 procentenheter 2017. For att det struk-
turella sparandet i stillet ska vara oférindrat 2017 krivs budget-
forstirkande atgirder pa ca 15 miljarder kronor. Det finanspoli-
tiska ramverket pakallar dock en atstramande politik. Dirfor
behover det strukturella sparandet forbittras 2017, vilket ddrmed
kriver budgetférstirkande atgirder som 6verskrider 15 miljarder
kronor.

I alternativscenariot antas att det strukturella sparandet an-
passas linjirt fran nivan 2016 till huvudscenariots niva 2020 (se
den tjocka streckade linjen i diagram 143). Jimfért med huvud-
scenariot innebir det alternativa scenariot en kombination av
skattehdjningar och minskade utgifter pa 33 miljarder kronor
201794

Den atstramande finanspolitiken i alternativscenariot medfoér
att efterfragan blir ligre jaimf6rt med huvudscenariot. Det dr
frimst den offentliga konsumtionen och hushallens konsumtion
som utvecklas svagare. Sammantaget blir resursutnyttjandet
mindre anstringt i alternativscenariot (se diagram 144).

Den lagre tillvixten i offentlig konsumtion innebir att den
offentliga sysselsittningen blir ligre 4n i huvudscenariot. Det
bidrar tillsammans med den lingsammare utvecklingen av hus-
héllens konsumtion till att arbetslésheten blir hogre i alternativ-
scenariot och hamnar nira den av Konjunkturinstitutet be-
démda jimviktsarbetslosheten (se diagram 145).

Det mindre anstringda resursutnyttjandet innebdr vidare att
inflationen stiger lingsammare, och inflationsmalet nas inte f61-

94 I berakningarna har 45 procent av atstramningarna lagts pd offentlig
konsumtion, 5 procent pd offentliga investeringar och 3terstdende 50 procent pa
inkomstférsvagningar for hushallen. Inkomstférsvagningarna kan bestd av hogre
skatter eller lagre transfereringar. Berdkningarna ar modellbaserade och har
beréknas med hjélp av KIMOD, se Bergvall m.fl.,”"KIMOD 1.0 Documentation of
NIER’s dynamic macroeconomic general equilibrium model of the Swedish
economy”, Working paper No. 100, Konjunkturinstitutet, 2007.
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Diagram 144 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
B et r1.0

0.0
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-2.0 --2.0
-3.0 = T T -3.0

10 12 14 16 18 20
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 145 Arbetsloshet

Procent av arbetskraft respektive potentiell
arbetskraft, 15-74 &r

9.0 ¢

8.5

7.5 7

7.0 1

6.5 1

6.0

T T T T
10 12 14 16 18 20

— Arbetsldshet, huvudscenario
— = Arbetsloshet, alternativscenario
—— Jamviktsarbetsldshet

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 146 KPIF
Procentuell férandring
3.0 7
2.5
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0.0

—— Huvudscenario
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 147 Repordanta
Procent, &rsmedelvarden

2.54

2.0+

1.57

1.0

0.5

0.0

-0.5 -

-1.0

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 148 Offentliga sektorns

— Huvudscenario
— = Alternativscenario

sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP

1.54

1.0

0.5 -

0.0

-0.5

-1.04

-1.5

-2.0

—— Finansiellt sparande, huvudscenario

— =~ Finansiellt sparande, alternativscenario
—— Strukturellt sparande, huvudscenario

— - Strukturellt sparande, alternativscenario

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

rin 2019 (se diagram 146). Reporintan sinks ytterligare och
torblir ligre dn huvudscenariot 2017—2019 (se diagram 147).5
Om Riksbanken inte f6r penningpolitiken i en mer expansiv
riktning skulle den makroekonomiska utvecklingen bli ndgot
svagare, men fortfarande med positivt BNP-gap.

Via de automatiska stabilisatorerna medfor den ligre efter-
fragan 1 alternativscenariot att forbittringen i finansiellt sparande
blir ndgot mindre 4n férbittringen i strukturellt sparande (se
diagram 148). Forbittringen av det finansiella sparandet i alter-
nativscenariot jaimfoért med huvudscenariot uppgir sammantaget
till ca 45 miljarder kronor fér perioden 2017—2020. Statsskulden
kan séledes forvintas vara ca 45 miljarder kronor ligre 2020 vid
den alternativa finanspolitiken.

FINANSPOLITISKA RAMVERK SYFTAR TILL ATT UTGORA EN
BEGRASNING FOR FINANSPOLITIKEN

Orsaken till uppkomsten av finanspolitiska ramverk dr den ten-
dens till systematiska underskott, med 6kad offentlig skuldsitt-
ning som f6ljd, vilket varit vanligt férekommande i manga linder
ddribland Sverige.® Det finanspolitiska ramverket i Sverige moj-
ligg6r en aktiv stabiliseringspolitik med ett strukturellt sparande
under den mélsatta nivan nir konjunkturen 4r svag. Men det
innebir att den ekonomiska politiken méste liggas om och bli
atstramande nir konjunkturen forbittras — inte minst dd eko-
nomin befinner sig i en hégkonjunktur. Annars kommer inte
mailet om ett 6verskott 6ver konjunkturcykeln att nds. Den slut-
satsen giller de kommande dren oavsett om nuvarande 6ver-
skottsmal behills eller om det sinks nagot.

95 Alternativt kan antas att Riksbanken anvander andra verktyg &n reporéntan i
syfte att géra penningpolitiken mer expansiv.

9 For en diskussion, se “Konsekvenser av att inféra ett balansmal for finansiellt
sparande i offentlig sektor”, Specialstudie nr. 45, Konjunkturinstitutet, 2015.
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FORDJUPNING

Makroekonomiska effekter av ett
skuldkvotstak

Ett skuldkvotstak pa 600 procent diampar tillvixten i hushéllens
skulder och kan ha negativa effekter p& BNP. Okningstakten i
bostadspriserna dampas d@ven om prisékningen delvis motverkas
av ldgre tillvaxt i bostadsinvesteringarna. Denna fordjupning
bygger p& Konjunkturinstitutets specialstudie "Kortsiktiga mak-
roekonomiska effekter av kreditbegransande makrotillsynsat-

garder”.%?

I denna f6rdjupning studeras den kortsiktiga effekten av skuld-
kvotstak pa makroekonomin. Skuldkvotstak reglerar hur stora
skulder enskilda hushall kan ha 1 relation till hushéllets dispo-
nibla inkomst.

Ett hushall som lanar mycket pengar i relation till sin inkomst
och férmogenhet tar risker. Oforutsedda férindringar i inkoms-
ten eller i virdet av hushillets tillgingar kan fi stora ekonomiska
konsekvenser for ett sidant hushéll. Detta risktagande ar ett
naturligt inslag i en marknadsekonomi. Men om det samlade
risktagandet 1 ekonomin blir f6r stort kan stérningar i ekonomin
leda till en djup konjunkturnedgang som i sin tur kan paverka
den finansiella stabiliteten.

Regler som begrinsar hushédllens méjligheter att lina bér mo-
tiveras utifrdn informations- eller marknadsmisslyckanden.

I denna f6rdjupning tar Konjunkturinstitutet inte stillning till
om det finns sddana misslyckanden av tillricklic omfattning som
kan motivera att hushéllens fria val beskars.

ETT SKULDKVOTSTAK HAR FOR- OCH NACKDELAR

Hushallens skuldsittning kan paverka den makrockonomiska
utvecklingen. Hushall med stora skulder kan till exempel vilja att
spara vildigt mycket efter ett fall i bostadspriserna. Detta kom-
mer i sin tur att paverka efterfrigan i ekonomin negativt om inte
finans- eller penningpolitiken férmar att stabilisera efterfragan.
Dirfor dr det mojligt att en reglering som begrinsar hushillens
skuldkvot kan ge samhillsekonomiska vinster i form av en stabi-
lare efterfrageutveckling.

Erfarenheterna fran den senaste finanskrisen har dessutom
visat att ett daligt fungerande finansiellt system kan ge upphov
till stora samhillsekonomiska kostnader. Detta till exempel ge-

97 Studien &r framtagen i samarbete med Finansinspektionen, se "Kortsiktiga
makroekonomiska effekter av kreditbegransande makrotillsynsatgarder”,
Specialstudie nr. 50, Konjunkturinstitutet, 2016.
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nom att produktiva investeringar kan paverkas negativt och
ekonomisk-politiska verktyg kan bli mindre effektiva. Om mak-
rotillsynsatgirder bidrar till att minska riskerna for finansiell
instabilitet och 6ka motstindskraften i det finansiella systemet
uppkommer ytterligare samhillsekonomiska vinster. I férsta
hand framstir dock hojda kapitalkrav som den mest dndamals-
enliga dtgirden for att minska risker av detta slag.

Men ett tak f6r hushéllens skulder innebér ocksa kostnader.
Skuldkvotstaket begrinsar vissa hushélls méjligheter att jimna ut
konsumtionen 6ver tiden och finansiera bostadskép. Detta ger
vilfirdstorluster for enskilda hushall, men kan dven fi negativa
effekter pa BNP.

For att analysera kortsiktiga effekter av ett skuldkvotstak pa
makroekonomin jimférs utvecklingen i tva scenarier, ett bassce-
nario och ett scenario med skuldkvotstak.

BASSCENARIO

I basscenariot inférs inte ndgot skuldkvotstak och BNP, l6ne-
summa och reporinta utvecklas i linje med Konjunktur-
institutets medelfristiga scenario som publicerades i december
2015.% Bostadsprisernas utveckling beriknas med Finansin-
spektionens modell £6r hushallens skulder? betingad pd Kon-
junkturinstitutets makroekonomiska scenario f6r BNP, rintor
och hushallens inkomster.

Enskilda hushalls behov av nya bostadslan baseras pa ett an-
tagande om omsittningen pd bostider samt den prognostiserade
bostadsprisutvecklingen och hushallens inkomstutveckling. 10
Det samlade behovet av bostadsldn ger hushallens aggregerade
skuldutveckling i basscenariot.

SCENARIO MED SKULDKVOTSTAK

I alternativscenariot inférs ett skuldkvotstak pd 600 procent.
Skuldkvotstaket begrinsar hushall frin att ta nya bostadslin om
hushillets skulder, inklusive de nya ldnen, 6verstiger 600 procent
av hushallets disponibla inkomst. 1t

Hushall antas reagera pa tvé olika sdtt om de nekas lin pa
grund av skuldkvotstaket. Antingen viljer alla berérda hushall att

98 Fér prognosen, se Konjunkturldget, december 2015.

99 Se "En modell for hushallens skulder”, Fi-analys, nr 4, 1 december 2015,
Finansinspektionen.

100 Berakningarna utgar fr&n Finansinspektionens bol8neundersékning.

101 pisponibel inkomst avser har arbets-, kapital- och transfereringsinkomster efter
skatt. Begreppet skiljer sig fr@n nationalrékenskapernas definition i flera
avseenden. Den kanske viktigaste skillnaden &r att i nationalrdkenskaperna
reduceras den disponibla inkomsten med ranteutgifterna.
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inte 6ka sina skulder alls, eller sa viljer alla berérda hushall att
Oka sina skulder upp till skuldkvotstaket. Bada antagandena kan
ses som ytterligheter f6r rimliga beteenden hos hushallen.

Efter tio ar dr hushdllens aggregerade skuld 19 procent ldgre i
alternativscenariot 4n i basscenatiot i fallet da alla berérda hus-
hall viljer att inte ta nagra nya lan. Hushallens aggregerade skuld
ar 7 procent lidgre i fallet da alla berérda hushall lanar upp till
skuldkvotstaket.12 Utvecklingen i hushallens aggregerade skuld
paverkar 1 sin tur den 6vriga makroekonomiska utvecklingen.

MODELLER FOR ATT BERAKNA DE MAKROEKONOMISKA
EFFEKTERNA

Fyra olika modeller anvinds for att berikna effekterna av regle-
ringen pa makroekonomin, med huvudsakligt intresse riktat pa
BNP-effekterna.

Tva av modellerna dr bayesianskt skattade vektorautoregres-
siva (BVAR) modeller. Bida modellerna innehéller bostadsrinta,
hushallens skulder och bostadspriser. Den ena modellen innehal-
ler dessutom disponibel inkomst, medan den andra i stillet in-
nehiéller hushallens konsumtion och bostadsinvesteringar.

I BVAR-modellen med fyra variabler antas BNP félja utveckl-
ingen av disponibel inkomst. I BVAR-modellen med fem variab-
ler antas i stillet att disponibel inkomst och BNP f6ljer utveckl-
ingen av hushallens konsumtion tillsammans med bostadsinve-
steringarna.

Den tredje modellen 4r en DSGE-modell anpassad till
svenska data.1” Denna modell innehaller bland annat hushallens
skulder, hushallens konsumtion, bostadsinvesteringar, BNP,
bostadspriser och inflation. Disponibel inkomst antas f6lja ut-
vecklingen av BNP. DSGE-modeller har, till skillnad fran
BVAR-modeller, stark férankring i ekonomisk teori. I den vari-
ant av DSGE-modell som anvinds finns det tva typer av hushill
i ekonomin, tilmodiga och mindre talmodiga. De mindre talmo-
diga hushillen ldnar, med bostaden som sikerhet, av de tilmo-
diga.

Den fjirde modellen dr en makroekonometrisk modell som
bland annat innehaller bostadsinvesteringar, hushallens kon-
sumtion, hushallens skulder och bostadspriser. Denna modell
anvinder Konjunkturinstitutet normalt fOr att ta fram underlag
till prognoser fér hushallens konsumtionsutgifter, bostadsinve-
steringar och bostadspriser. Modellen har starkare férankring i

102 Fr diagram med skuldutvecklingen i de olika scenarierna, se "Kortsiktiga
makroekonomiska effekter av kreditbegransande makrotillsynsatgarder”,
Specialstudie nr. 50, Konjunkturinstitutet, 2016.

103 5e Walentin, K., “"Housing collateral and the monetary transmission
mechanism”, Scandinavian Journal of Economics, 116(3), 2014, sid. 635—-668.
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ekonomisk teoti an BVAR-modellerna, men mindre an DSGE-
modellen. Den makroekonometriska modellen har samtidigt ett
storre inslag av empiri 4n DSGE-modellen.

EFFEKTER PA MAKROEKONOMIN DE NARMASTE TRE AREN

Tabell 24 och tabell 25 visar effekterna av regleringen pa tillvixt-
takterna 1 de studerade makrovariablerna under de tre forsta dren
efter att regleringen inférs. Makrovariablerna dr i 16pande priser.
Intervallen i tabellerna avser resultaten frin de fyra olika mo-
dellerna. Nagra av modellerna ger dock inte resultat f6r alla vari-
abler i tabellerna. Exempelvis ger BVAR-modellen med fyra
variabler inget resultat f6r hushéllens konsumtion. Dirfor finns
denna modell heller inte representerad i intervallet som avser
hushallens konsumtion.

Tabell 24 avser effekterna av ett skuldkvotstak pa
600 procent om de hushall som berdrs av regleringen viljer att
inte ta nagra nya bostadsldn alls. I detta fall minskar hushéllens
arliga skuldtillvixt med 2—3 procentenheter under de forsta tre
aren. Samtidigt minskar tillvixten i bostadspriserna med
0—3 procentenheter. Dessa tvd dimpande effekter ér i linje med
regleringens syfte. En effekt som kan verka 4t motsatt hall pa
bostadspriserna ér att tillvixten i bostadsinvesteringar minskar.
Tillvaxttakterna i disponibel inkomst, hushallens konsumtion,
BNP och inflationen i termer av KPIF péverkas i mindre ut-
strackning. Exempelvis minskar BNP-tillvixten med
0,0—0,3 procentenheter det férsta dret och 0,0—0,6 procent-
enheter det tredje dret.

Tabell 24 Makroekonomiska effekter av skuldkvotstak,
berérda hushall tar inga nya 1an

Tillvaxtens avvikelse fr&n basscenario, |6pande priser, procentenheter

Ar1 Ar 2 Ar3
Hushallens skulder -1,9 -2,9 -2,8
Disponibel inkomst! -0,3 till 0,0 -0,5till 0,0 -0,6 till 0,0
Hushé8llens konsumtion?> -0,3 till 0,0 -0,6 till 0,0 -0,9 till 0,0
Bostadsinvesteringar? -4,1 till 0,0 -5,9 till -0,1 -4,1 till -0,1
BNP, I6pande prist -0,3 till 0,0 -0,5till 0,0 -0,6 till 0,0
Bostadspriser -2,0till 0,0 -2,6 till 0,1 -1,9till -0,1
KPIF'3 0,0 till 0,2 -0,3till 0,0 -0,4 till 0,0

! Inget resultat fr&n makroekonometriska modellen. 2 Inget resultat frén BVAR-
modellen med fyra variabler. * Fér berdkningar av KPIF i BVAR-modellerna, se
"Kortsiktiga makroekonomiska effekter av kreditbegransande makrotillsyns-
étgéirder", Specialstudie nr. 50, Konjunkturinstitutet, 2016.

Anm. Intervallen avser resultat fran fyra olika modeller: BVAR med fyra variabler,
BVAR med fem variabler, DSGE-modell med anpassning genom ofdrvantade
storningar och makroekonometrisk modell.

Kallor: Finansinspektionen och Konjunkturinstitutet.



Tabell 25 avser effekterna av samma skuldkvotstak som ovan
under antagandet att de hushall som berérs av regleringen viljer
att ta nya bostadslian upp till skuldkvotstaket. I detta fall minskar
hushillens arliga skuldtillvixt med ca 1 procentenhet under de
forsta tre aren. Tillvixten i bostadspriserna minskar ocksa nagot
liksom bostadsinvesteringarna. Minskningen i tillvaxttakterna f6r
disponibel inkomst och hushallens konsumtion dr i detta fall
sma. Den arliga BNP-tillvixten dimpas med mattliga

0,0—0,2 procentenheter de forsta tre dren och inflationen i ter-
mer av KPIF paverkas knappt alls.

Tabell 25 Makroekonomiska effekter av skuldkvotstak,
berérda hushall l1dnar 600 procent

Tillvéxtens avvikelse fran basscenario, I6pande priser, procentenheter

Ar1 Ar 2 Ar3
Hushéllens skulder -0,7 -1,0 -1,0
Disponibel inkomst* -0,1till 0,0 -0,2 till 0,0 -0,2 till 0,0
Hushéllens konsumtion? -0,1 till 0,0 -0,1till 0,0 -0,2 till 0,0
Bostadsinvesteringar? -1,6till 0,0 -2,4 till 0,0 -1,7 till 0,0
BNP, I6pande pris? -0,1till 0,0 -0,2 till 0,0 -0,2 till 0,0
Bostadspriser -0,8till 0,0 -1,0 till 0,0 -0,7 till 0,0
KPIF13 0,0 till 0,1 -0,1till 0,0 -0,1till 0,0

! Inget resultat frdn makroekonometriska modellen. 2 Inget resultat frn BVAR-
modellen med fyra variabler. © For berékningar av KPIF i BVAR-modellerna, se
"Kortsiktiga makroekonomiska effekter av kreditbegransande makrotillsyns-
dtgarder”, Specialstudie nr. 50, Konjunkturinstitutet, 2016.

Anm. Intervallen avser resultat fr@n fyra olika modeller: BVAR med fyra variabler,
BVAR med fem variabler, DSGE-modell med anpassning genom oftérvéantade
storningar och makroekonometrisk modell.

Kallor: Finansinspektionen och Konjunkturinstitutet.

EFFEKTER PA MAKROEKONOMIN EFTER TIO AR

Pa tio drs sikt har effekterna av regleringen liknande monster
som under de tre férsta dren. Hushallens skulder, bostadspriser-
na och bostadsinvesteringarna minskar relativt sett mer dn §vriga
makrovariabler. Precis som p4 tre ars horisont blir effekterna
storre 1 fallet dd hushéll som slar i taket viljer att inte ta ndgra
nya lin jimfort med om de viljer att lina upp till skuldkvotsta-
ket.

Tabell 26 visar effekterna av regleringen pa de studerade
makrovariablernas niva tio 4r efter att regleringen infors. Makro-
variablerna dr i I6pande priser. Andra kolumnen i tabellen avser
fallet da de hushall som berdrs av regleringen viljer att inte ta
négra nya lan. Efter tio ar 4r hushallens skulder da 19 procent
ligre med regleringen dn utan. Férdndringen i skulder och in-
komster resulterar i att skuldkvoten minskar med mellan 30 och
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38 procentenheter med regleringen. Bade bostadspriser och
bostadsinvesteringar blir ligre. BNP efter tio ar dr 0—4 procent
ligre med skuldkvotstaket.

Tredje kolumnen, 600 procent, avser fallet dd hushallen som
berérs av regleringen viljer att ta nya ldn upp till skuldkvotstaket
pa 600 procent. Hir ér resultaten i grova drag runt hilften till en
tredjedel s stora som i fallet da de berérda hushallen inte tar
négra nya lan. BNP-nivén efter tio dr dr, till exempel,
0,1—=1,7 procent ligre med regleringen.

Skuldkvotstaket paverkar BNP efter sa lang tid som tio ar i
ndgra av modellerna. Detta dr delvis en £6ljd av att skuldkvotsta-
ket antas begrinsa nya, tidigare inte drabbade, hushalls méjlighet
att ta nya bostadslan varje ar under tioarsperioden. Modellresul-
taten baseras pa de samband mellan skulder och makroekonomi
som har observerats under perioden 1995—2015 utan att langsik-
tiga restriktioner har lagts pa skattningarna. Med ett skuldkvots-
tak finns det stor risk att sambanden fordndras, sannolikt i rikt-
ning mot mindre langsiktiga effekter pa BNP.

Tabell 26 Makroekonomiska effekter av skuldkvotstak efter
tio ar

Avvikelse frdn basscenario, I6pande priser, nivaskillnad i procent och
procentenheter

Ar 10, Ar 10,

0 procent 600 procent

Hushallens skulder? -19,1 -7,2
Disponibel inkomst ? -4,2 till -0,2 -1,7 till -0,1
Skuldkvot? 3 -37,6 till =30,2 -14,2 till -11,0
Hush&llens konsumtion® * -6,9 till —0,2 -1,8 till =0,1
Bostadsinvesteringar® * -13,4 till -0,5 -6,0 till =0,2
BNP, I6pande pris’ 3 -4,2 till -0,2 -1,7 till -0,1
Bostadsprisert -12,6 till -0,9 -4,8 till -0,3
KPIF! 3 -1,9till -0,1 -0,7 till -0,1

! Niv8skillnad i procent. 2 Nivaskillnad i procentenheter. 3 Inget resultat fr&n makro-
ekonometriska modellen.* Inget resultat frén BVAR-modellen med fyra variabler.

Anm. Intervallen avser resultat fran fyra olika modeller: BVAR med fyra variabler,
BVAR med fem variabler, DSGE-modell med anpassning genom oférvéntade
storningar och makroekonometrisk modell. Fér berdkningar av KPIF i BVAR-
modellerna, se "Kortsiktiga makroekonomiska effekter av kreditbegréansande
makrotillsynsdtgarder”, Specialstudie nr. 50, Konjunkturinstitutet, 2016.

Kallor: Finansinspektionen och Konjunkturinstitutet.

Resultaten fran DSGE-modellen utmarker sig fran de andra tre
modellerna. I DSGE-modellen ger skuldkvotstaket pa

600 procent nistan ingen effekt pd disponibel inkomst, hushal-
lens konsumtion, bostadsinvesteringar, BNP och bostadspriser
pa tio ars sikt. Det beror pd att begrinsningar av hushallens
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skulder har liten effekt pa utbudsvariablerna som styr den ling-
siktiga BNP-nivan i DSGE-modellen.

OSAKERT HUR STORA INTAKTER OCH KOSTNADER
SKULDKVOTSTAKET GER

En samhillsekonomisk intdkt av att infora ett skuldkvotstak kan
vara att det finansiella systemet blir mer robust. Exempelvis kan
ett skuldkvotstak minska sannolikheten for att en finansiell kris
intriffar och mildra konsekvenserna av denna kris. En annan
intdkt kan vara att de makroekonomiska svingningarna blir
mindre.

Dessa intikter behdver vigas mot de kostnader och vilfirds-
forluster som skuldkvotstaket eventuellt ger.

Pa riktigt lang sikt 4r det troligen utbudsfaktorer, som kapi-
talbildning, arbetade timmar och produktivitet, som bestimmer
BNP. Skuldkvotstaket i denna férdjupning har en relativt mattlig
omfattning och dr riktat enbart mot hushillen. Regleringen be-
doéms inte paverka dessa utbudsfaktorer pa ling sikt och den
langsiktiga BNP-effekten av regleringen blir dirmed liten.

Den storsta kostnaden dr den vilfardsforlust som uppstar nir
enskilda hushdll inte kan férdela konsumtion 6ver tiden och
finansiera bostadskop till £6ljd av regleringen. Exempelvis kan
regleringen begrinsa mojligheterna £6r familjer som far barn att
flytta dill storre bostider, trots att inkomstutsikterna ser mycket
lovande ut. Virdet av detta ingrepp i individuell valfrihet dr
mycket svart att kvantifiera i termer av konsumentnytta.

Det dr osidkert vad en reglering leder till £6r férdndringar i
hushallens beteende. En reglering som inte ar férvintad av hus-
hiéllen kan, till exempel, leda till instabilitet, i stillet £6r avsedd
stabilitet.

Resultaten som redovisas i denna f6rdjupning ger en bild av
vad ett skuldkvotstak pa 600 procent kan ge f6r kortsiktiga kost-
nader, bland annat i termer av BNP. Berikningarna av effekter
pa makroekonomin dr dock osikra. Resultaten varierar mellan de
olika modellerna och beroende pa hur hushillen antas reagera.

Berikningarna dr dessutom baserade p4 att hushallen inte kan
kringgd regleringen. Om hushallen finner metoder att kringga
skuldkvotstaket blir vinsterna av regleringen mindre samtidigt
som de dimpande effekterna pd makroekonomin minskar.
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FORDJUPNING

Skatter pa kop, agande och

torsaljning av bostider

Bostadsidgare beskattas pé flera olika sétt, vilket ger bdde staten
och kommunerna stora intakter. Samtidigt subventioneras hus-
hallens rinteutgifter genom rénteavdraget, vilket minskar sta-
tens intdkter. For ndrvarande dr nettoeffekten positiv for den
offentliga sektorn men overskotten kommer att sjunka i takt
med att réntorna stiger. Medan den I6pande beskattningen av
bostadsdgare i allmdnhet skapar underskott ger hushdllens kép

och forsdljning av bostdder stabila skatteinkomster.

Omfattande skatteregler f6r bostader

Kop, dgande och forsiljning av bostider beskattas pa flera olika Diagram 149 Bostadsrelaterade skatter
sitt. Samtidigt subventioneras dgandet via olika skattereduktion- ~ Procent av BNP

er. Vid kdp av en fastighet betalas s kallade stampelskatter. Képa- 1O~ T Mo
ren betalar alltid en Jagfartsavgift och dartill utgdr en pantbrevsavgift
pé nya inteckningar. Fastighetsidgaren betalar 16pande fastighetsar-
gift och 1 vissa fall fastighetsskart. Individer som har rinteutgifter
far gora rinteavdrag, vilket minskar individens skatt. Den som

renoverar eller bygger till sitt hus kan f4 skattereduktion f6r detta

--0.5

genom rotavdraget.

Om bostaden siljs och det uppstir en vinst (eller f61lust) ska F-1.0
dven denna realisationsvinst (realisationsforlust) tas upp till beskatt-
ning. Det finns dock en méjlighet att skjuta upp beskattningen ST i 3 1 7 19 o 53 55 P
av realisationsvinster, men da tas en schabloninkomst upp till — Offentligfinansiell effekt (netto)

. . . X — = Kép och férséljning av bostad

beskattning (baserat pa uppskovsbelopper). Aven dgare till bostads- — Agande av bostad

ritter paverkas av minga av dessa skatter och skattereduktioner, Kallor: Ekonomistyrningsverket, SCB och
I . . . o . . .. Konjunkturinstitutet.

ivissa fall indirekt via manadsavgiften till bostadsritts- !

téreningen.

BOSTADSRELATERADE SKATTER OCH AVDRAG GER
POSITIVA BIDRAG TILL DE OFFENTLIGA FINANSERNA

Tillsammans gav bostadsrelaterade skatter och subventioner
nettointdkter till offentlig sektor pa 15,9 miljarder kronor 2014,
vilket motsvarade 0,4 procent av BNP (se diagram 149). Om
inga regelférindringar genomférs och hushallens skuldsittning
fortsitter att 6ka kommer dock intikterna att minska nir bo-
stadsrdntorna, och dirmed rinteavdragen, stiger.

Statens intikter relaterade till k6p och forsiljningar av bosti-
der motsvarade 0,9 procent av BNP 2014, vilket var ndgot hogre
in genomsnittet under perioden 2007—2013. Framéver férvin-
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tas dessa skatteintikter ligga kvar pd en hog niva och utvecklas i
takt med BNP.

Den l6pande beskattningen av bostider har diremot innebu-
rit en nettosubvention till bostadsdgarna som grupp i och med
att skattereduktionerna for rinteutgifter och rotarbeten har
Overstigit statens intikter frian fastighetsavgifter och fastighets-
skatter (se tabell 27). Skattereduktionerna beridknas bli strre
som andel av BNP framéver och férklarar det fallande netto6-
verskottet (se diagram 149).

Tabell 27 Bostadsrelaterade skatter 2009-2014
Miljarder kronor

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Skatter relaterade till

dgandet -55 -11,1 -22,5 -21,3 -19,0 -18,3
Fastighetsavgift hushall 11,0 11,3 11,5 12,4 12,7 13,0
Fastighetsavgift foretag 3,1 3,2 3,3 3,5 3,2 3,1
Fastighetsskatt hushll 1,0 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Skattereduktion
fastighetsavgift -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Rénteavdrag -11,6 -14,5 -25,1 -24,1 -20,4 -17,9
Rotavdrag -8,8 -11,7 -12,8 -13,5 -14,9 -17,0

Skatter relaterade till

kop och forsdljning 21,8 27,2 24,6 23,6 29,1 34,3

Skatt p% realisationsvinster 14,5 19,1 17,4 16,3 20,9 25,8
Skatt p& uppskovsbeloppet 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3

Stampelskatter 6,1 6,9 6,0 6,0 6,8 7.1
Offentligfinansiell
inkomst, netto 16,3 16,1 2,1 23 10,1 15,9

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Skatteverket, Lantmateriet och Konjunktur-
institutet.

Agande av bostider och fastigheter

DEN KOMMUNALA FASTIGHETSAVGIFTEN AR EN SKATT

I samband med skattereformen 1991 introducerades principen
for fastighetsskatten, det vill siga att skatten tas ut som en pro-
centsats av ett faststillt taxeringsvirde. Sedan 2008 har den stat-
liga fastighetsskatten pa bostider ersatts med en kommunal fas-
tighetsavgift. Trots namnet ér det i princip en skatt dd det inte
finns nigon gentjinst kopplad till avgiften. Den statliga fastig-



hetsskatten finns kvar fér obebyggd tomtmark och hus som ir
under uppférande.10+

Fastighetsavgiften f6r smahus uppgir till 0,75 procent av tax-
eringsvirdet, men 4r begrinsad av ett takbelopp som fér nirva-
rande dr 7 412 kronor per ar.105 For att frimja nybyggande ir
fastighetsavgiften reducerad f6r nybyggda hus. Hus som dr fér-
digstillda 2012 eller senare ir helt befriade frin avgifteni 15 ar.

Intikterna av fastighetsavgiften fran hushall var
13,0 miljarder kronor 2014 (se tabell 27). Foretag som dger fas-
tigheter och hyr ut ligenheter som hyresritter betalar ocksa fas-
tighetsavgift. Den samlade fastighetsavgiften fran dessa foretag
och bostadsrittsféreningar uppgick till 3,1 miljarder kronor
2014. Hushallens inbetalade fastighetsskatt uppgick till knappt
700 miljoner kronor 2014.

For personer 6ver 65 ar och personer med sjuk- eller aktivi-
tetsersittning finns en skattereduktion av fastighetsavgiften. Den
innebir att hogst 4 procent av inkomsten ska betalas i fastighets-
avgift fér permanentbostaden i smahus. Skattereduktionen upp-
gick 2014 till 200 miljoner kronor (se tabell 27).

LAGA RANTEAVDRAG MED LAGA RANTOR

Hushillen hade 2014 avdragsgilla rinteutgifter pa sammantaget
93 miljarder kronor, varav uppskattningsvis 60 miljarder kronor
var rinta pa bostadsldn. Denna del av hushallens rinteavdrag
minskade statens inkomster med 17,9 miljarder kronor (se tabell
27)'107

I 4r bedéms inkomstbortfallet fr rinteavdragen minska na-
got med anledning av fortsatt fallande genomsnittliga bolanerin-
tor. P4 lite lingre sikt, i takt med att rdntorna stiger till mer nor-
mala nivier, kommer inkomstbortfallet frin rinteavdragen vixa
snabbt. Med bibehillet regelverk berdknas inkomstbortfallet pa
ling sikt 6ka till 1 procent av BNP (se rutan ”Okade kostnader
for rinteavdragen framover” 1 Konjunkturldget, juni 2015).

104 Aven foretag betalar fastighetsskatt men denna harrér frén dgandet av
naringsfastigheter.

105 For lagenheter i flerbostadshus (b8de bostadsratter och hyresréatter) betalar
fastighetsédgaren kommunal fastighetsavgift. Avgiften ar 0,3 procent av
taxeringsvardet for boendeytan upp till ett takbelopp per lagenhet och &r.
Takbeloppet &r 1 268 kronor inkomstdret 2016.

106 Baserat p& SCB:s finansmarknadsstatistik.

107 Har bortses frén att vid underskott av kapital p& mer an 100 000 kronor far
enbart 70 procent tas upp av det 6verskjutande beloppet, vilket ger en skatte-
reduktion pa 21 procent i stallet for 30 procent p& denna del.
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Diagram 150 Realisationsvinster, netto
frén forsaljning av smahus och
bostadsratter

Realisationsvinster, miljarder kronor respektive
antal personer med realisationsvinst, tusental
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Anm. Realisationsvinster efter avdrag av
uppskovsbelopp och med tilldgg for 3terférda
uppskov frén tidigare &r.

Kélla: Skatteverket.

ROTAVDRAGEN AR EN SUBVENTION TILL BOSTADSAGARE
FOR RENOVERING OCH TILLBYGGNAD

Under vissa perioder under 1990-talet och bérjan pa 2000-talet
fanns en skattereduktion for si kallade rotarbeten. Den som
anlitade nigon for att reparera, bygga om eller bygga till sitt hus
kunde nyttja rotavdraget. Syftet har varit att stimulera arbets-
marknaden f6r byggnadsarbetare. Rotavdraget dr ddrfér kopplat
till arbetskostnaden och inte materialkostnaden. I december
2008 infordes aterigen ett rotavdrag.

Bdde de som dger smédhus och bostadsritter kan dra nytta av
skattereduktionen.8 Rotavdraget kan ses som en subvention till
bostadsdgarna f6r renovering och tillbyggnad som bibehéller
eller 6kar virdet pa bostaden. Dirfoér dr det motiverat att beakta
rotavdraget i en analys av bostadsrelaterade skatter.

Skattereduktionen for rotarbeten uppgick 2014 till ungefar
17 miljarder kronor (se tabell 27). I och med att subventionen
for rotarbeten sinktes 1 januari 2016 fran 50 till 30 procent
minskar statens inkomstbortfall av skattereduktionen f6r rot-
arbeten.

K&6p och forsiljning av bostider

REALISATIONSVINSTERNA OKAR

Vid férsiljning av bostider uppstar det vinster eller forluster
som ir beskattningsbara respektive avdragsgilla. Under perioden
2007—2014 tog i genomsnitt 230 000 personer per ar upp reali-
sationsvinster frin forsiljning av smahus eller bostadsritt till
direkt beskattning (se diagram 150). Det sammanlagda skatteun-
derlaget 2014 var 117 miljarder kronor. Skatten dr 22 procent av
undetlaget, vilket gav ett tillskott till statskassan pa 25,8 miljarder
kronor (se tabell 27).

Realisationsvinster upp till 1 450 000 kronor behdver inte be-
skattas direkt utan ett uppskov kan, under vissa villkor, beviljas
vid k6p av ny bostad. P4 uppskovsbeloppet beriknas dd en
schablonintikt som beskattas som kapitalinkomst. Det gav sta-
ten ytterligare 1,3 miljarder kronor i skatteinkomster dr 2014 (se
tabell 27).100

108 Enligt nu géllande regler &r skattereduktionen fdr rotarbeteten 30 procent av
arbetskostnaden (16n och arbetsgivar- eller egenféretagaravgifter) inklusive
mervardesskatt. Det maximala rotavdraget ar 50 000 kronor per person och &r.

109 Kapitalskatten motsvarar en skatt pa ca 0,5 procent p8 uppskovsbeloppet.
Antalet uppskov uppgick i slutet av 2014 till 618 000, till ett sammanlagt varde av
268 miljarder kronor.



STAMPELSKATTER FOLJER HUSPRISUTVECKLINGEN

Vid kép av en bostad utgar sd kallade stimpelskatter. I dessa
ingar avgifter for lagfart och nya inteckningar (pantbrev) samt
expeditionsavgifter. Férutom expeditionsavgiften, som ska ticka
Lantmiteriets kostnader for registerhdllning med mera, 4r det
trots namnen frigan om rena skatter. Lagfartsavgiften for pri-
vatpersoner ir 1,5 procent av kdpesumman!1® och pantbrevsav-
giften 2 procent av intecknat belopp.

Med dagens omsittning av bostider, fastighetspriser och be-
laningsgrader ger stimpelskatterna visentliga intdkter till stats-
kassan. Lagfartsavgiften gav drygt 5 miljarder kronor 2014, varav
ungefir hilften kom fran kép av sméahus och ca 1 miljard fran
bostadsrittsféreningar och hyresbostider. Resterande del avség
industrier, lokaler och lantbruk.

Pantbrevsavgiften gav totalt ca 4 miljarder kronor 2014 och
hirrérde i huvudsak fran beldning av smédhus och bostadsrit-
ter.!1! Sammantaget var statens intikter fran stimpelskatterna
9,3 miljarder kronor 2014. Av dessa var uppskattningsvis
7,1 miljarder relaterade till hushallens boende (se tabell 27).

Bostadsrelaterade skatter for tre typfall

Det kan vara stora skillnader mellan olika hushalls bostadsrelate-
rade skatter. For att illustrera effekten av bostadsrelaterade skat-
ter for enskilda hushdll redovisas nedan tre typfall. Dessa typfall
ir pa inget sitt heltickande f6r den svenska befolkningen men
belyser relevanta aspekter av beskattningen. Typfallen bygger pa
en rad antaganden som i mojligaste mdn ar lika f6r dem alla (se
rutan i marginalen).

Tva av typfallen illustrerar dgare av smihus och det tredje
dgare av bostadsritt. Ett av smahusen ligger pa landsbygden,
medan det andra smihuset och bostadsritten ligger i en storstad.
Den geografiska placeringen paverkar i hog grad bostadens
marknadsvirde. Bostadsritten och smahuset i storstaden ér vir-
derade till 5 miljoner kronor och smahuset pa landsbygden ir
virderat till 1 miljon kronor. Ovriga antaganden ir lika fér typ-
fallen.

110 Eller av taxeringsvédrdet om det ar hégre. Fér bostadsrattsféreningar ar avgiften
1,5 procent.

111 yppskattningsvis kom drygt tre fjardedelar fr&n hushallens bel&ning av
bostdder. Resterande del, som betalas av juridiska personer, antas till stor del
komma frn bostadsrattsforeningar och belastar darmed hushéllen via
maénadsavgiften till bostadsrattsféreningen.
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Antaganden for typfallen

Bostaden ar kopt for fem ar sedan. Prisékning-
en har under denna tid varit 10 procent per ar.
Bostaden &r beldnad till 75 procent av inkops-

priset. Taxeringsvardet antas vara 75 procent

av marknadsvardet. Bostadsratten i storstaden
antas sl3 i taket for fastighetsavgiften.

Vid férsaljning av sm8husen antas att nésta
agare betalar lagfartsavgift och pantbrevsav-
gift. For att berdkna pantbrevsavgiften antas
att nasta dgare ocks8 beldnar fastigheten till
75 procent av inkdpspriset, som &r nuvarande
marknadsvérde.

Rotavdraget ar genomsnittligt rotavdrag for
hushall som har gjort avdrag, uppdelat efter
region och boendeform. Genomsnittet ar
berdknat utifrn uppgifter fran Statistiska
centralbyr8ns mikrosimuleringsmodell FASIT
och STAR-urvalet for olika regioner och boen-
deformer.

"Storstad” omfattar hushall i Stockholm,
Goteborg och Malmé. Typfallet “Landsbygd”
omfattar hush8ll i H-regionerna “Mellanbygd”,
"Tatbygd” och "Glesbygd”.

Skatter och skattereduktioner ar beréknade
utifrdn 2016 8rs regler.
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Tabell 28 Bostadsrelaterade skatter for tre typfall
Kronor om inget annat anges

Smahus-
dgare p4 Bostadsritts- Smahus-
lands- innehavare i agare i
bygden storstad storstad
Antaganden
Inkdpspris 620 921 3104 607 3104 607
Marknadsvérde fastighet 1 000 000 5 000 000 5 000 000
Taxeringsvarde fastighet 750 000 3 750 000
Boldn 465 691 2 328 455 2 328 455
Boréntesats (procent) 2,79 2,79 2,79
Ranteutgifter 12 993 64 964 64 964
Agande
Fastighetsavgift/-skatt 5625 1268 7 412
Rénteavdrag 3 898 19 489 19 489
Rotavdrag 15 000 19 000 25 000
Summa skatt -13 273 -37 221 -37 077
Summa skatt exkl. rot 1727 -18 221 -12 077
Forsaljning
Realisationsvinst 379 079 1895 393 1895 393
Uppskov 379 079 1 450 000 1 450 000
Beskattad reavinst 0 445 393 445 393
Skatt pa realisationsvinst 0 97 987 97 987
Skatt p& uppskovsbeloppet 1 899 7 265 7 265
Summa skatt 1899 105 251 105 251

Nytt dgande

Lagfart 15 000 0 75 000
Pantbrev 5 686 0 28 431
Summa skatt 20 686 1] 103 431

Anm. Berakningarna bygger p8 antaganden, se rutan pd féreg8ende sida.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

I tabell 28 redovisas resultatet f6r de tre typfallen.!’2 Summa
skatt for dgande giller beskattningen ett 4r (2016). Agandet av
boendet dr f6r samtliga typfall subventionerat. Exklusive rot-
avdrag dr bostadsritten mest subventionerad. Fér smdhuset pd
landsbygden ir fastighetsavgiften storre dn rinteavdraget varfor
detta typfall exklusive rotavdrag inte dr subventionerat.

Vid en eventuell forsiljning far typfallen i storstaden en skatt
pa realisationsvinsten och uppskovsbeloppet pa drygt

112 Eftersom &gandet normalt I6per 6ver flera &r och forsaljning sker ett 8r gar det
inte att summera skatterna for respektive typfall i tabellen. Notera att skatten pa
uppskovsbeloppet betalas till dess uppskovsbeloppet har dterforts.



105 000 kronor. Det dr ocksa stora skillnader i stimpelskatter
mellan smédhuset pa landsbygden och i storstaden. Detta beror
pa den stora skillnaden i marknadsvirdet f6r husen.

Bostadsrelaterade skatter 1 andra linder

Det dr svirt att jimfora skattesystemen 1 olika linder eftersom
de dr utformade pé olika sitt. Vissa jimforelser dr dock méjliga
eftersom OECD sammanstiller information om lindernas skat-
teintdkter pd ett systematiskt sitt.

I jimforelse med nagra nirliggande europeiska linder avviker
numera inte Sverige i nagon storre grad (se diagram 151). Av
dessa linder har endast Danmark en hégre beskattning av fas-
tigheter mitt i procent av BNP 4n Sverige. Av de linder som
drar upp genomsnittet f6r OECD ligger de flesta utanfor
Europa, det vill siga Kanada, USA och Japan (se diagram 152).
Men dven Storbritannien ligger 6ver genomsnittet f6r OECD.

I dessa linder dr intdkterna fran fastighetsskatter betydligt hégre
an 1 Sverige.

De skatter som inkluderas i OECD:s statistik dr aterkom-
mande skatt pd fast egendom, vilket motsvarar fastighetsskatt
och fastighetsavgift i Sverige, och skatter pa finansiella transakt-
ioner och kapitaltransaktioner, vilket motsvaras av stimpelskat-
ter i Sverige. Aven fastighetsskatten pa niringsfastigheter ingar i
OECD:s statistik. Ddremot beaktas inte rinteavdrag och realisat-
ionsvinster i detta matt.!13

Med denna definition av fastighetsskatter visar det sig att ni-
vin pa svenska fastighetsskatter under 1990-talet var ungefir
som genomsnittet f6r OECD-linderna. Direfter har de fallit
som andel av BNP, till skillnad fran vad som skett i de flesta
andra jamférbara linder och OECD-linderna i genomsnitt.

Den internationella statistiken ger dock inte en heltdckande
bild av skattetrycket. Fér Sveriges del dr det stora skillnader mel-
lan det OECD riknar som fastighetsskatt och den berikning av
bostadsrelaterade skatter som beskrivits 1 denna férdjupning (se
diagram 153).

113 se aven férdjupningen “Bostadsfinansieringsvillkor och hushallens skulder - en
internationell jamforelse”, Konjukturldget, mars 2015.
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Diagram 151 Fastighetsskatter i ndgra
lander

Procent av BNP i respektive land
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Diagram 152 Fastighetsskatter i ndgra
ldnder
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Diagram 153 Bostadsrelaterade skatter
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Kéllor: OECD, ESV, SCB och Konjunkturinstitutet.






Konjunkturlaget juni 2016 97

Tabellbilaga

Pa Konjunkturinstitutets webbplats finns fler variabler och lingre tidsserier,
se www.konj.se/statistik.

INNEHALL

Internationell konjunktur 2016 —2017 ..o 98
Tabell AT BNP 1 VALIACN . .veiririririririririrrrrrsrrress sttt sttt sttt sttt sttt stsasteae 98
Tabell A2 KPI 1 VATIACN cvoveveieieieieieieieieieieiesistsststetet ettt sttt ettt et sttt sttt st ss ettt ss st st s esesesesesesssssssnes 99
Tabell A3 Nyckeltal fO1 €UrOOMIAAEL .. cucuvuiueeirreeeirieireeieeeieecieeeieeieee e seeseseeseseesenseaes 99
Tabell A4 Nyckeltal £ USA ..ot snaens 100

Konjunkturen 1 Sverige 20102017 ....cuvciiciiciicirieircirieiee et easseaes 101
Tabell A5 FOrsOjningshalans .......cccciiiririeiiiiiicicsceicscsees s ssesssnns 101
Tabell A6 Hushillens inkomster, konsumtion och sparande ...........ccoeeeveeeniemnicenicinicenicnnecnnenens 102
Tabell A7 Bytesbalans och finansiellt SParande ........ccccvvivevieiniininininieeesceeenns 102
TADEIL A8 BN ...ttt sttt sttt sttt sttt st sttt st ettt sttt et etsteteansnea 103
TabEll A9 ProOdUKLION ..ttt sttt sttt sttt sttt sttt sssastnees 103
Tabell ATO AfDEtade tIMMAL...c.ccveveieieieieieieieieieieieiet ettt ettt ettt ettt es st st es st et es et es et ssesesesesesesesenes 103
TADEll ATT PLOAUKEVILEL. vvrvririririririririririsisistsestsestst sttt sttt sttt sttt sttt sttt st st a st st st st ststststssssssssssnens 104
Tabell AT2 AtbetsSmMArKNAdEn cvcvevvieieieieieieieieieieeee ettt ettt sttt ss st es bbb esesesesesenes 104
Tabell A13 Timlon enligt konjunkturlonestatiStiken . ......c.vuevrieeieeicericicrerceeeeereeeeeees 104
Tabell A14 Timlén och arbetskostnad i niringslivet enligt nationalrdkenskaperna........cceeue.. 105
Tabell A15 Tillférsel- och anVANANINZSPLISEL ....vuvuvrieeeieeiieeeiieeeeeeeee et seaens 105
Tabell A16 Priser, kostnader och vinster I DALINESHVEL ..o 106
Tabell A17 KONSUMENTPIISEL....cuciiiiiiiiiiiiiii i saens 106

Makroekonomiskt scenario och ekonomisk politik 2016—2020.........ccoceuviivinivinivninininiciieiaen 107
Tabell A18 Scenario for internationell EKONOMI....vvvvvvevieiriririririeierrerre e 107
Tabell A19 ReSursSutnyttjande .....ccciiieirieiiiiiiieceiee e 107
Tabell A20 Scenario fOr SVENSk EKONOMI ..vvvvvriviriririririeirirersrrseeess ettt sttt eseaeaes 108
Tabell A21 BNP och efterfragan........ccoviiiiiviiniiniiiiiii e 108
Tabell A22 RANTOT OCh VAXEIKULSEE c.vvvvriririririririsisirieetstses sttt sttt sttt sttt st ssesssenes 109

Offentliga finanser 20102020 .....c..ceuiueeiureieeieieetieeeeeeesie e sssaeeas 110
Tabell A23 Offentliga SEKtOINS INANSEL c....uvuiueeieeeieeeiieeeeeeeeceee e seaens 110
Tabell A24 StAteNs fINANSEL vvvvirireririririririrrirt sttt sttt sttt sttt sttt sttt sttt sttt sttt sasteeas 111
Tabell A25 AlderspensionssyStemets fINANSET .......vvvermmrrrssssmnrssssssnssssssssnsssssssssssssssnsessssssssssssssns 111
Tabell A26 KomMmUNSEKtOrNS fINANSEL w.vvvririreririririririririririristristsestrtst sttt sttt sttt sttt essasasaas 112
Tabell A27 Offentliga sektorns INKOMSTEL ......vueviueeieerricirieiieieieeee et seaens 112
Tabell A28 Offentliga SEKtOINS ULZITLEL .....vuiiiiiiiiiiici s 113
Tabell A29 Transfereringar fran den offentliga sektorn till hushallen .......coceuveeureciniccenicrnecnneaee. 113
Tabell A30 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal..........ccccccveivirinicnane 113
Tabell A31 Statens budgetsaldo och skuld .........cccveiiiininiiies 114
Tabell A32 Ut@iftstak fOr STALEN ....cuvuiuevieeeieeiieerieeree et ssaees 114

Tabell A33 Indikatorer fOr GVErSKOtESMALET ....c..cveevieeieriieieeieeeeeeeeeceeeee ettt ens 114



98 Tabellbilaga

Internationell konjunktur 2016—2017

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

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

1,4
1,5
1,3

Vikt
2015 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Vérlden 4,2 3,5 3,3 3,4 3,1 3,1
OECD 45,2 2,0 1,3 1,2 1,9 2,1 1,8
USA 15,8 1,6 2,2 1,5 2,4 2,4 1,8
Euroomradet 11,9 1,6 -0,8 -0,3 0,9 1,6 1,6
Tyskland 3,4 3,7 0,6 0,4 1,6 1,4 1,6
Frankrike 2,3 2,1 0,2 0,6 0,7 1,2 1,4
Italien 1,9 0,7 -2,9 -1,8 -0,3 0,6 1,0
Spanien 1,4 -1,0 -2,6 -1,7 1,4 3,2 3,0
Finland 0,2 2,6 -1,4 -0,8 -0,7 0,7 1,3
Japan 4,3 -0,4 1,7 1,4 -0,1 0,6 0,5
Storbritannien 2,4 2,0 1,2 2,2 2,9 2,3 1,9
Sverige 0,4 2,7 0,1 1,2 2,4 3,9 3,4
Norge 0,3 1,1 2,6 1,1 2,2 1,7 1,1
Danmark 0,2 1,2 -0,1 -0,2 1,3 1,2 1,2
Tillvaxtekonomier! 54,8 6,3 5,4 51 4,7 3,9 4,1
Kina 17,1 9,9 7,7 7,7 7,3 6,9 6,5
Indien 7,0 7,0 5,1 6,5 7,1 7,4 7,4
Brasilien 2,8 3,9 1,9 3,0 0,1 -3,9 -3,7
BNP per invanare
USA 0,8 1,5 0,8 1,6 1,6 1,0
Euroomradet 1,3 -1,1 -0,5 0,7 1,3 1,3
Japan -0,6 2,0 1,5 0,1 0,8 0,8
Exportmarknadstillvaxt
Véarlden? 6,4 1,8 2,6 3,3 2,8 2,6

! Tillvéxtekonomier definieras som lander som inte &r medlemmar av OECD. 2 Exportmarknadstillvixten avser den samlade
importefterfrégan i de lander som Sverige exporterar till. Respektive lands vikt utgérs av dess andel i svensk varuexport.

Anm. BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser. Aggregaten beréknas med hjélp av
tidsvarierande kdpkraftsjusterade BNP-vikter frn IMF.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat, nationella kallor och Konjunkturinstitutet.

3,9
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Tabell A2 KPI i varlden
Procentuell féréndring

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

OECD 1,9 2,9 2,3 1,6 1,7 0,6 1,1 2,0
USA 1,7 3,2 2,1 1,5 1,6 0,1 1,2 2,1
Euroomradet 1,6 2,7 2,5 1,3 0,4 0,0 0,2 1,3

Tyskland 1,1 2,5 2,1 1,6 0,8 0,1 0,3 1,5
Frankrike 1,7 2,3 2,2 1,0 0,6 0,1 0,2 1,1
Italien 1,6 2,9 3,3 1,2 0,2 0,1 0,1 1,1
Spanien 2,0 3,0 2,4 1,5 -0,2 -0,6 -0,5 1,1
Finland 1,7 3,3 3,2 2,2 1,2 -0,2 0,2 1,2
Japan -0,7 -0,3 0,0 0,4 2,7 0,8 0,1 1,0
Storbritannien 3,3 4,5 2,8 2,6 1,5 0,1 0,7 1,8
Sverige 1,9 1,4 0,9 0,4 0,2 0,7 1,1 1,5
Norge 2,3 1,3 0,4 2,0 1,9 2,0 2,8 2,3
Danmark 2,2 2,7 2,4 0,5 0,4 0,2 0,4 1,5

Tillvéxtekonomier!

Kina 3,1 5,6 2,6 2,6 2,0 1,4 2,5 2,7
Indien 12,0 8,9 9,3 10,9 6,4 5,9 5,4 5,3
Brasilien 51 6,6 5,4 6,2 6,3 9,0 8,6 6,2

! Tillvéxtekonomier definieras som lander som inte &r medlemmar av OECD.

Anm. KPI for EU-l&nder, inklusive Sverige, och Norge avser harmoniserade index fér konsumentpriser (HIKP). OECD-aggregatet
avser nationella KPI-serier. Aggregatet for euroomradet ar vagt med konsumtionsvikter fr@n Eurostat och OECD-aggregatet med
konsumtionsvikter fr&n OECD.

Kallor: OECD, Eurostat, nationella kallor och Konjunkturinstitutet.

Tabell A3 Nyckeltal for euroomradet
Miljarder euro, |0pande priser respektive procentuell féréndring, fasta priser

Zr:)l;.’g 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Hushallens konsumtionsutgifter 5739 0,0 -1,3 -0,6 0,8 1,7 1,7 1,5
Offentliga konsumtionsutgifter 2169 -0,1 -0,2 0,2 0,8 1,3 1,3 0,8
Fasta bruttoinvesteringar 2 055 1,7 -3,1 -2,5 1,3 2,7 3,4 3,4
Lagerinvesteringar® -20 0,5 -1,0 0,1 0,0 -0,1 0,1 0,0
Export 4 765 6,7 2,8 2,2 4,1 5,1 2,8 3,8
Import 4 305 4,4 -0,8 1,3 4,5 5,9 4,1 3,8
BNP 10 403 1,6 -0,8 -0,3 0,9 1,6 1,6 1,8
HIKP? 2,7 2,5 1,3 0,4 0,0 0,2 1,3
Arbetsléshet® 10,2 11,4 12,0 11,6 10,9 10,1 9,7
Styrrénta* 1,00 0,75 0,25 0,05 0,05 0,00 0,00
Tiodrig statsobligationsranta® 2,6 1,6 1,6 1,2 0,5 0,3 1,1
Dollar/euro® 1,39 1,29 1,33 1,33 1,11 1,12 1,13

1 Forandring i procent av BNP foregdende &r. 2 Procentuell férandring. > Procent av arbetskraften. * Niva, procent, vid slutet av
8ret. Avser refirantan. °Niv3, procent. Avser Tyskland. ® Niv3.

Kallor: ECB, Eurostat och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A4 Nyckeltal for USA
Miljarder dollar, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta priser

2’:)':‘@ 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Hushéllens konsumtionsutgifter 12 272 2,3 1,5 1,7 2,7 3,1 2,6 2,3
Offentliga konsumtionsutgifter 2572 -2,7 -0,9 -2,5 -0,5 0,4 0,5 1,2
Fasta bruttoinvesteringar 3523 3,7 6,4 2,5 4,1 3,7 2,0 4,4
Lagerinvesteringar? 109 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,2 -0,2 0,0
Export 2 253 6,9 3,4 2,8 3,4 1,1 0,9 4,0
Import 2782 5,5 2,2 1,1 3,8 4,9 2,2 5,4
BNP 17 947 1,6 2,2 1,5 2,4 2,4 1,8 2,3
KPI2 3,2 2,1 i3 1,6 0,1 1,2 2,1
Arbetsléshet® 8,9 8,1 7,4 6,2 5,3 4,8 4,7
Styrrénta* 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50 1,00 1,75
Tiodrig statsobligationsrénta® 2,8 1,8 2,4 2,5 2,1 1,9 2,7
Dollar/euro® 1,39 1,29 1,33 1,33 1,11 1,12 1,13

L Forandring i procent av BNP féregdende &r. 2 Procentuell férandring. ° Procent av arbetskraften. * Niva, procent, vid slutet av
N S0 P
aret. Avser Federal Funds target rate. ® Niva, procent. ° Niva.

Kéllor: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A5 Forsorjningsbalans

Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser
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Niva
2015 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Hushéllens konsumtionsutgifter 1879 1,9 0,8 1,9 2,2 2,7 2,9 2,2
Varor 854 -0,2 1,1 0,8 3,0 3,6 3,9 1,4
Tjénster exkl. bostad 601 4,5 0,2 3,1 2,6 2,9 3,0 3,0
Bostader 365 2,1 0,4 1,3 2,2 2,6 2,6 2,7
Offentliga konsumtionsutgifter 1084 0,8 1,1 1,3 1,3 2,6 3,6 2,0
Statlig konsumtion 289 0,7 2,5 3,6 1,0 2,5 2,6 0,6
Kommunal konsumtion 795 0,9 0,6 0,4 1,5 2,6 4,0 2,6
Fasta bruttoinvesteringar 1 007 5,7 -0,2 0,6 7,5 7,0 6,3 2,9
Néringslivet 833 7,1 -0,7 0,7 8,8 8,3 6,2 2,5
Industrin 198 8,8 -3,1 1,8 3,9 8,3 3,3 2,1
Ovriga varubranscher 109 -0,2 4,7 1,4 4,1 6,5 5,0 -1,8
Tjanster? 334 8,1 4,8 -0,3 8,2 4,7 5,8 3,1
Bostader 192 8,0 -11,8 0,9 19,8 16,6 10,7 4,0
Offentliga myndigheter 169 -0,2 1,7 -0,3 2,4 1,4 6,3 5,2
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 3 970 2,5 0,6 1,4 3,2 3,7 4,0 2,3
Lagerinvesteringar? 15 0,5 -1,1 0,2 0,1 0,2 0,1 -0,1
Total inhemsk efterfr8gan 3984 3,0 -0,6 1,6 3,4 3,9 4,1 2,2
Export 1878 6,1 1,0 -0,8 3,5 5,9 3,4 3,6
Export av varor 1282 6,8 0,3 -2,9 2,3 3,3 4,8 3,3
Bearbetade varor 1027 8,3 -2,9 -0,9 1,1 3,7 4,8 3,7
Révaror 256 1,4 12,2 -9,4 6,6 1,8 4,8 1,8
Export av tjanster 596 4,0 3,0 5,0 6,3 12,1 0,3 4,2
Total efterfrégan 5862 4,0 -0,1 0,8 3,4 4,6 3,8 2,6
Import 1704 7,3 0,5 -0,1 6,3 5,5 4,4 3,9
Import av varor 1164 8,7 -0,8 -1,7 4,6 5,4 4,9 3,3
Bearbetade varor 870 12,2 -2,9 -0,1 4,5 6,2 4,5 3,8
Révaror 294 -0,2 4,3 -5,2 4,9 3,4 6,3 1,8
Import av tjanster 540 3,7 4,3 4,1 10,3 5,6 3,4 5,2
Nettoexport? 174 -0,2 0,3 -0,3 -0,9 0,4 -0,3 0,0
BNP 4 159 2,7 -0,3 1,2 2,3 4,2 3,6 2,1
BNP per invdnare3 424 1,9 -1,0 0,4 1,3 3,1 2,4 0,6

L Exkl. bostader. Bostader ing8r dock pa raden naringslivet. ? Férandring i procent av BNP féregdende &r. * Tusental kronor,
I6pande priser respektive procentuell féréndring, fasta priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A6 Hushdllens inkomster, konsumtion och sparande
Miljarder kronor, 16pande priser, respektive procentuell férandring

Niv
201§ 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Lonesumma, justerad for utland 1 660 3,7 4,3 5,5 4,9 4,5 3,7 3,5
Timlén enligt NR* 1,7 3,3 3,1 3,3 3,5 3,4 3,3
Arbetade timmar? 1,9 1,2 2,3 1,6 1,0 0,3 0,2
Transfereringar fran offentlig
sektor, netto 591 1,6 2,0 3,0 3,4 4,5 3,8 3,8
Kapitalinkomster, netto 238 5,6 12,6 5,6 2,6 10,5 2,9 -0,8
Ovriga inkomster, netto 283 4,6 51 5,3 4,1 5,5 5,5 5,4
Inkomster fore skatt® 2773 3,5 4,6 4,9 4,3 51 3,8 3,4
Direkt skatt* 737 -0,6 -0,9 -1,0 -0,6 -1,3 -1,3 -0,6
Disponibel inkomst 2 036 2,9 3,7 4,0 3,7 3,8 2,6 2,7
Konsumentpris® 0,7 1,0 1,3 1,7 2,4 2,5 2,2
Real disponibel inkomst 2036 2,2 2,7 2,6 1,9 1,4 0,0 0,5
per invénare® 208 1,1 1,6 1,4 0,4 0,1 -1,0 -0,7
Konsumtionsutgifter 1879 2,2 2,7 29 2,2 2,3 2,4 2,5
Sparande’ 351 15,2 15,7 15,6 15,3 14,5 12,4 10,5
Eget sparande’ 156 7,7 7,7 7,4 7,2 6,4 4,2 2,3
Finansiellt sparande’ 290 12,9 13,0 12,9 12,7 11,8 9,7 7,8

! Kalenderkorrigerat. ? Avser anstélldas timmar. *Tillvdxten i inkomster fére skatt &r en végd summa av tillvaxttakterna for
I6nesumma, transfereringar, kapitalinkomster och évriga inkomster. * Féréndring i procent av inkomster fére skatt med omvant
tecken. ® Implicitprisindex fér hushallens konsumtionsutgifter. ® Tusental kronor. ’ Sparande i miljarder kronor, I6pande priser
respektive i procent av disponibel inkomst. I eget sparande ing8r inte sparande i avtals- och premiepensioner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A7 Bytesbalans och finansiellt sparande
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procent

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Nettoexport, varor 150 125 138 122 115 119 117 120
Nettoexport, tjénster 42 47 44 48 29 56 39 36
Loner, netto 19 17 18 17 18 16 17 17
Kapitalavkastning, netto 78 85 96 78 64 76 96 94
Transfereringar med mera, netto -55 -53 -56 -59 -61 -66 -56 -64
Bytesbalans 234 221 239 207 164 202 213 204
Procent av BNP 6,7 6,0 6,5 5,5 4,2 4,8 4,9 4,5
Kapitaltransfereringar -5 -6 -6 =9 -4 -8 -6 -6
Finansiellt sparande 230 215 233 198 160 194 208 197
Procent av BNP 6,5 5,9 6,3 5,2 4,1 4,7 4,8 4,3

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A8 BNI
Miljarder kronor, 16pande priser samt tusental respektive procentuell férandring

ZI\:)I;.Ii 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
BNI 4 255 3,9 1,0 1,8 3,5 6,2 5,4 4,0
Deflator, inhemsk anvandning 1,7 1,1 1,1 1,5 1,6 1,6 2,1
Real BNI 2,2 -0,1 0,6 2,0 4,6 3,8 1,9
Befolkning 9 799 0,8 0,7 0,9 1,0 1,1 1,2 1,5
Real BNI per invanare! 434 1,5 -0,8 -0,2 1,0 3,5 2,5 0,4

! Tusental kronor.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A9 Produktion
Miljarder kronor, |6pande priser respektive procentuell férdndring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

ZI\:)I;.,i 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Varubranscher 1025 2,4 -3,7 -1,8 2,4 4,7 3,6 2,5
Varav: Industri 633 4,1 -6,5 -1,1 -0,5 3,5 2,9 2,8
Byggverksamhet 236 -2,2 -5,3 -3,8 12,3 9,3 5,9 2,8
Tjanstebranscher 1857 4,8 2,2 3,9 3,0 4,3 3,6 2,5
Naringsliv 2 882 3,9 -0,1 1,8 2,7 4,5 3,6 2,5
Offentliga myndigheter 746 -0,5 1,4 -0,3 0,9 0,7 2,4 2,3
BNP till baspris? 3678 3,0 0,3 1,3 2,4 3,6 3,3 2,4
Produktskatter/subventioner 481 0,6 -1,3 0,5 2,8 6,3 3,5 1,6
BNP till marknadspris 4159 2,7 0,1 1,2 2,4 3,9 3,4 2,3

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

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A10 Arbetade timmar
Miljoner timmar respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

2|\:)I;.’§ 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Varubranscher 1928 2,4 -0,7 -0,6 0,5 0,3 0,8 0,4
Varav: Industri 1010 1,5 -3,1 -2,4 -1,3 -0,9 0,3 -0,2
Byggverksamhet 565 2,6 2,8 0,7 1,1 2,1 2,6 1,5
Tjanstebranscher 3576 2,7 0,8 0,8 2,3 1,5 2,7 1,7
Néringsliv 5 504 2,6 0,3 0,3 1,6 1,1 2,0 1,3
Offentliga myndigheter 2 079 0,4 1,6 0,6 2,2 0,6 2,4 2,3
Hela ekonomin*' 7 752 2,0 0,7 0,4 1,8 1,0 2,1 1,5

! Inklusive hushédllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A11 Produktivitet
Kronor per timme (baspris) respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

ZI\:)I;.Ii 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Varubranscher 532 -0,1 -3,0 -1,2 1,9 4,4 2,7 2,1
Varav: Industri 627 2,6 -3,5 1,4 0,7 4,4 2,5 3,0
Byggverksamhet 418 -4,7 -7,9 -4,4 11,1 7,0 3,2 1,3
Tjanstebranscher 519 2,1 1,4 3,0 0,7 2,7 0,9 0,8
Naringsliv 524 1,2 -0,3 1,5 1,1 3,3 1,5 1,2
Offentliga myndigheter 359 -0,9 -0,2 -1,0 -1,3 0,1 0,0 0,0
Hela ekonomin? 474 0,9 -0,4 0,9 0,5 2,6 1,2 0,9

! Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A12 Arbetsmarknaden
Tusental personer respektive procentuell férandring, om inget annat anges

2':)':‘[’? 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Arbetade timmar?! 7 752 2,0 0,7 0,4 1,8 1,0 2,1 1,5
Medelarbetstid for sysselsatta? 30,8 -0,3 0,0 -0,6 0,4 -0,4 0,5 0,2
Sysselsatta 4 837 2,3 0,7 1,0 1,4 1,4 1,6 1,4
Sysselsattningsgrad? 65,4 65,5 65,7 66,2 66,7 67,1 67,3
Arbetskraft 5223 1,4 0,9 1,1 1,3 0,8 1,0 0,8
Arbetskraftsdeltagande* 70,9 71,1 71,5 71,9 72,0 72,1 71,8
Arbetsléshet® 386 7,8 8,0 8,0 7,9 7,4 6,9 6,3
Befolkning 15—74 ar 7 257 0,7 0,6 0,6 0,7 0,7 0,9 1,1

! Miljoner timmar, kalenderkorrigerad. 2 Timmar per vecka, kalenderkorrigerad. > Andelen sysselsatta av befolkningen 15-74 &r,
procent. * Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15—74 8r, procent. ° Procent av arbetskraften.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A13 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken
Procent respektive procentuell forandring

Vik

2015t 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Naringsliv 68 2,5 3,2 2,3 2,9 2,3 2,8 3,3
Industri 16 2,5 849, 2,0 2,5 2,5 3,0 3,2
Byggbranschen 6 3,1 2,6 3,0 3,1 1,7 3,0 3,3
Tjanstebranscher 46 2,4 3,0 2,3 2,9 2,4 2,7 3,3
Kommunal sektor 25 2,3 2,7 2,9 2,8 2,8 3,2 3,3
Stat 6 il ) 2,1 2,6 2,3 2,5 2,8 3,1
Totalt 100 2,4 3,0 2,5 2,8 2,5 2,9 3,3
Real timlén (KPI)! -0,5 2,1 2,5 3,0 2,5 2,0 1,9
Real timlén (KPIF)? 1,0 2,0 1,6 2,3 1,6 1,5 1,6

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

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A14 Timlon och arbetskostnad i naringslivet enligt nationalrakenskaperna
Procent respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

Niv

201? 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Timlén 230 3,3 3,0 1,7 1,8 3,1 3,0 3,3
Arbetsgivaravgifter!
(i procent av I6nen) 40,6 41,0 41,4 41,4 43,1 44,2 44,3
Arbetskostnad per timme? 329 3,3 3,4 2,0 1,9 4,4 3,8 3,5
Produktivitet® 0,7 -0,7 1,2 0,9 3,0 1,2 1,2
Enhetsarbetskostnad 2,6 4,1 0,8 0,9 1,4 2,5 2,2

! Kollektiva avgifter och I6neskatter. 2 L6én och arbetsgivaravgifter. * Féradlingsvéardet delat med anstélldas arbetade timmar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A15 Tillforsel- och anvandningspriser
Procent respektive procentuell féréandring

Vik

2015t 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

BNP 70,9 1,2 1,1 1,1 1,6 1,9 1,4 2,0
Offentliga myndigheter? 2 13,6 3,6 3,2 3,6 2,9 3,1 2,6 3,2
Naringsliv? 49,2 0,5 0,5 0,4 1,5 1,7 1,0 1,5
Skattenetto 8,2 1,4 0,9 0,8 0,2 0,6 2,0 2,8
Import 29,1 -0,2 -1,1 -2,8 1,7 0,9 -2,7 0,6
Bearbetade varor 14,8 -3,7 -2,8 -3,7 2,2 3,9 -1,7 0,2
Ravaror 5,0 9,2 0,2 -3,6 -1,6 -12,2 -7,5 4,5
Tjanster 9,2 0,0 0,9 -0,4 3,1 4,6 -1,4 -0,7
Tillférsel/anvindning® 100,0 0,8 0,4 -0,1 1,6 1,6 0,2 1,6
Offentlig konsumtion 18,5 3,0 2,6 2,6 2,5 2,4 3,1 3,0
Hushallens konsumtionsutgifter 32,1 1,7 0,5 0,7 0,7 1,0 1,3 1,7
Fasta investeringar 17,2 0,3 0,8 0,3 1,8 2,0 0,9 1,5
Export 32,0 -1,0 -1,0 -2,5 2,0 1,7 -2,8 0,6
Bearbetade varor 17,5 -3,2 -1,2 -3,3 2,8 3,8 -2,2 0,4
Révaror 4,4 5,2 -3,1 -2,7 -0,3 -8,0 -8,2 3,8
Tjanster 10,2 0,5 0,9 -0,9 1,9 2,7 -1,4 -0,5

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A16 Priser, kostnader och vinster i naringslivet
Miljarder kronor, procentuell utveckling respektive procent

2’:)';.’3 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Foradlingsvarde, fasta priser! 3,9 -0,4 1,8 2,6 4,7 3,8 2,3
Foéradlingsvardedeflator 0,5 0,5 0,4 1,5 1,7 1,0 1,5
Foradlingsvarde, l16pande priser? 2 883 4,5 0,1 2,1 4,3 6,3 4,9 3,9
Arbetade timmar, anstallda 3,2 -0,3 0,6 1,5 2,1 2,9 0,7
Arbetskostnad per timme3 329 3,3 4,3 2,0 2,2 3,7 3,2 4,1
Total arbetskostnad* 1678 6,6 4,0 2,6 3,7 5,9 6,2 4,8
Bruttodverskott 1206 1,9 -4,9 1,4 51 7,0 3,1 2,7
Vinstandel 43,7 41,5 41,2 41,6 41,8 41,1 40,6
Justerad vinstandel® 36,0 33,9 33,7 34,3 35,1 34,5 34,1

! Beraknat till baspris.  Berdknat till faktorpris. > Kronor. * Inkluderar I6neberoende évriga produktionskatter for anstallda.
5 Exklusive sma&- och fritidshus, justerad for antalet arbetstimmar utférda av egenforetagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A17 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell utveckling

Vikt

2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
KPI 100 3,0 0,9 0,0 -0,2 0,0 0,9 1,4
Réntekostnader, réantesats 36,6 -0,5 -14,7 -11,5 -20,8 -14,3 -6,7
KPIF 100 1,4 1,0 0,9 0,5 0,9 1,4 1,7
Varor 43 -0,1 -0,3 0,2 -0,1 1,2 0,5 0,4
Tjénster 29 1,3 1,7 0,8 0,5 1,1 2,3 2,3

Boende exkl. réntekostnader
och energi 16 2,3 2,6 2,0 1,7 1,5 1,9 1,5
Energi 8 5,2 0,2 -1,8 -2,5 -4,9 0,0 4,4
Rantekostnader, kapitalstock 4 6,5 5,9 5,2 5,0 5,4 59 6,4
KPIF exkl. energi 92 1,0 1,0 1,1 0,7 1,4 1,5 1,5
HIKP 1,4 0,9 0,4 0,2 0,7 1,1 1,5
R8olja (Brent)! 110,9 111,8 108,8 99,6 53,5 45,5 52,1

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

Kallor: Intercontinental Exchange, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Makroekonomiskt scenario och ekonomisk politik 2016—2020

Tabell A18 Scenario for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
BNP i OECD 1,2 1,9 2,1 1,8 2,1 2,1 2,0 2,0
BNP i euroomradet -0,3 0,9 1,6 1,6 1,8 1,7 1,5 1,6
BNP i USA 1,5 2,4 2,4 1,8 2,3 2,3 2,1 2,0
BNP i tillvéaxtlander 51 4,7 3,9 4,1 4,6 5,0 5,2 5,2
BNP i varlden 3,3 3,4 3,1 3,1 3,5 3,8 3,8 3,8
HIKP i euroomradet 1,3 0,4 0,0 0,2 1,3 1,4 1,6 1,7
KPI i USA 1,5 1,6 0,1 1,2 2,1 2,2 2,3 2,4
Styrranta i euroomradet! 0,25 0,05 0,05 0,00 0,00 0,50 1,25 1,75
Styrrénta i USA! 0,25 0,25 0,50 1,00 1,75 2,50 3,25 3,75
Styrrénta, KIX-v&gd! 0,25 0,15 0,01 -0,11 -0,01 0,45 1,08 1,68
Dagsl&neranta,
euroomradet (Eonia)! 0,2 0,0 -0,2 -0,3 -0,3 0,2 0,8 1,4

1 slutet av &ret.

Anm. KIX-végd styrranta avser ett genomsnitt av Eonia for euroomradet samt styrréntor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark
och Japan. Ovriga aggregat beraknas med hjélp av képkraftskorrigerade BNP-vikter fran IMF.

Kéllor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

Tabell A19 Resursutnyttjande
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden, om inget annat anges

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Arbetsmarknad
Jamviktsarbetsldshet? 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7 6,8
Faktisk arbetsléshet? 8,0 7,9 7,4 6,9 6,3 6,3 6,4 6,6
Potentiellt arbetade timmar 0,9 1,0 0,9 1,0 1,0 0,7 0,5 0,6

Varav potentiell sysselsattning 1,1 1,0 1,0 0,8 0,8 0,7 0,6 0,7
Faktiskt arbetade timmar 0,4 1,8 1,0 2,1 1,5 1,0 0,3 0,2
Arbetsmarknadsgap? -2,0 -1,1 -1,1 0,1 0,7 0,9 0,8 0,3
Produktivitet
Potentiell produktivitet 0,8 0,8 1,2 1,2 1,1 1,3 1,4 1,4

Varav potentiell produktivitet,

naringslivet 1,3 1,4 1,5 1,6 1,7 1,8 1,8 1,8
Faktisk produktivitet 0,8 0,6 2,9 1,2 0,8 1,0 1,2 1,4
Produktivitetsgap* -0,8 -1,0 0,6 0,6 0,3 -0,1 -0,2 -0,1
BNP
Potentiell BNP 1,7 1,7 2,2 2,2 2,1 2,0 1,9 2,0
Faktisk BNP 1,2 2,4 3,9 3,4 2,3 1,9 1,6 1,7
BNP-gap® -2,8 -2,2 -0,5 0,7 0,9 0,9 0,6 0,2

! Nivd i procent av potentiell arbetskraft. 2 Niv8 i procent av arbetskraften. > Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade
timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. * Skillnaden mellan faktisk och potentiell produktivitet uttryckt i procent
av potentiell produktivitet. ° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A20 Scenario for svensk ekonomi
Procentuell férandring om inget annat anges

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Befolkning 0,9 1,0 1,1 1,2 1,5 1,3 1,1 1,2
Befolkning, 15—74 ar 0,6 0,7 0,7 0,9 1,1 0,9 0,6 0,7
BNP! 1,2 2,4 3,9 3,4 2,3 1,9 1,6 1,7
BNP per invanare! 0,4 1,4 2,8 2,1 0,9 0,6 0,5 0,4
Arbetade timmar?! 0,4 1,8 1,0 2,1 1,5 1,0 0,3 0,2
Produktivitet 0,9 0,5 2,6 1,2 0,9 1,0 1,2 1,4
Arbetskraft 1,1 1,3 0,8 1,0 0,8 0,8 0,6 0,6
Sysselsattning 1,0 1,4 1,4 1,6 1,4 0,9 0,5 0,4
Sysselsattningsgrad? 65,7 66,2 66,7 67,1 67,3 67,3 67,2 67,0
Arbetsléshet® 8,0 7,9 7,4 6,9 6,3 6,3 6,4 6,6
Timlén* 2,5 2,8 2,5 2,9 3,3 3,5 3,4 3,3
Enhetsarbetskostnad 1,5 1,3 1,8 2,8 2,5 2,5 2,1 1,8
KPI 0,0 -0,2 0,0 0,9 1,4 3,1 3,5 3,1
KPIF 0,9 0,5 0,9 1,4 1,7 2,2 2,5 2,2
Offentligt finansiellt sparande® -1,4 -1,6 -0,1 -0,2 -0,3 0,6 1,2 1,4
Strukturellt offentligt sparande® -0,9 -0,8 -0,2 -0,4 -0,7 -0,1 0,7 1,2

! Kalenderkorrigerade vérden. ? Andelen sysselsatta av befolkningen 15—74 8r. > Procent av arbetskraften. * Enligt
konjunkturlénestatistiken. ° Procent av BNP. ® Procent av potentiell BNP.

Kéllor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A21 BNP och efterfrdgan
Procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Hushallens konsumtionsutgifter 1,9 2,3 2,6 2,8 2,3 2,3 2,4 2,4
Offentliga konsumtionsutgifter 1,3 1,5 2,3 3,3 2,4 1,4 1,3 1,4
Fasta bruttoinvesteringar 0,6 7,7 6,7 5,9 3,2 2,3 1,1 1,0
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 1,4 3,3 3,6 3,7 2,6 2,1 1,7 1,8
Lagerinvesteringar! 0,2 0,1 0,1 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 1,6 3,5 3,7 3,8 2,4 2,0 1,7 1,8
Export -0,8 3,7 5,5 3,0 4,0 3,9 3,8 3,8
Total efterfr8gan 0,8 3,5 4,3 3,5 2,9 2,6 2,4 2,4
Import -0,1 6,5 5,0 4,0 4,3 4,3 4,4 4,2
Nettoexport! -0,3 -1,0 0,4 -0,3 0,0 0,0 -0,1 0,0
BNP 1,2 2,4 3,9 3,4 2,3 1,9 1,6 1,7

1 Forandring i procent av BNP foregdende &r.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A22 Rantor och vaxelkurser

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

2013
Vid slutet av aret
Repordnta 0,75
Arsgenomsnitt
Reporanta 1,0
5-3rig statsobligationsranta 1,6
10-8rig statsobligationsranta 2,1
KIX 103,0
Euro 8,7
Dollar 6,5

Kéllor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

2014

0,00

0,5
0,9
1,7
106,8
9,1
6,9

2015

-0,35

-0,3
0,2
0,7

112,6
9,4
8,4

2016

-0,50

-0,5
0,0
0,9

109,2
9,3
8,3

2017

0,00

-0,4
0,9
1,7

107,9
9,2
8,1

2018

1,00

0,6
2,0
2,8

106,5
9,1
7,9
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2019 2020
1,75 2,50
1,4 2,1
3,1 3,7
3,7 4,3
105,3 104,1
9,0 9,0
7,7 7,5
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Offentliga finanser 2016—2020

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

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Inkomster 1 861 1904 2033 2130 2234 2374 2509 2628
Procent av BNP 49,4 48,6 48,9 48,8 49,1 50,0 50,8 51,1
Skatter och avgifter 1612 1672 1792 1899 1998 2120 2234 2332
Procent av BNP 42,8 42,7 43,1 43,5 43,9 44,7 45,2 45,3
Skattekvot! 42,9 42,8 43,2 43,6 44,0 44,8 45,4 45,5
Kapitalinkomster 72 62 60 55 54 65 77 90
Ovriga inkomster 177 170 182 176 182 190 198 206
Utgifter 1913 1966 2036 2 140 2 248 2 348 2452 2 559
Procent av BNP 50,7 50,2 48,9 49,0 49,4 49,5 49,6 49,7
Transfereringar 718 729 747 761 794 829 861 894
Hushall 583 590 602 620 641 670 696 722
Foretag 67 72 74 81 84 88 92 96
Utland 67 68 71 60 69 71 74 76
Konsumtion 993 1031 1 084 1158 1218 1272 1328 1384
Investeringar med mera 166 172 178 191 204 212 221 230
Kapitalutgifter 36 33 27 29 32 35 42 50
Finansiellt sparande -52 -61 -2 -9 -14 26 58 70
Procent av BNP -1,4 1,6 -0,1 -0,2 -0,3 0,6 1,2 1,4
Primart finansiellt sparande -88 -90 -35 -36 -36 -3 23 30
Procent av BNP -2,3 -2,3 -0,8 -0,8 -0,8 -0,1 0,5 0,6
Maastrichtskuld 1499 1755 1 805 1 806 1821 1834 1816 1789
Procent av BNP 39,8 44,8 43,4 41,3 40,0 38,6 36,8 34,8
BNP, I6pande pris 3770 3918 4 159 4 369 4 551 4748 4941 5143
Potentiell BNP, I6pande pris 3879 4 005 4179 4 340 4 509 4 706 4914 5133
Finansiell nettostéllning 794 803 811 802 854 920 1018 1128
Procent av BNP 21,1 20,5 19,5 18,4 18,8 19,4 20,6 21,9

! Skattekvoten berdknas som totala skatter, inklusive EU-skatter, dividerat med BNP.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A24 Statens finanser

Miljarder kronor respektive procent av BNP, |16pande priser

Inkomster
Skatter och avgifter
Kapitalinkomster
Ovriga inkomster
Utgifter
Transfereringar
Rlderspensionssystemet!
Kommunsektorn
Hushall
Foretag
Utland
Konsumtion
Investeringar med mera
Kapitalutgifter
Varav rénteutgifter
Finansiellt sparande
Procent av BNP
Statsskuld
Procent av BNP
Finansiell nettostallning
Procent av BNP

! Statliga alderspensionsavgifter.

Kallor: Riksgalden, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Alderspensionssystemets finanser

2013
955
807
35
113
999
612
20
192
292
44
64
269
89
29
25

-1,2
1236
32,8
-278
-7,4

2014
975
839
24
112
1025
633
22
204
296
47
65
275
89
28
24

-1,3
1347
34,4
-386
-9,9

2015
1050
912
22
117
1 056
657
23
220
301
46
68
285
90
23
18
-6
-0,1
1352
32,5
-409
-9,8

Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

Inkomster
Socialférsakringsavgifter
Statliga 8lderspensionsavgifter
Kapitalinkomster
Ovriga inkomster

Utgifter
Inkomstpensioner
Kapitalutgifter
Ovriga utgifter

Finansiellt sparande

Procent av BNP

Finansiell nettostallning

Procent av BNP

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

254
208
20
24

1
259

1 069
28,4

264
215
22
27

1
260
255

0,1
1201
30,6

2015
278
225
23

29

1
270
265

0,2
1246
30,0

2016
1102
967
18
116
1098
676
25
242
302
51
57
301
96
25
20

3

0,1
1321
30,2
-386
-8,8

2016
290
236
25

28

1
288
282

0,0
1224
28,0

2017
1154
1018
17
119
1151
712
24
261
309
53
65
310
104
26
21

2

0,1
1309
28,8
-360
-7,9

2017
300
247
24

28

1

302
296

0

6

-2
-0,1
1259
27,7

2018
1236
1092
20
124
1196
741
25
271
322
56
67
320
108
27
22
40
0,8
1298
27,3
-303
-6,4
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2019
1315
1160
25
129
1245
769
25
281
335
58
70
333
113
31
25
69
1,4
1258
25,5
-215
-4,4

2020
1378
1213
31
135
1298
800
27
292
348
61
72
346
118
34
28
80
1,5
1208
23,5
-117
-2,3

2018 2019 | 2020 |
315 328 341

258
25
32

2
317
311
0

6

-2
0,0
1274
26,8

267
25
34

2
329
322

-1
0,0
1290
26,1

277
27
36

2
341
334

0,0
1307
25,4
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Tabell A26 Kommunsektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |16pande priser

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Inkomster 876 902 959 1016 1076 1130 1185 1240
Skatter 582 603 639 679 716 752 788 824
Kommunal fastighetsavgift 15 16 16 16 17 18 18 19
Statsbidrag inkl. kompensation
fér mervardesskatt 190 203 220 241 260 270 280 291
Kapitalinkomster 14 13 10 10 11 15 21 26
Ovriga inkomster 74 68 74 69 72 75 78 81

Genomsnittlig

kommunalskattesats! 31,73 31,86 31,99 32,10 32,21 32,36 32,61 32,86

Utgifter 878 918 964 1030 1090 1142 1195 1 251
Transfereringar 72 75 76 77 78 81 84 87

Hushall 40 41 39 38 38 39 41 42
Ovriga transfereringar 32 34 38 38 40 41 43 45
Konsumtion 721 753 795 854 904 947 991 1034
Investeringar med mera 77 83 88 95 101 104 108 112
Kapitalutgifter 8 7 5 5 7 9 13 18

Finansiellt sparande -2 -16 -5 -14 -14 -11 -11 -10

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

Finansiell nettostéllning 2 -11 -26 -36 -45 -51 -57 -62

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

! Procent.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A27 Offentliga sektorns inkomster
Procent av BNP

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Hushallens direkta skatter 15,1 15,2 15,3 15,8 16,0 16,8 17,3 17,5
Foretagens direkta skatter 2,7 2,7 3,0 2,4 2,4 2,4 2,4 2,5
Arbetsgivaravgifter! 11,9 11,8 11,8 12,2 12,3 12,3 12,3 12,2
Mervardesskatt 9,0 9,0 9,1 9,2 9,2 9,2 9,3 9,3
Punktskatter 2,4 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,4
Ovriga skatter 1,9 1,8 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Skattekvot? 42,9 42,8 43,2 43,6 44,0 44,8 45,4 45,5
EU-skatter® -0,1 -0,1 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Kapitalinkomster 1,9 1,6 1,4 1,3 1,2 1,4 1,6 1,8
Ovriga inkomster* 4,7 4,3 4,4 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Offentliga sektorns

inkomster 49,4 48,6 48,9 48,8 49,1 50,0 50,8 51,1

! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt sarskild I6neskatt. 2 Skattekvoten berdknas som totala skatter, inklusive EU-
skatter, dividerat med BNP. 3 Skatter till EU, ing8r i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns inkomster. “ Bland annat
transfereringar frén utlandet och fran a-kassorna.

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A28 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Transfereringar 19,0 18,6 18,0 17,4 17,4 17,5 17,4 17,4
Hushall 15,5 15,0 14,5 14,2 14,1 14,1 14,1 14,0
Féretag 1,8 1,8 1,8 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
Utland 1,8 1,7 1,7 1,4 1,5 1,5 1,5 1,5

Offentlig konsumtion 26,3 26,3 26,1 26,5 26,8 26,8 26,9 26,9

Offentliga investeringar 4,4 4,4 4,3 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5

Kapitalutgifter 1,0 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,9 1,0

Offentliga sektorns utgifter 50,7 50,2 48,9 49,0 49,4 49,5 49,6 49,7

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A29 Transfereringar fran den offentliga sektorn till hushdllen
Procent av BNP

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Pensioner! 8,4 8,1 7,8 7,8 7,8 7.8 7.7 7,7

Varav inkomstpension 6,7 6,5 6,3 6,4 6,4 6,5 6,5 6,4
Arbetsmarknad? 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7
Ohélsa’® 2,0 2,0 1,9 1,9 1,9 1,8 1,8 1,8
Familj och barn* 1,8 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,8
Studier® 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Ekonomiskt bistadnd® 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Ovrigt” 1,6 1,7 1,6 1,4 1,5 1,5 1,5 1,5
Transfereringar till hushdllen 15,5 15,0 14,5 14,2 14,1 14,1 14,1 14,0

! Inkomst- och tilldggspension, garantipension, efterlevandepension, offentliganstalldas avtalspensioner och bostadstillagg till
pensiondrer. 2 Ersattning vid arbetsléshet, aktivitetsstéd, etableringsersattning och lénegaranti. * Sjuk- och
rehabiliteringspenning, aktivitets- och sjukerséttning, arbetsskadeersattning, handikapperséttning. * Féréldrapenning,
barnbidrag, vardbidrag, bostadsbidrag. ® Studiebidrag och 6vrig studiehjalp. ® Socialbidrag. ’ Assistansersattning och
aldreforsériningsstod samt 6vriga transfereringar till hushall.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A30 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal
Procentuell férandring om annat inte anges

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Inkomstindex 3,7 0,5 2,1 2,0 3,6 3,5 3,5 3,4
Balansindex 5,8 -1,1 2,5 5,9 4,3 4,6 3,5 3,4
Balanstal' 2 1,020 0,984 1,004 1,038 1,007 1,011 1,008 1,006
Nominell inkomstpension? 4,1 -2,7 0,9 4,2 2,7 2,9 1,8 1,7

I Niv8. 2Frén och med 2017 avses dampat balanstal enligt Pensionsmyndigheten som anger pensionssystemets tillgangar i
forhallande till dess skulder tv &r fore respektive 8r. * Procentuell féréndring av balansindex minus 1,6 procentenheter.

Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A31 Statens budgetsaldo och skuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2013 2014 2015 2016

Budgetsaldo -130,9 -72,2 -32,6 36,9
Avgrénsningar 56,7 0,4 11,6 13,3
Forséljning av aktier med mera -20,6 -0,3 0,0 0,0
Extraordindra utdelningar -4,5 -2,1 -11,3 -1,3
Delar av Riksgéldens nettoutldning 94,4 28,4 12,7 18,3
Ovriga avgransningar -12,6 -25,7 10,3 -3,8
Periodiseringar 30,4 25,1 4,4 -46,4
Varav: Skatteperiodiseringar 20,8 27,6 10,6 -34,8
Rénteperiodiseringar 9,6 -5,4 -8,0 -8,0

Ovrigt -0,5 -2,6 11,0 -0,6
Finansiellt sparande i staten -44,3 -49,4 -5,6 3,3
Statens I&nebehov! 130,9 72,2 32,6 -36,9
Vardeférandringar i statsskulden -7,9 38,8 -27,6 5,9
Statsskuldens férandring 123,0 111,0 5,0 -31,0
Statsskuld 1236 1347 1352 1321
Procent av BNP 32,8 34,4 32,5 30,2

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

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Riksgélden, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A32 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor om annat inte anges

2013 2014 2015 2016 2017

Utgiftstak for staten 1 095 1107 1158 1215 1274
Procent av potentiell BNP 28,2 27,6 27,7 28,0 28,3
Takbegrénsade utgifter 1067 1096 1135 1186 1253
Procent av potentiell BNP 27,5 27,4 27,2 27,3 27,8
Budgeteringsmarginal 28 11 23 29 21
Procent av takbegrénsade utgifter 2,6 1,0 2,0 2,4 1,7

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.

Tabell A33 Indikatorer for 6verskottsmalet
Procent av potentiell BNP respektive procent av BNP

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Strukturellt sparande -0,9 -0,8 -0,2 -0,4 -0,7 -0,1 0,7
Sjudrsindikatorn -0,6 -0,6 -0,6 -0,3 0,1 0,5 0,7
Sjudrsindikatorn,

konjunkturjusterad 0,0 -0,3 -0,4 -0,3 0,0 0,3 0,4
Tio&rsindikatorn 0,6 0,5 0,3 0,0 -0,3 -0,5 -0,3

Tio&rsindikatorn,

konjunkturjusterad 1,0 0,9 0,7 0,5 0,3 0,1 0,0

2017
-1,5
3,3
0,0
0,0
14,1
-10,8
1,2
3,2
-2,0
-0,6
2,4
1,5
-13,7
-12,2
1309
28,8

2018
1332

28,3

1305

27,7
27
2,1

2020
1,2
0,9

0,7
-0,1

0,0

Anm. Tiodrsindikatorn bestdr av ett tiodrigt bakatblickande glidande medelvarde av det finansiella sparandet i offentlig sektor.

Sjudrsindikatorn utgérs av ett sjudrigt centrerat medelvérde av det finansiella sparandet i offentlig sektor. Indikatorerna
berdknas har baserat bade pa det faktiska finansiella sparandet och p& det strukturella finansiella sparandet. Samtliga

berékningar baseras p& Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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