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Forord

I Konjunkturldget augusti 2014 presenteras en prognos for den ekonomiska utveckling-
en 2014—2015 i Sverige och i omvirlden. Dirtill gér Konjunkturinstitutet ett scenario
for utvecklingen 2016—2023, varav perioden 2016—2018 beskrivs i rapporten. Scenariot
f6r hela perioden 2014—2023 finns att himta pa Konjunkturinstitutets webbplats,
www.konj.se.

I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med de bedémningar som presenterades
ijuni 2014.

Konjunkturldget augusti 2014 ir, liksom Konjunkturldget juni 2014, nagot kortare dn ti-
digare drs rapporter. Det innebir bland annat att flera tabeller som tidigare fanns i hu-
vudtexten nu dterfinns i en tabellbilaga i slutet av rapporten.

Arbetet med Konjunkturldget har letts av prognoschef Jesper Hansson. Berdkningarna
avslutades den 21 augusti 2014.

Mats Dillén
Generaldirektor
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Sammanfattning

Svensk ekonomi befinner sig i en utdragen lagkonjunktur. Det
beror huvudsakligen p& den svaga utvecklingen i omviriden
efter finans- och skuldkriserna som borjade 2008. Det tar darfor
13ng tid innan Sverige nar konjunkturell balans trots l&g repo-
ranta. LAgkonjunkturen har medfort en hég arbetsléshet och lag

inflation under flera ars tid.

Svensk BNP var i stort sett oforindrad de tva forsta kvartalen i
ar (se Diagram 1). En svag utveckling av omvirldsefterfrigan
dimpade exporten och niringslivets investeringar exklusive
bostider foll tillbaka. Barometerindikatorn, som speglar stim-
ningsliget 1 ekonomin som helhet, ligger dock pa en niva som
indikerar att BNP utvecklas starkare under resten av aret.

LANG UPPFORSBACKE I OECD-OMRADET

Aven i stora delar av omvirlden har den ekonomiska utveckling-
en varit svag hittills 1 4r, i synnerhet i euroomridet dir BNP
knappt 6kade alls det férsta halvaret. Liksom i Sverige pekar
dock flertalet enkitbaserade konjunkturindikatorer i OECD-
omrddet pa att BNP vixer starkare under resten av dret (se Dia-
gram 2). De ljusare utsikterna ér delvis en f6ljd av laga styrrintor
och mindre finanspolitiska dtstramningar dn féregiende dr. Efter
en ling period av laga investeringar i kolvattnet av finanskrisen
tinns det ocksa ett vixande behov av nyinvesteringar, men
strama kreditférhillanden fortsitter att hdmma investeringarna i
en del eurolinder. I dr vixer BNP i OECD-omradet som helhet
med 1,9 procent och nista ar okar tillvixten till 2,5 procent.
Eftersom resursutnyttjandet 1 nuldget 4r mycket ligt kommer
aterhdmtningen att ta lang tid och inflationen i OECD-omrédet
nér inte 6ver 2 procent i dr eller ndsta dr. I USA och Storbritan-
nien, som bada ligger fére euroomradet 1 konjunkturcykeln,
bétjar styrrintorna héjas under 2015, medan ECB:s f6rsta hoj-
ning dréjer till borjan av 2017 (se Diagram 3).

Riskerna for en simre utveckling dominerar fortfarande,
bland annat som en f6ljd av det stora antalet konflikthdrdar runt
om i vitlden. Dessutom innebir den hoga offentliga skuldsitt-
ningen och andra strukturella problem i euroomradet att riskerna
for en férnyad skuldkris finns kvar, samtidigt som problemen i
banksektorn kan leda till att kreditgivningen stramas it markant.

SVENSK INDUSTRIPRODUKTION MINSKAR AVEN I AR

Den svaga utvecklingen av svensk export bidrar till att industri-
produktionen fortsitter att falla i ar (se Diagram 4). Nista dr, ndr
omvirldsefterfrigan vixer snabbate, 6kar exporten med
5,2 procent och industriproduktionen aterhdmtar sig,

Den svaga produktionsutvecklingen innebir att kapacitetsut-
nyttjandet i industrin f6r ndrvarande 4r pa en nivd som indikerar
ett relativt litet investeringsbehov. Det andra kvartalet var indu-

Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP

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

Diagram 2 Fortroendeindikatorer for
tillverkningsindustrin i USA,
euroomradet och Storbritannien
Standardiserade a\évikelser frdn medelvarde,
sasongsrensade manadsvarden
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— Inkopschefsindex, USA
— - Konfidensindikator, euroomradet
—— Konfidensindikator, Storbritannien

Kélla: Institute for Supply Management och
Europeiska kommissionen.

Diagram 3 Styrrantor
Procent, dagsvérden
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Kéllor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 4 Produktion i nédringslivet

Index 2000=100, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 5 Hushdllens konsumtion, real

disponibel inkomst och sparkvot

Procentuell férandring respektive procent
disponibel inkomst
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=== Hush3llens konsumtion
1 Real disponibel inkomst
—— Sparkvot (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 BNP-gap, KPIF och
repordnta

av

Procent respektive arlig procentuell férandring,

kvartalsvéarden
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Kéllor: SCB, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

strins investeringar ungefir 5 procent ldgre dn for ett ar sedan.
De sammantagna investeringarna i ekonomin 6kar trots detta
med 4,3 procent i ar och 7,3 procent nista ar. Bakom uppgiangen
ligger stora investeringsbehov i den offentliga sektorn och en
kraftig 6kning av bostadsbyggandet. Byggproduktionen fortsit-
ter ddrmed att viixa snabbt i dr och ndsta dr (se Diagram 4).

Hushallen 6kar konsumtionen med 2,5 procent i ar samtidigt
som de reala disponibla inkomsterna 6kar med 2,8 procent (se
Diagram 5). Med tanke pa de mycket liga rintorna och det hoga
sparandet i utgangsliget kan detta forefalla som en nagot forsik-
tig konsumtionstkning. Hushallen paverkas dock av osdkerheten
i omvirlden, den relativt h6ga arbetslésheten och diskussionerna
om amorteringskrav pd bolin. Sparkvoten stiger dirfér ytterli-
gare ndgot i ir. Nista ar blir finanspolitiken atstramande och de
reala disponibla inkomsterna utvecklas svagare. Hushallen kar
konsumtionen i ungefdr samma takt som i ar och sparandet
faller da tillbaka néagot.

Tabell 1 Nyckeltal
Procentuell forandring om inget annat anges

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

BNP till marknadspris 0,9 1,6 1,8 3,1 3,4 2,9 2,4
BNP, kalenderkorrigerad 1,3 1,6 1,9 2,9 3,1 3,1 2,5
BNP i varlden 3,2 3,1 3,4 3,8 4,0 4,2 4,2
Bytesbalans?! 6,5 6,8 6,1 5,9 5,3 5,0 4,7
Arbetade timmar? 0,7 0,4 1,4 1,3 1,3 1,4 1,1
Sysselsattning 0,7 1,0 1,2 1,2 1,1 1,2 1,0
Arbetsléshet® 8,0 8,0 7,9 7,6 7,3 6,7 6,2
Arbetsmarknadsgap* -5 -20 -16 -14 -0,9 -0,2 0,3
BNP-gap® -1,6 -21 -2,3 -15 -0,7 0,0 0,3
Timlén® 3,0 2,5 3,0 2,9 3,0 3,1 3,2
Arbetskostnad per

timme i naringslivet? 3,5 2,0 2,7 3,1 3,1 3,2 3,3
Produktivitet i

naringslivet? 1,4 1,6 0,8 1,9 2,2 2,0 1,8
KPI 0,9 0,0 0,0 1,1 2,2 2,7 2,9
KPIF 1,0 0,9 0,6 1,5 1,7 il ) 2,0
Reporénta’:® 1,00 0,75 0,25 0,550 1,00 1,75 2,25
Tiodrig

statsobligationsrénta’ 1,6 2,1 1,8 2,1 2,7 3,3 3,8
Kronindex (KIX)® 106,1 103,0 106,2 105,2 103,0 102,7 102,4
Offentligt finansiellt

sparande! -0,7 -1,2 -2,2 -1,3 -0,5 0,5 1,3
Konjunkturjusterat

sparande'® 0,2 -0,7 -1,2 -0,7 0,0 0,6 1,2
Maastrichtskuld® 38,3 40,5 42,3 41,3 404 388 36,7

! Procent av BNP. 2 Kalenderkorrigerad. 3 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: SCB, Medlingsinstitutet, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.



I ar stannar BNP-tillvixten pi 1,8 procent. Aren 2015-2017
vixer BNP med i genomsnitt drygt 3 procent per dr, vilket med-
for att resursutnyttjandet i ekonomin Skar till en normal nivé
2017 (se Diagram 6).

SYSSELSATTNINGSGRADEN FORTSATTER ATT OKA

Efter en svag inledning pa aret steg sysselsdttningen mer dn vin-
tat det andra kvartalet. Framatblickande indikatorer talar fér en
fortsatt uppgang i nirtid och sysselsittningen 6kar med drygt

1 procent i ar. Den starkare BNP-utvecklingen 2015—2018 inne-
bir att sysselsdttningen fortsitter att 6ka med 1 procent per ar
eller nagot mer och sysselsattningsgraden fortsitter att stiga (se
Diagram 7). Produktiviteten i ndringslivet 6kar da i ungefir
normal takt, efter ett antal svaga ar.

Arbetskraften, som har 6kat starkt de senaste dren, vixer i ar
néstan lika snabbt som sysselsittningen och arbetslésheten faller
dirfoér endast marginellt till 7,9 procent (se Diagram 8). De
kommande dren ddmpas tillvixten i arbetskraften. Det dr bland
annat en f6ljd av att tidigare genomférda utbudsstimulerande
atgirder inte lingre bidrar till arbetskraftens 6kning i samma
utstrickning. Arbetslésheten faller dirmed tillbaka till omkring
0,5 procent 2017 och 2018, vilket dr i paritet med den av Kon-
junkturinstitutet beddmda jimviktsnivan. Eftersom arbetslos-
heten efter finanskrisen har legat pa en hog niva riskerar detta att
leda till stigande langtidsarbetsldshet. Uppgangen 1 lingtidsar-
betslosheten har dock inte varit sd stor som man kunde befara
(se fordjupningen “Langtidsarbetslosheten pd svensk arbets-
marknad”).

LAG INFLATION BLIR HOGRE NASTA AR

Den svaga konjunkturen i Sverige och i omvirlden har gjort att
inflationen har varit mycket liag de senaste aren. Under drets
forsta sju manader uppgick KPIF-inflationen till i genomsnitt
0,5 procent. Den mycket ldga inflationen och dimpade inflat-
ionsutsikter foranledde Riksbanken att sinka reporintan Gver-
raskande mycket i juli, fran 0,75 procent till 0,25 procent (se
Diagram 9).

Mycket talar dock for att perioden med exceptionellt lig in-
flation snart dr 6ver. De manatliga prisférindringarna pa livsme-
del och tjdnster var mycket ldga kring arsskiftet men 4r nu betyd-
ligt h6gre. Dessutom har kronan férsvagats med knappt
4 procent under aret vilket med viss f6rdréjning driver upp pri-
set pa importerade varor och tjdnster. Slutligen innebir den
svaga produktivitetsutvecklingen att arbetskostnaden per produ-
cerad enhet Okar relativt mycket i 4r. Sammantaget innebir detta
att KPIF-inflationen stiger fran 0,6 procent i ar till 1,5 procent
nista dr. Detta dr fortfarande ldgre dn inflationsmalet och Riks-
banken héjer inte rdntan férrin mot slutet av 2015, trots att
hushallens skuldkvot stiger ytterligare ndgot under perioden.
Fortsatt laga rantor i omvirlden och lag inflation i Sverige bidrar
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Diagram 7 Sysselsatta och
sysselsdttningsgrad

Miljoner respektive procent av befolkningen
15-74 &r, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Arbetsléoshet och
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

kvartalsvédrden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Reporanta
Procent, dagsvérden
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— Konjunkturinstitutets prognos
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— - Riksbanken, juli 2014, kvartalsmedelvarde

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 10 Finansiellt sparande och
konjunkturjusterat sparande i offentlig
sektor

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 11 Repordntan i Sverige

Procent, dagsvarden
5 -

— Augusti 2014
—Juni 2014

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 12 KPIF
Arlig procentuell féréndring, kvartalsvarden
3.57

3.0
2.54
2.0+
1.5+
1.0

0.5

0.0

— Augusti 2014
— -Juni 2014

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

till att rinteh6jningscykeln blir utdragen och reporintan ér si lig
som 1,75 procent mot slutet av 2017 nir konjunkturliget dr
balanserat.

FINANSPOLITIKEN STRAMAS AT

Finanspolitiken har férts i en expansiv riktning sedan finanskri-
sen brot ut 2008 (se Diagram 10). Detta har varit motiverat med
tanke pa den utdragna ligkonjunkturen. I ar blir det konjunktur-
justerade sparandet —1,2 procent av BNP. Finanspolitiken maste
dérfor stramas at 2015—2018 f6r att det konjunkturjusterade
sparandet ska komma upp till 1,2 procent av BNP 2018, vilket
bed6éms vara férenligt med Gverskottsmalet. Detta kan dstad-
kommas antingen genom utgiftsminskningar som urholkar det
offentliga dtagandet eller genom att 6ka de offentliga inkomster-
na. Vid ett bibehéllet offentligt dtagande krivs det i Konjunktur-
institutets scenario skatteh6jningar om 120 miljarder kronor
fram till och med 2018 £6r att 6verskottsmalet ska uppnis.

Prognosrevideringar 2014—2015

Detta avsnitt beskriver de viktigaste revideringarna av de pro-
gnoser som publicerades 1 Konjunkturliget, juni 2014. Bade
internationell och svensk konjunktur utvecklas nidgot svagare in
vintat, men prognosrevideringarna ir relativt sma (se Tabell 2).

e BNP-tillvixten blev ligre dn vintat i euroomridet andra
kvartalet och flertalet konfidensindikatorer har fallit till-
baka nigot under sommaren. Prognosen f6r BNP-
tillviixten i virlden har reviderats ner med 0,2 respektive
0,1 procentenheter 2014 och 2015.

o Aven i Sverige blev BNP-tillvixten svagare in vintat
andra kvartalet enligt snabbversionen av nationalriken-
skaperna. Prognosen for helaret 2014 revideras ner med
0,4 procentenheter till 1,8 procent.

e Det ir frimst exporten och ndringslivets investeringar
(exklusive bostdder) som har blivit svagare dn vintat.

e Sysselsittningen har tvirtom utvecklats nagot starkare
dn vintat och prognosen har reviderats upp ndgot till en
6kning om 1,2 procent 2014. Arbetslosheten faller mar-
ginellt snabbare under 2014.

e Riksbanken sidnkte bade reporintan och rintebanan
6verraskande mycket vid det penningpolitiska moétet i
bétjan av juli. Detta fick genomslag pé prissittningen pa
marknaden och vixelkursen férsvagades. Prognosen f6r
reporintan har justerats ner med mellan 0,25 och 0,50
procentenheter (se Diagram 11).

e Inflationen mitt med KPIF har stigit nigot snabbare 4n
vintat under sommaren. Framéver bidrar bland annat
forsvagningen av vixelkursen till ndgot hogre inflation
(se Diagram 12).



Tabell 2 Nuvarande prognos och revideringar jamfort med
prognosen i juni 2014

Procentuell férandring om inget annat anges

2014 2015

Aug. Aug.
2014 Diff. 2014 Diff

Internationellt

BNP i vériden 3,4 -0,2 3,8 -0,1
BNP i OECD 1,9 -0,2 2,5 -0,1
BNP i euroomradet 0,9 -0,2 1,6 0,0
BNP i USA 2,1 -0,3 3,1 -0,3
BNP i Kina 7,4 0,0 7,2 0,0
Federal funds target rate!? 0,25 0,00 1,00 0,00
ECB:s refirantal? 0,15 0,00 0,15 0,00
Oljepris® 107,2 -0,5 105,3 0,9
KPI i OECD 1,9 0,1 2,0 0,0

Forsorjningsbalans

BNP, kalenderkorrigerad 1,9 -0,4 2,9 0,1
BNP 1,8 -0,4 3,1 0,1
Hushallens konsumtion 2,5 0,1 2,4 0,2
Offentlig konsumtion 1,2 0,1 1,7 -0,2
Fasta bruttoinvesteringar 4,3 -2,7 7,3 0,2
Lagerinvesteringar* 0,1 0,0 0,0 -0,1
Export 2,7 -0,5 5,2 0,4
Import 4,7 -0,5 5,7 0,1

Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera

Arbetade timmar® 1,4 0,0 1,3 0,1
Sysselsattning 1,2 0,2 1,2 0,0
Arbetsléshet® 7,9 -0,1 7,6 -0,1
Arbetsmarknadsgap’ -1,6 -0,2 -1,4 -0,2
BNP-gap® -2,3 -0,3 -1,5 -0,2
Produktivitet i ndringslivet® 0,8 -0,5 1,9 0,0
Timlén® 3,0 0,0 2,9 0,0
KPI 0,0 0,1 1,1 0,0
KPIF 0,6 0,1 1,5 0,2
Reporantal? 0,25 -0,25 0,50 -0,25
10-8rig statsobligationsranta’ 1,8 -0,2 2,1 -0,4
Kronindex (KIX)® 106,2 1,5 105,2 2,6
Bytesbalans® 6,1 0,1 5,9 0,4
Offentligt finansiellt sparande!! -2,2 -0,1 -1,3 -0,1

! procent. 2Vid drets slut. * Dollar per fat, arsgenomsnitt. * Forandring i procent av
BNP féreg8ende ar. °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 konjunkturlénestatistiken.

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

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i juni
2014. Ett positivt vérde innebar en upprevidering.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Internationell konjunkturutveckling

Efter en viss dampning under inledningen av 2014 fortséatter den
globala dterhamtningen. Uppgéngen &r dock trég och resursut-
nyttjandet i OECD-ldnderna kommer att forbli 1dgt de ndrmaste
&ren. Aven om sdvil den amerikanska centralbanken som Bank
of England borjar hoja sina rantor 2015 kommer styrrantorna i

omvarlden att forbli laga de narmaste aren.

I tillvixtekonomierna har utvecklingen varit blandad den senaste
tiden. I Kina har de flesta indikatorer vint uppit och man ser ut
att undvika den nedging som det fanns vissa tecken pa i véras.

I médnga latinamerikanska linder har utsikterna férsamrats.
Sammantaget 6kar den globala BNP-tillvixten fran ca 3 procent
forra aret till ca 3,5 procent i ar och knappt 4 procent 2015.

TILLVAXTSVACKAN AR OVER

Det f6rsta kvartalet dimpades tillvixten pa manga hall 1 virldse-
konomin. I USA 61l BNP med 0,5 procent och i euroomradet
6kade BNP med mittliga 0,2 procent. En visentlig del av ned-
gangen 1 USA var av tillfillig karaktir och BNP 6kade med

1 procent det andra kvartalet. Savil exporten som de fasta brut-
toinvesteringarna steg markant efter att ha paverkats negativt av
det kalla vidret under det férsta kvartalet. Aven i Kina ¢kade
BNP-tillvixten det andra kvartalet.

I Europa var utvecklingen simre det andra kvartalet. Efter att
ha 6kat fyra kvartal i rad stagnerade BNP i euroomradet. Det har
annu inte publicerats nagra siffror for efterfrigekomponenterna,
men det tycks som att de fasta bruttoinvesteringarna utvecklades
sarskilt svagt. I Tyskland och Italien 611 BNP, medan nolltillvixt
uppmiittes i Frankrike. I Spanien fortsatte dock den senaste
tidens positiva utveckling,.

Ett tecken pi att den globala efterfrigetillvixten tagit lite
mera fart 4r att den globala varuhandeln har repat sig de senaste
manaderna. A andra sidan har tillvixten i den globala industri-
produktionen fallit tillbaka (se Diagram 13)

I OECD-linderna befinner sig flertalet enkitbaserade kon-
junkturindikatorer pd jimfdrelsevis hoga nivaer (se Diagram 14
och Diagram 15). Tillsammans med annan information tyder
detta pa att BNP-tillvixten stiger nagot det tredje kvartalet (se
Diagram 16). I USA vintas de fasta bruttoinvesteringarna 6ka
snabbast resten av dret, framfr allt bostadsinvesteringarna.

I euroomradet dr det 1 forsta hand exporten, men dven de fasta
bruttoinvesteringarna, som vixer snabbt. I Japan tidigarelade
hushallen konsumtion infér momshdjningen i april, vilket med-
forde att BNP 6kade kraftigt det férsta kvartalet och sedan {6l
ungefir lika mycket det andra kvartalet. Under det tredje och
fjarde kvartalet vintas tillvixten uppga till drygt 0,5 procent.

13

Diagram 13 Global varuhandel och
industriproduktion

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

4 mm oo -4

— Varuhandel
—— Industriproduktion

Kalla: CPB Netherlands Bureau for Economic
Policy Analysis.

Diagram 14 Fortroendeindikatorer for
tillverkningsindustrin i USA,
euroomradet och Storbritannien
Standardiserade avvikelser frdn medelvarde,
sasongsrensade ménadsvérden

P ERCCTEEERPE RS 2

— Inkdpschefsindex, USA
— - Konfidensindikator, euroomradet
—— Konfidensindikator, Storbritannien

Kalla: Institute for Supply Management och
Europeiska kommissionen.

Diagram 15 Konsumentfortroende i
USA, euroomradet och Storbritannien

Standardiserade avvikelser fr&n medelvarde,
« 2 -
sdsongsrensade manadsvarden

B -3

— USA
— - Euroomradet
—— Storbritannien

Kallor: Conference Board och Europeiska
kommissionen.
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Diagram 16 BNP, konsumtion och fasta
bruttoinvesteringar i OECD

Procentuell férédndring, sésongsrensade
kvartalsvéarden

T -4

— BNP
— = Hushéllens konsumtion
—— Fasta bruttoinvesteringar

Kallor: IMF, OECD, nationella kallor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Fasta bruttoinvesteringar i
USA, euroomrddet och Storbritannien
Index 2006=100, sdsongsrensade kvartalsvarden

110 q r110
105 - - 105
100 - 100
95 r95
90 ~ - 90
85~ -85
80 - 80
75 75

— USA .

— = Euroomradet

—— Storbritannien

Kéllor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat,
Office for National Statistics och Konjunktur-
institutet.

Tabell 3 BNP och KPI i vdariden

Procent av kdpkraftsjusterad global BNP respektive procentuell
forandring

Vikt BNP! KPI?
2013 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Vérlden 100 3,1 3,4 3,8 3,6 3,6 3,6
OECD 52,3 1,5 1,9 25 1,6 1,9 2,0
USA 19,3 2,2 2,1 3,1 1,5 1,9 2,0
Euroomradet 12,8 -0,4 09 1,6 1,4 0,6 1,1
Tyskland 3,7 0,5 1,7 2,0 1,6 1,0 1,5
Frankrike 2,6 0,4 0,5 1,2 1,0 0,8 1,1
Italien 2,1 -1,8 0,1 1,2 1,3 0,3 0,9
Spanien 1,6 -1,2 1,2 1,7 1,5 0,1 0,6
Finland 0,2 -1,3 -0,2 1,3 2,2 1,3 1,6
Japan 5,4 1,5 1,2 1,4 04 2,8 2,1
Storbritannien 2,7 1,7 3,0 2,6 2,6 1,9 2,0
Sverige 0,5 1,6 1,9 2,9 0,4 0,4 1,2
Norge 0,3 0,7 1,7 2,2 2,0 1,9 2,0
Danmark 0,2 0,4 1,5 1,7 0,5 0,6 1,4
Tillvaxtekonomier® 47,7 4,9 4,9 5,2
Kina 15,4 77 7.4 772 26 25 3,0
Indien 5,8 4,7 5,4 6,3 10,9 7,2 7,4
Brasilien 2,8 2,5 1,3 2,0 6,2 6,0 5,5

1 BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta priser.
Aggregaten beraknas med hjélp av de képkraftsjusterade BNP-vikter fran IMF som
redovisas i tabellen. I sin World Economic Outlook Update fr&n juli 2014 namner
IMF att man har uppdaterat sina kopkraftsjusterade vikter, vilket ger ndgot
annorlunda utfall fér aggregaten &n i denna tabell. De nya vikterna blir dock inte
tillgédngliga férrén i samband med att World Economic Outlook publiceras i oktober
2014.

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

3 Tillvaxtekonomier definieras som lander som inte &r medlemmar av OECD.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunkturinstitutet.

GRADVIS ATERHAMTNING I OECD-LANDERNA NASTA AR

Nista dr fortsitter BNP i OECD-linderna att 6ka i ungefir
samma takt som det andra halvaret i ar, det vill siga med drygt
0,5 procent per kvartal. Trots att det har gitt Gver fem ar sedan
finanskrisens utbrott dr investeringsnivan i OECD-linderna
fortfarande drygt 5 procent ligre 4n den var fére finanskrisen
och utrymmet f6r en fortsatt dterhdmtning av investeringarna dr
stort. Kapacitetsutnyttjandet bedéms 6ka 1 OECD-linderna
framover, vilket 1 sin tur driver pd investeringarna (se Diagram
16).

Med tanke pé den laga nivén i utgingsliget dr dock investe-
ringsuppgingen i euroomridet trég (se Diagram 17). Forklaring-
ar inkluderar strama kreditférhdllanden, gott om ledig kapacitet



samt svaga balansrikningar hos ménga féretag i krislinderna och
att osdkerheten vad giller konjunkturutsikterna dréjer sig kvat.
I USA har korrigeringen av diverse sparandeobalanser efter fi-
nanskrisen kommit lingre, vilket bland annat har bidragit till att
investeringarna har aterhdmtat sig betydligt mer 4n 1 euroomra-
det. Aven de nirmaste 4ren vintas investeringarna i USA 6ka
snabbare dn i euroomrddet. Uppgangen blir bred, 4ven om det
nésta ar framfor allt dr bostadsinvesteringarna som 6kar snabbt.

Savil i ar som nista 4r blir finanspolitiken i manga linder
mindre atstramande 4n vad som varit fallet de senaste dren och
hiller inte tillbaka konsumtionen lika mycket. Stigande aktie- och
bostadspriser stimulerar ocksa konsumtionen i en del linder,
liksom en positiv utveckling pa arbetsmarknaden (se Diagram
18). I USA och Storbritannien har aterhimtningen pd arbets-
marknaden kommit en bra bit och i bida linderna vintas tillvix-
ten 1 hushallens konsumtion 2014 och 2015 blir den hogsta se-
dan finanskrisen inleddes (se Diagram 19). I euroomradet har
arbetsléshetsnivan fallit nagot de senaste manaderna, men dr
fortfarande hogt dver sin jimviktsniva. Hushallens konsumtion
Okar visserligen, efter att ha fallit bide 2012 och 2013, men upp-
gangen dr lingsam (se Diagram 19).

Sammantaget 6kar BNP-tillvixten f6r OECD-linderna som
helhet fran 1,5 procent 2013 till knappt 2 procent i ar och
2,5 procent 2015 (se Tabell 3). Det kan jimféras med en genom-
snittlig tillvaxt pa 2,4 procent under aren 1980—2013.

BLANDAD UTVECKLING I TILLVAXTEKONOMIERNA

I manga tillvixtekonomier ser tillvixten ut att stabiliseras och 1
vissa fall 6ka efter en viss nedging i borjan av 2014. Exporttill-
vixten har stigit pA méinga héll och i ett antal linder driver eko-
nomisk-politiska atgirder pa den inhemska efterfrdgan. Skillna-
derna mellan olika regioner dr dock stor. BNP-tillvixten i Afrika
ser ut att fortsitta i en takt p4 omkring 5 procent i ar och nista
ar. I Latinamerika borjade tillvixten ddmpas redan férra dret och
1juli skrev IMF ner sin prognos for regionens BNP-tillvixt 2014
till 2,0 procent. Det dr den ldgsta siffran sedan krisen 2009.

I Brasilien och Argentina tvingas myndigheterna att vidta dtgir-
der f6r att fa bukt med den hoga inflationen, samtidigt som héga
finansieringskostnader och ett ldgt foretagsfértroende dimpar
investeringsviljan (f6r Brasilien, se Diagram 20). I Ryssland har
redan bleka utsikter skrivits ner ytterligare allt eftersom konflik-
ten 1 Ukraina och sanktioner fran omvirlden trappats upp. Rysk
BNP viintas knappt 6ka alls i ar och tillvixten blir dimpad dven
nasta 4r.

De flesta asiatiska tillvixtekonomier fortsitter att vixa snabbt
jamfort med andra regioner. Utvecklingen domineras av Kina,
dir tillvixtddmpningen som marktes i bérjan av dret verkar vara
over. De kinesiska myndigheternas atgirder for att stirka kon-
junkturen, bland annat genom 6kade offentliga investeringar,
tycks ha fatt effekt. I juli aviserade centralbanken riktade atgir-
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Diagram 18 Arbetsléshet

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
ménadsvarden
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— - Euroomradet
—— Storbritannien

Kallor: Bureau of Labor Statistics, Eurostat och
Office for National Statistics.

Diagram 19 Hushallens konsumtion i
USA, euroomradet och Storbritannien
Procentuell férandring
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Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat,
Office for National Statistics och Konjunktur-
institutet.

Diagram 20 Konfidensindikatorer for
foretag

Standardiserade avvikelser frdn medelvarde,
o h x
manads- respektive kvartalsvarden

R -3

06 08 10 12 14
— Kina
— - Brasilien
— Indien

Kéllor: China Federation of Logistics &
Purchasing, Getulio Vargas Foundation och Dun &
Bradstreet.
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Diagram 21 Ravarupriser i dollar

Index 2005=100 respektive dollar per fat,
veckovérden
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— Livsmedel
—— Metaller
R&olja, Brent (hoger)

Kallor: Economist och Macrobond.

Diagram 22 Konsumentpriser i
euroomradet
Arlig procentuell férandring, m&nadsvarden

5 -

— HIKP
— = HIKP med konstanta skatter

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

der f6r att 6ka kreditgivningen till utvalda sektorer. BNP-
tillvixten steg till 7,6 procent det andra kvartalet jimfért med
motsvarande kvartal 2013. De flesta fortroendeindikatorer har
Okat ndgot de senaste manaderna efter att ha fallit under delar av
forra och borjan av det hir aret (f6r exempel, se Diagram 20).
Samtidigt befinner sig de flesta kinesiska fortroendeindikatorer,
trots uppgangen, ungefir pa och i vissa fall under sina historiska
genomsnitt. Det finns tecken pa att den kinesiska regeringen ér
bekvim med en BNP-tillvixt som ér ndgot ldgre dn det formella
milet pd 7,5 procent. Sammantaget innebdr detta att tillvixten i
Kina vintas sjunka nagot till drygt 7 procent de nirmaste dren.

Aven i Indien vintas regeringens investeringsprogram stimu-
lera den ekonomiska aktiviteten. Samtidigt bidrar svagheter i
banksystemet och tidigare eftersatta infrastrukturinvesteringar till
att hdlla tillbaka tillvixten. Den storsta euforin efter det att den
klara valsegern f6r BJP i maj skapade forutsittningar f6r en sta-
bil regering tycks ha dimpats nagot och féretagsfortroendet har
fallit tillbaka den senaste tiden (se Diagram 20). BNP-tillvixten
stiger till drygt 5 procent 2014 och drygt 6 procent 2015, vilket
kan jimforas med en genomsnittlig tillvixt pa 6,9 procent under
perioden 1998—2013.

FORTSATT LAG INFLATION OCH LAGA STYRRANTOR

Det globala resursutnyttjandet dr ldgt, vilket dr en av anledning-
arna till att manga ravarupriser ligger kvar pa ungefir de nivier
som ndddes efter nedgingen 2011 och 2012. Den senaste tiden
har goda skordar bidragit till prisfall pa livsmedel (se Diagram
21). Trots oro i manga oljeproducerande linder fortsitter rdolje-
priset att vara stabilt. Den mattliga prisutvecklingen pé ravaror
har haft en dimpande effekt pa inflationen virlden Sver.

Mest lediga resurser finns i OECD-linderna dir savil 16-
nedkningstakt som inflation 4r lag. Resursutnyttjandet stiger
visserligen framéver, men forblir lagt dven nista 4r.

I euroomradet har inflationen varit mycket lidg den senaste ti-
den och uppgick till 0,4 procent 1 juli (se Diagram 22). Inflation-
en dr didrmed lingt under den europeiska centralbankens (ECB)
mil om en inflation under men nira 2 procent. Den 5 juni sidnk-
tes styrrantan med 10 punkter till 0,15 procent, samtidigt som
inlaningsrantan sinktes till —0,10 procent. ECB annonserade
ocksa andra atgirder i syfte att géra penningpolitiken mer ex-
pansiv, exempelvis langfristiga refinansieringstransaktioner
(TLTRO) inriktade pé att 6ka bankutlaningen till icke finansiella
foretag. Trots den penningpolitiska stimulansen kommer resurs-
utnyttjandet och inflationen fortsitta att vara ldg ytterligare ett
par ar. Sammantaget gor detta att ECB hdéjer styrrantan forst i
bérjan av 2017 (se Diagram 24).

Aterhimtningen har kommit lingre i Storbritannien och
mycket tyder pa att Bank of England blir frst ut av de stora
centralbankerna med att hdja styrrintan. Prissittningen péd de



finansiella marknaderna indikerar att f6rsta hojningen frin den
nuvarande nivin pa 0,5 procent kommer varen 2015.

Aven i USA ir utvecklingen pa arbetsmarknaden stark. L6-
nedkningstakten ér fortfarande ddmpad, men har stigit gradvis
de senaste 18 manaderna. I juli var inflationen 2,0 procent. Ex-
kluderar man livsmedel och energi uppgick inflationen till
1,9 procent (se Diagram 23). Inflationen matt med den ameti-
kanska centralbankens (Federal Reserve) malvariabel, konsumt-
ionsdeflatorn, har stigit pa sistone och var 1,6 procent i juni. Det
ar fortfarande nagot ligre dn malet pd 2 procent.! Konjunktur-
institutet beddmer att ett stigande resursutnyttjande medfor att
Fed bérjar héja styrrintan ndsta sommar (se Diagram 24). Pro-
grammen for de kvantitativa littnaderna vintas avslutas i okto-
ber i ar.

Aven om vissa centralbanker alltsd bétjar héja sina styrrintor
2015 sker det fran vildigt laga nivder och styrrintorna i omvirl-
den kommer 1 ett historiskt perspektiv att vara liga dven de
narmaste dren.

RISKERNA FOR EN SVAGARE UTVECKLING DOMINERAR

Den pigdende konjunkturiterhimtningen sker efter en finans-
och skuldkris, vilket innebar att riskerna 4r omfattande och svir-
6verskaddliga. De huvudsakliga riskerna bedéms vara desamma
som funnits ett bra tag och som ocksd beskrivits 1 de senaste
utgivorna av Konjunkturliget.

Prognosen om en gradvis aterhimtning férutsitter att hushall
och féretag borjar kinna mer tillférsikt och blir mindre f6rsik-
tiga med sina utgifter. Ett hot mot ett sidant scenario dr det
stora antalet konflikthirdar runt om i virlden. Férutom
minskligt lidande far vipnade konflikter ofta negativa ekono-
miska effekter. Via handelskanaler och de finansiella marknader-
na sprids effekterna dven till linder som inte 4r direkt indragna.
Den osikerhet konflikterna skapar kan péaverka fértroendet och
dirmed investeringsbeslut hos hushall och féretag. Tecken pa
sadana fortroendeeffekter har kunnat skonjas 1 de senaste utfal-
len f6r diverse konjunkturindikatorer, framfér allt 1 linder som
ligger ndra Ukraina. Den kanske enskilt storsta risken f6r den
globala konjunkturen 4r emellertid att oron 1 MellanGstern blir sd
omfattande att oljepriset stiger markant. Férutom nimnda fo1-
troendeeffekter skulle en sidan eskalering medféra 6kade kost-
nader for foretag, vilket riskerar att leda till hdgre konsumentpri-
ser och dirmed kunna skapa svira avvigningar for virldens
centralbanker. Beroendet av riolja har dock minskat visentligt
de senaste decennierna, sarskilt i OECD-linderna.

1 M3let for den amerikanska centralbankens penningpolitik med avseende p8
prisstabilitet &r att inflationen matt med konsumtionsdeflatorn ska vara 2 procent.
Det motsvarar ungefar 2,3 procent for inflationen matt med KPI.

2 Prognoser omgérdas alltid av osékerhet och en rad omsténdigheter kan leda till
en annan utveckling &n den som beskrivs i denna rapport. I detta avsnitt redovisas
ndgra av dessa omstandigheter.
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Diagram 23 Konsumentpriser i USA
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Kéllor: Bureau of Labor Statistics, Bureau of
Economic Analysis och Konjunkturinstitutet.
Diagram 24 Styrrantor
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Euroomridet lider av en stor offentlig skuldsdttning samt
andra strukturella problem och riskerna f6r en férnyad skuldkris
kvarstir. Kostnadsanpassningar i krislinderna forsvaras av den
svaga prisutvecklingen i valutaunionen som helhet. Det ir fortfa-
rande oklart hur stora problemen 1 banksektorn dr och det finns
en risk att kreditgivningen stramas 4t markant.

Lénetillvixten i Kina har varit hdg de senaste dren, samtidigt
som det dr mycket svart att bedoma tillstindet i den kinesiska
finanssektorn. Det kan inte uteslutas att forluster hos en eller ett
par finansiella institut, exempelvis i kélvattnet av ett kraftigt
bostadsprisfall, skulle fa allvarliga spridningseffekter. Att pa sikt
dimpa kredittillvixten ér ett av en stor mingd mal i regeringens
nyligen aviserade reformpaket for att motverka obalanser 1 eko-
nomin och skapa en mer uthdllig tillvixt. Att myndigheterna
nyligen ansag det nddvindigt att vidta atgirder fOr att 6ka kre-
ditgivningen till vissa sektorer dr ett tecken pd att balansgangen
mellan att skapa forutsittningar f6r ekonomisk tillvixt i det
korta perspektivet och att motverka uppkomsten av tillgings-
prisbubblor och andra sparandeobalanser inte 4r enkel.

I bakgrunden finns ocksa hotet om en abrupt korrigering av den
héga kinesiska investeringsnivan.

Utvecklingen kan ocksa komma att bli starkare dn vintat.
Som nimns ovan har investeringarna i manga linder héllits till-
baka under en lingre tid och nir vil tillf6rsikten Skar hos fore-
tagen kan investeringsuppgingen bli brantare 4n vad som antas i
prognosen. I ett sidant scenario skulle dven virldshandeln 6ka
snabbare dn vintat.



Konjunkturen 1 Sverige

Svensk ekonomi har under flera ar praglats av 13g inflation och
en svag realekonomisk utveckling. BNP vixte med endast

0,2 procent andra kvartalet i r. For att stimulera efterfrdgan -
och darmed pa sikt erhdlla en battre mdluppfyllelse for penning-
politiken - sankte Riksbanken i juli reporantan med 50 punkter

till 0,25 procent.

Efterfragan stirks framdver, nir savil investeringar som export
vaxer avsevart snabbare 4n vad som var fallet under det forsta
halviret i 4r. BNP-tillvixten okar darmed det andra halvaret. Ett
tecken pa detta ér att barometerindikatorn 4r pa en niva som
normalt sett dr forenlig med BNP-tillvixt strax éver ett histo-
riskt medelvirde (se Diagram 25).

De senaste arens svaga BNP-tillvixt till trots har sysselsitt-
ningen 6kat i en férhéllandevis hog takt, men en stadigt 6kande
arbetskraft har lett till att sysselsdttningsdkningen inte resulterat i
en fallande arbetsléshet. Okningstakten i arbetskraften vintas nu
avta och ndr efterfrigan successivt stirks framéver kommer den
fortsatt stigande sysselsittningen att medfdra en fallande arbets-
16shet.

Efterfragan och produktion

SVAG EXPORTUTVECKLING ANDRA KVARTALET

Exporten var i det nirmaste oférdndrad andra kvartalet jAmfort
med forsta kvartalet (se Diagram 206). Varuexporten minskade
med nistan en procent, trots att Konjunkturbarometern tyder pd
att exportorderingingen hos industriféretagen har 6kat succes-
sivt under hela dret (se Diagram 27). Statistikunderlaget f6r
andra kvartalet 4r vissetligen nagot ofullstindigt, men mycket
tyder pa att det var exporten av bearbetade varor som minskade
medan exporten av ravaror fortsatte att 6ka.

EXPORTEFTERFRAGAN OKAR BLYGSAMT FRAMOVER

Industriféretagen riknar med 6kad exportorderingang de kom-
mande tre manaderna (se Diagram 27). Marknaden f6r svensk
export vixer dock endast med drygt 3 procent i 4r och med
néstan 5 procent nista ar (se Diagram 28). Jimtoért med den
genomsnittliga tillvixten for aren 1981—-2013, som var
5,5 procent, ir exportmarknadstillvixten alltsa ganska svag,.
Eftersom den svenska exporten i stor utstrdckning utgdrs av
investeringsvaror och insatsvaror f6r framstillning av investe-
ringsprodukter innebdr den svaga investeringstillvixten i var
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Diagram 25 Barometerindikatorn och
BNP

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

120+

110+

90 -

80 -

70

—— Barometerindikatorn
—1 BNP (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 26 Export
Miljarder kronor, fasta priser respektive

procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvérden

Ll e Rt L EELEEEEREEEER LR EEEE
450
420 1

390

360

330+

300 +

270 T T T T
01 03 05

—— Miljarder kronor
1 Procentuell féoréndring (hoéger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 27 Exportorderingang i
industrin

Nettotal, sdsongsrensade ménads- respektive
kvartalsvéarden

60 r 60
40 - 40
20 - - 20
0 - -0
-20 - r-20
-40 - -40
-60 | LSO S s B S B S B B S S -60

01 03 05 07 09 11 13

— Exportordering@ng, industrin, utfall
— Exportordering&ng, industrin, forvantan

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 28 Svensk exportmarknad
Procentuell férandring
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1 Svensk exportmarknad
—— Genomsnitt 1981-2013

Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 29 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sdsongsrensade kvartalsvédrden

95 -95

70

[ e R St e R St S e S e
91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

— SCB

— = Konjunkturinstitutet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

omvitld att den svenska exporttillvixten himmas.3 I euro-
omradet vinder investeringarna visserligen upp efter flera ar av
minskningar, men tillvixten blir dimpad. Inte heller i Norge
eller Storbritannien — tva viktiga mottagarlinder av svensk ex-
port — 6kar investeringarna sirskilt starkt. Sammantaget medfor

detta att exporten 6kar med 2,7 procent i ar och med
5,2 procent 2015 (se tabell 4).

Tabell 4 Forsorjningsbalans

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

Niva
2013 2012 2013 2014 2015

Hushéllens konsumtionsutgifter 1765 1,6 2,0 2,5 2,4

Offentliga konsumtionsutgifter 998 0,3 2,0 1,2 1,7
Fasta bruttoinvesteringar 668 3,3 -1,1 4,3 7.3
Slutlig inhemsk efterfrgan 3432 1,6 1,4 2,5 3,2
Lagerinvesteringar? 2 -1,2 0,2 0,1 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 3434 0,3 1,6 2,6 3,2
Export 1668 0,7 -04 2,7 5,2
Total efterfr8gan 5102 0,5 0,9 2,6 3,9
Import 1461 -06 -0,8 4,7 5,7
Nettoexport! 207 0,6 0,2 -0,6 0,1
BNP 3641 0,9 1,6 1,8 3,1
BNP, kalenderkorrigerad 1,3 1,6 1,9 2,9
Bytesbalans? 246 6,5 6,8 6,1 5,9

1 Forandring i procent av BNP féreg8ende &r. 21 procent av BNP, l6pande priser.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FALLANDE INVESTERINGAR I INDUSTRIN

Den svaga utvecklingen av efterfrigan i omvirlden, och dirmed
svensk export, 4r en bidragande faktor till att industrins investe-
ringar f6ll med drygt 5 procent det andra kvartalet jimfort med
motsvarande kvartal i fjol. Kapacitetsutnyttjandet 1 industrin dr
torvisso pa vig upp enligt SCB (se Diagram 29), men befinner
sig fortfarande pa en nivd som inte indikerar ett omfattande
investeringsbehov. Kapacitetsutnyttjandet 1 industrin enligt Kon-
junkturbarometern har diremot fallit tvd kvartal i rad (se Dia-
gram 29). Detta drivs 1 hég utstrickning av utvecklingen for
likemedelsbranschen. I Gvriga branscher ér kapacitetsutnyttjan-
det relativt stabilt.

Aven tjinstebranschernas investeringar (exklusive bostider,
fartyg och flygplan) har utvecklats svagt pa sistone. Andra kvar-
talet f6ll dessa med drygt 6 procent jaimfért med motsvarande
kvartal 1 fjol.

3 se fordjupningen “Svensk exportindustri relativt svag motor i 8terhamtningen”,
Konjunkturldget, december 2009, for en diskussion kring inriktningen av svensk
exportindustri.



BOSTADSINVESTERINGARNA VAXER STARKT

Trots fallande investeringar for savil industrin som tjanstebran-
scherna sa 6kade de totala investeringarna med drygt 2 procent
andra kvartalet. Till detta bidrog héga offentliga investeringar
som har sin grund 1 ett omfattande investeringsbehov i bade
kommunal och statlig infrastruktur. An mer bidrog dock den
mycket starka utvecklingen av bostadsinvesteringarna.

Trots kraftigt 6kande bostadsinvesteringar stannar tillvixten i
totala investeringar pa 4,3 procent i 4r. Den svaga industripro-
duktionen héller tillbaka industriféretagens investeringar och
dessa faller heldret 2014. I takt med att konjunkturen forbittras
badde i Sverige och i var omvirld 6kar dock investeringarna i
industrin nista 4r, liksom investeringarna i tjinstebranscherna,
och de totala investeringarna vixer med 7,3 procent (se Diagram

30).

Investeringarna i nya bostader d6kar igen

Bostadsinvesteringarna 6kar igen efter svackan 2012. Inve-
steringarna i flerfamiljshus 6kade det andra kvartalet med
nistan 50 procent jimfért med samma kvartal i fjol. De to-
tala bostadsinvesteringarna vintas 6ka med 21 procent
2014 och med 9 procent 2015.

Antalet pabérjade ligenheter var drygt 32 000 under
2013, en 6kning med knappt 11 000 jimfort med 2012 som
var ett svagt ar (se Diagram 31). Okningen var speciellt
stark mot slutet av 2013, sirskilt f6r flerfamiljshus. Antalet
péaborjade ligenheter vintas 6ka ytterligare under
2014—2015 och komma upp pa en niva kring 40 000 14-
genheter per dr. Det ir i linje med kommunernas f6rvint-
ningar. Men omkring 60 procent av kommunerna anser att
det kommer att rida brist pa bostider 4ven om man lyckas
uppfylla de egna forvintningarna under 2013—2014.4 Dir-
tor vintas antalet paborjade ligenheter 6ka dven under
2015 vilket gOr att investeringarna i flerfamiljshus blir h6ga
under hela prognosperioden (se Diagram 32). Invester-
ingarna i smahus kommer ocksa att 6ka men i en betydligt
beskedligare takt.

Aven om 6kningstakten nu blir hég ir antalet firdig-
stillda ligenheter inte pa en sirskilt h6g niva i ett lingre hi-
storiskt perspektiv. I mitten av 1970-talet firdigstilldes mer
dn 70 000 ligenheter om aret och under hégkonjunkturen i
bérjan av 1990-talet omkring 60 000 lagenheter (se Dia-
gram 33).

En starkt bidragande orsak till den nuvarande bostads-
bristen dr den starka och 6kande tillvixttakten i befolk-
ningen under de senaste 7—8 aren. De senaste tva aren har
flyktinginvandringen varit ovanligt stor samtidigt som ung-

4 Se "Bostadsmarknaden 2013-2014 - med slutsatser frn
bostadsmarknadsenkaten 2013”, Boverket, juni 2013.
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Diagram 30 Fasta bruttoinvesteringar
Miljarder kronor, fasta priser respektive

procentuell férandring
800 4
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— Miljarder kronor
1 Procentuell féréndring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 31 Paborjade lagenheter
Tusental
35+

30+
25+
20+
15+

107

— Flerfamiljshus
— - Smahus

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 32 Investeringar i nya
bostader
Miljarder kronor, fasta priser
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— Flerfamiljshus
— - Smahus

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 33 Fardigstdllda lagenheter i

flerfamiljs- och smdhus

Tusental

4B = m oo -48
\
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32
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16
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—— Flerfamiljshus
— = Smahus

Kalla: SCB.

Diagram 34 Hushadllens sparande
Procent av disponibel inkomst, I6pande priser
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— Sparande
— - Eget sparande
—— Eget finansiellt sparande

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

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 35 Hushallens
konfidensindikator
Index medelvdrde=100, manadsvarden

140 r 140

120 - 120
100
- 80
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

domskullarna som debuterar i sin bostadskarriir inte varit

sd stora sedan bérjan av 1970-talet. Kommunerna rappor-
terar ocksd om att bostadsbristen dr speciellt stor f6r dessa
gruppet.

Nybyggnationen uppvisar stora regionala variationer.
Det dr framfor allt i storstadsomriadena och univetsitetsot-
terna som investeringarna 6kar och det 4dr ocksa dir som
bostadspriserna 6kat mest och nu dr hoga i férhallande till
nyproduktionskostnaderna.

HUSHALLEN AR ATERHALLSAMMA FRAMOVER

Hushillens konsumtionsutgifter 6kade med hela 1 procent det
andra kvartalet i 4r. Framf&r allt 6kade konsumtionen av daglig-
varor starkt, med 2,4 procent. Ett hdgt sparande i dagsliget (se
Diagram 34) samt en 6kning av hushallens reala disponibla in-
komster med 2,8 procent 2014 och med 2,0 procent 2015 inne-
bir goda férutsittningar f6r en hog tillvixt i hushallens kon-
sumtion.

Utvecklingen framgent kommer dock inte att vara lika stark
som utfallet det andra kvartalet indikerar. Stimningslaget hos
hushallen dr f&r tillfillet nigot dimpat enligt Konjunkturbaro-
metern; konfidensindikatorn ligger lite under det historiska ge-
nomsnittet 100 (se Diagram 35). Bland faktorer som kan bidra
till att hushéllens optimism inte dr mer pataglig aterfinns de
6kade krav pd finansiell dterhdllsamhet — bland annat 6kade
amorteringar pa hushallens boldn — som har framférts. Det dr
ocksa tinkbart att stimningsldget hos hushallen halls tillbaka av
den osikerhet rérande den internationella konjunkturen som
konflikterna i bland annat Syrien, Ukraina, Gaza och Irak skapar.

Tillvixten i hushallens konsumtion — som uppgick till
2,0 procent 2013 — Skar till 2,5 procent 2014, vilket 4r nagot
hégre dn det historiska genomsnittet sedan 1993. Utvecklingen
drivs framfor allt av hég konsumtion av séillanképsvaror, bilin-
kop och konsumtion i utlandet. Nista ar 6kar hushallens kon-
sumtion med 2,4 procent.

STATLIG KONSUMTION VAXER LANGSAMMARE NASTA AR

Den kommunala konsumtionen utvecklas i ar 1 ungefir samma
takt som forra dret, det vill sdga den 6kar med 1,3 procent. Kon-
sumtionsutgifterna i kommunerna ér till stor del demografiskt
betingade och kostnaderna f6r utbildning och ildreomsorg 6kar
béade i ar och nista ar. Konjunkturinstitutet antar att kommuner-
na nista dr tillférs ytterligare 3 miljarder kronor i generella stats-
bidrag vilket medfér att de kommunala konsumtionsutgifterna
da vixer mer 4n i ar.

De ovan nimnda konflikterna, men 4ven oroligheter i andra
delar av virlden, innebér 6kad migration vilket paverkar bade
statens och kommunernas konsumtionsutgifter. Fér staten dr det
framfor allt kostnaden f6r asylsbkandes boende som hdojs.



Anslagsupprikningen for statliga myndigheter ligger pa en
hég nivd i ar, men blir betydligt ligre nista ar. Utéver anslags-
upprikningen antar Konjunkturinstitutet att beslut fattas om
yttetligare 3 miljarder kronor i statlig konsumtion nésta dr (se
vidare Kapitlet ”Offentliga finanser 2014—2018”). Trots detta
vixer den statliga konsumtionen lingsammare nésta dr dn i ar.

Sammantaget 6kar den offentliga konsumtionen med
1,2 procent i ar och 1,7 procent nista ar (se Diagram 30).

STARKARE EFTERFRAGAN DRIVER PA IMPORTEN

Under senare delen av 2013 blev det alltmer tydligt att importen
ater borjat 6ka efter att ha varit i stort sett oférindrad sedan
bérjan av 2011 (se Diagram 37). Férklaringen till den tidigare
svaga utvecklingen ir en allmint ddmpad efterfrigetillvixt, i
synnerhet £6r sidan efterfrigan som har férhillandevis stort
importinnehall. Efter tva svaga ar berdknas dock efterfriagan
totalt att 6ka med 2,6 procent 1 4r och med 3,9 procent 2015 (se
Diagram 38).

Andra kvartalet i 4r 6kade importen av savil varor som tjins-
ter med knappt en procent. For heldret 2014 beridknas importen
Oka med 4,7 procent. I f6rsta hand 4r det importen av tjdnster
som vixer starkt, men dven importen av varor okar efter tva ar
av minskningar.

En starkt bidragande orsak till att importen nu vixer 4r att
varuexporten — vilken har ett hogt importinnehdll — ater 6kar.
Ungefir tva tredjedelar av drets importSkning beror emellertid
pé den inhemska efterfrigans utveckling. Inte minst fortsitter
hushallens inkSp utomlands att vixa kraftigt. Hushallen 6kar
dven sin konsumtion av sillanképsvaror och byter dessutom i
storre utstrdckning 4n i fjol ut sina bilar. Att féretagen inte lingre
krymper sina lager forklarar arets importokning ytterligare.

Niista ar vixer importen dn starkare, med 5,7 procent. Den
starkare importutvecklingen nista ar beror dels pd en starkare
efterfragan pa svensk varuexport, dels pa att maskin-
investeringarna tar fart. Hushillens vixande konsumtion av
sillanképsvaror liksom Skande ink6p 1 utlandet fortsitter dock
att bidra till importkningen dven 2015.

Svenskar sparar mycket i utlandska tillgdngar

Ett lands samlade inkomster, BNI, 4r summan av BNP och
nettot av faktorinkomster (16ner och kapitalavkastning)
gentemot utlandet. Den andel av BNI som inte utnyttjas
t6r konsumtion sparas i form av bruttoinvesteringar inom
landet eller finansiellt sparande i utlindska tillgangar.

Sveriges samlade finansiella sparande gentemot omvirl-
den utgdrs av bytesbalansen och kapitaltransfereringarna.
Bytesbalansen i sin tur dr nettot av utrikeshandeln med va-
ror och tjinster tillsammans med faktorinkomsterna och de
l6pande transfereringarna (till exempel u-landsbistind och
EU-avgift).
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Diagram 36 Offentliga
konsumtionsutgifter

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

Diagram 37 Import

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

Diagram 38 Total efterfrdgan

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férédndring, sdsongsrensade
kvartalsvdrden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 39 Finansiellt sparande
Procent av BNI, I6pande priser
104
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— Totalt finansiellt sparande

— = Dérav: handelsbalans

—— Dérav: faktorinkomster, netto

— — Dérav: transfereringar, netto

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Fran och med 1995 har nettot av utrikeshandeln med
varor och tjanster motsvarat 6 procent eller mer av
BNI under manga ar. Detta har genererat 6kade finansiella
tillgdngar i utlandet som lett till positiva bidrag dven fran
faktorinkomsterna frin och med 2005. Samtidigt har trans-
fereringarna limnat negativa bidrag under hela perioden (se
Diagram 39).

Det finansiella sparandet berdknas minska med nira
15 miljarder 1 4r till drygt 222 miljarder och darefter vara
ndrmast oférindrat nista ar. Det finansiella sparandet
kommer sédledes att vara fortsatt stort de bada aren dven
om det successivt minskar till 5,7 procent som andel av
BNI i dr och darefter till 5,5 procent nista 4r (se Diagram
39).

Minskningen beror i huvudsak pa det fortsatt stora
sparbehovet i omvirlden som haller tillbaka exportmoilig-
heterna, samtidigt som den inhemska efterfragan spir pad
importbehovet dels via 6kad konsumtion, dels via starkare
investeringar 2015. Mitt som andel av BNI innebir detta
att bidraget fran utrikeshandeln minskar nagot bada aren,

Diagram 40 Finansiellt sparande
Procent av BNI, I6pande priser
10 == r10

medan nettot £6r savil faktorinkomster som transfereringar
férindras endast marginellt (se Diagram 39).

Det finansiella sparandet kan delas upp pa sektorer.
Hushéllens finansiella sparande 4r rekordstort. Det till och

-5+ bers med 6kar i dr innan det sedan minskar nagot 2015. Aven
i foretagssektorns finansiella sparande Skar i 4t trots en svag
-101 Foet0 inkomstutveckling, inte minst till f5ljd av minskade skatte-
inbetalningar. Nista ar Okar foretagens investeringar snabb-
- - -15

93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 bare, vilket gbr att foretagens finansiella sparande faller till-
— Offentliga sektorn

o Hushai baka. Det totalt sett minskade finansiella sparandet i ar be-
—— Foretag ror siledes helt och héllet p4 den offentliga sektorns 6kade
underskott som vixer till motsvarande 2,1 procent av BNI.
Nista ar minskar dock det offentliga underskottet till mot-
svarande 1,3 procent av BNI (se Diagram 40).

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 41 BNP

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férédndring, sdsongsrensade
kvartalsvarden

LANGSAM KONJUNKTURATERHAMTNING

Svensk BNP har utvecklats svagt under den forsta halvan av

o 2014. Forsta kvartalet f6ll BNP med 0,1 procent och andra kvar-
talet 6kade den med blygsamma 0,2 procent (se Diagram 41).

9007 Arets tredje kvartal kommer efterfrigan att stirkas patagligt da
bide export- och investeringstillvixten tar fart och BNP-

800 tillvixten 6kar f6ljaktligen.s Heldret 2014 vixer dirmed BNP
med 1,8 procent. Nista ar vixer BNP med 3,1 procent, vilket dr

700 hégre dn den potentiella tillvixten, och resursutnyttjandet 6kar
sdledes. Det dréjer dock till 2017 innan svensk ekonomi kommit
ur ligkonjunkturen och resursutnyttjandet dr normalt (se kapitlet

600

01 03 05 07 09 11 13 15

— Miljarder kronor
—= Procentuell féréandring (hdger)

5 Som en konsekvens av den skogsbrand som intréffade i Vdstmanland ékar lager

av vaxande skog ndgot mindre &n normalt det tredje kvartalet, vilket haller tillbaka

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
atlor och Ronjunkturinstitute BNP-tillvéxten marginellt.
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”Makroekonomiskt scenario och ekonomisk politik till och med = Diagram 42 Produktion i niringslivet
2018”)‘ Index 2000=100, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
160 1 - 160
SVAG INDUSTRIPRODUKTION
150 - - 150
Liksom BNP viixte produktionen i niringslivet lingsamt det 10 | 120
andra kvartalet i 4r — den steg med endast 0,2 procent. Industri-
produktionen, som har utvecklats svagt under en tid, vixte dven 1307 e
den i en mattlig takt. Industriféretagens férvintningar enligt 120 1 F120
Konjunkturbarometern har dock ljusnat den senaste tiden. Pro- 1104 L 110
duktionsplanerna har stigit och ligger 6ver sitt historiska medel-
. . e i 100 1 - 100
virde (se Diagram 43). Det dréjer dock till bérjan av nista ar
innan tillvixten i industriproduktionen tar fart. Produktionen 9% %0
minskar dirmed 4ven helaret 2014, men till £6ljd av stigande — Industri
. . X — - Byggverksamhet
exportefterfrigan vixer den 2015 (se Diagram 42). — Tjanstebranscher

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

STARK OKNING AV BYGGPRODUKTIONEN

Byggproduktionen har utvecklats starkt under arets férsta halft.
Den hoga efterfrigan pd bostidder har lett till hdga bostadsinve-

Diagram 43 Produktionsplaner i
industrin och privata tjanstenaringar

steringar och hég byggproduktion. Aven kommande ér vixer Nettotal, sisongsrensade m3nadsvéarden

byggproduktionen snabbt till f6ljd av sdvil stora bostadsinveste- L R

ringar som infrastrukturinvesteringar saisom Forbifart Stock-
holm.

Tjansteproduktionen har utvecklats relativt svagt det férsta
halvaret i ar. TjdnstefOretagens forvintningar i Konjunkturba-

——————————————— -60

rometern har kommit ner de senaste manaderna men i augusti
steg forvantningarna ndgot och dr nu pa en genomsnittlig niva

(se Diagram 43). Inképschefindex f6r tjansteproduktionen visar 5 | [0
ksd pd en ang 1 tjan ktorn. Tjansteproduktionen 6kar
ocksd pa en uppging i tjanstesekto - Tjansteproduktionen Ska o . w0
snabbare under andra halvaret och vixer helaret 2014 med 3 05 0709 1 I3
.. o .. . — Industrin
2,6 procent (se Tabell 5). Nista ar vixer tjinsteproduktionen — - Genomsnitt 2003-2014
—— Privata tjanstenaringar
med 3,0 procent. — — Genomsnitt 2003-2014

Produktionen i niringslivet som helhet 6kar med 2,2 respek-
tive 3,4 procent 2014 och 2015.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 44 Anstdllningsplaner i
naringslivet

Nettotal, sdsongsrensade mé&nadsvérden
30
20 +

10+

-20

-30

-40

S0 T T T T T T T T T

— Anstéllningsplaner
— - Genomsnitt 2001-2014

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 Produktivitet i naringslivet

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden

6 -

24

-4

+
5T 5 L o

81 8 89 93 97 01 05 09 13

— Procentuell férandring
— = Genomsnitt 1981-2013

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 5 Produktion, timmar och produktivitet
Niva respektive procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden.

Niva
2013 2012 2013 2014 2015

Ndéringsliv

Produktion® 2 505 1,6 1,8 2,2 3,4

Timmar? 5 364 0,2 0,1 1,4 1,4

Produktivitet® 467 1,4 1,6 0,8 1,9
Varubranscher

Produktion? 823 0,0 -0,4 1,3 4,1

Timmar? 1881 -11 -19 -0,6 1,1

Produktivitet® 437 1,1 i3 1,9 2,9
Tjédnstebranscher

Produktion® 1683 2,4 3,0 2,6 3,0

Timmar? 3482 1,0 1,3 2,5 1,5
Produktivitet? 483 1,4 1,7 0,1 1,5
Offentliga myndigheter
Produktion® 648 0,5 0,4 0,8 0,9
Timmar? 2021 1,6 1,1 1,2 1,0
Produktivitet® 320 -1,1 -08 -0,3 0,0

Hela ekonomin*
Produktion® 3199 1,4 1,5 1,9 2,8
7 545 0,7 0,4 1,4 1,3

424 0,7 1,1 0,5 1,5

Timmar?
Produktivitet?

Till baspris, miljarder kronor respektive procentuell féréandring i fasta priser.
2 Miljoner timmar respektive procentuell féréandring.

3Till baspris, kronor per timme respektive procentuell férandring.

4Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.

Anm. Med produktion avses héar féradlingsvardet.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

BLYGSAM PRODUKTIVTETSTILLVAXT I NARINGSLIVET

Den produktionsékning i niringslivet som sker under 2014 och
2015 sammanfaller med en 6kning av antalet arbetade timmar
med 1,4 procent bada aren. Anstillningsplanerna i niringslivet
enligt Konjunkturbarometern steg i augusti och ligger 6ver en
genomsnittlig niva, vilket indikerar en fortsatt 6kning i antalet
arbetade timmar (se Diagram 44). Uppgéingen i antalet arbetade
timmar sker frimst i tjinstebranscherna, medan antalet arbetade
timmar i industrin faller bade i ar och nista ar. Detta medfor att
produktiviteten i niringslivet — som har utvecklats svagt det
torsta halvaret 2014 — endast vixer med 0,8 procent helaret
2014. Ar 2015 stiger produktivitetstillvixten till 1,9 procent vil-
ket fortsatt dr nagot lidgre dn ett historiskt genomsnitt (se Dia-
gram 45).



Arbetsmarknad och resursutnyttjande

INDIKATORER PEKAR PA FORTSATT STIGANDE
SYSSELSATTNING

Efter en svag inledning pa aret steg sysselsttningen mer 4n van-
tat andra kvartalet (se Diagram 46). Sysselsittningen ékade bland
bide kvinnor och min. Sett till olika dldersgrupper fortsatte
sysselsittningen att 6ka starkt bland 25—34-aringar samt aldre.
Bland de dldre har sysselsittningen 6kat patagligt under en
lingre tid.s Andra kvartalet fortsatte dven arbetskraften att 6ka
samtidigt som arbetslésheten minskade négot (se Diagram 46).

Framatblickande indikatorer talar £6r en fortsatt 6kning av
sysselsdttningen. Anstillningsplanerna i ndringslivet enligt Kon-
junkturbarometern ékade i augusti efter att ha fallit under varen
(se Diagram 44). Antalet nyanmailda lediga platser hos Arbets-
tormedlingen har 6kat stadigt den senaste tiden, med undantag
for juli médnad, och antalet varsel om uppsigning ér pa en ldg
niva (se Diagram 47). Vidare 6kade delindexet f6r sysselsittning
1 ink&pschefsindex f6r bade tillverkningsindustrin och privata
tjdnstesektorn 1 juli. Sammantaget pekar Konjunkturinstitutets
indikatormodeller pa en svagt stigande sysselsittning de ndrm-
aste kvartalen.?

SYSSELSATTNINGSGRADEN OKAR 2014-2015

I térhallande till historiska samband mellan BNP- och syssel-
sdttningstillvixt har sysselsdttningen 6kat ovanligt starkt de sen-
aste dren (se Diagram 48). Produktivitetstillvixten har dirmed
varit svag. Aven i ar stiger produktiviteten lingsamt, vilket med-
for att antalet arbetade timmar och sysselsittning vixer starkt
relativt BNP.

BNP vixer snabbare 2015 men sysselsittningen fortsitter att
Oka 1 ungefir samma takt som i 4r, vilket bittre stimmer med
det historiska sambandet. Sysselsdttningen Skar frimst inom
tjdnstebranscherna, men dven offentlig sektor bidrar till att den
totala sysselsattningen Okar.

Sysselsittningsgraden, det vill sdga sysselsatta som andel av
befolkningen i arbetsfor alder, fortsitter att 6ka 2014 och 2015.

HOg sysselsattningsgrad i ett internationellt perspek-
tiv

Sysselsittningsgraden visar hur stor andel av befolkningen
som dr sysselsatt i en specifik dldersgrupp. Arbetskrafts-
undersokningarna (AKU) redovisar i huvudsak serier f6r
aldersgruppen 15—74 ér. Personer yngre dn 20 ér arbetar

6 Se fordjupningen “Aldres deltagande p8 arbetsmarknaden”, Konjunkturléget,
augusti 2013.

7 Konjunkturinstitutets indikatormodeller finns beskrivna i férdjupningen
"Fram@&tblickande indikatorer pekar p& en samre utveckling p& arbetsmarknaden”,
Konjunkturldget, december 2012.
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Diagram 46 Sysselsattning och
arbetsloshet

Procentuell féréandring respektive procent av
arbetskraften, sdsongsrensade kvartalsvarden

1.2 7 r9.0
0.6 - 8.0
0.0 7.0
-0.6 6.0
-1.2 5.0

01 03 05 07 09 11 13 15

1 Sysselséattning
— Arbetslgshet (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 47 Nyanmalda lediga platser
och varsel om uppsagning

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

100 === mm o mm oo 25

O+ T T rrr—T T T T rT T T 1110
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

—— Nyanmalda lediga platser, sdsongsrensat

— = Genomsnitt

—— Varsel om uppséagning (hoger)

— - Genomsnitt (hoger)

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

Kéllor: Arbetsférmedlingen och Konjunktur-
institutet.

Diagram 48 BNP och sysselsdttning
Arlig procentuell férédndring, kvartalsvarden
8.

8!11rrr|11rrr|11rrll1vrr
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

— BNP

— - Sysselsattning

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 49 Sysselsdttningsgrad

Andel sysselsatta i procent av befolkningen,
sasongsrensade kvartalsvarden

68 === === mm oo - 81

63 T———— L — 76
05 07 09 11 13
— 15-74 &r
— =20-64 ar (hoger)

Kalla: SCB.

Diagram 50 Sysselsdttningsgrad i EU

Andel sysselsatta i procent av befolkningen, 20-
64 ar, sasongsrensade kvartalsvarden

L R r 82
80 - 80
78 r78
76 76
74 74
72 r72
70 - 70
68 - 68
66 - 66
64 LI e B e B e T 64
98 00 02 04 06 08 10 12 14
— Sverige — - Tyskland
— Finland — - Nederldnderna
Danmark Storbritannien
EU15

Kallor: Eurostat, SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 51 Sysselsattningsgrad

i EU, man

Andel sysselsatta i procent av befolkningen, 20-

64 &r, sasongsrensade kvartalsvdrden

emellertid normalt inte utan studerar, och merparten av de
som dr dldre dn 65 ar dr pensiondrer. For att illustrera ut-
vecklingen f6r den del av befolkning som primirt arbetar
kan det ddrfor vara relevant att titta pa en snavare alders-
grupp. I Diagram 49 visas sysselsittningsgraden i alders-
gruppen 20—64 ar samt 15—74 4r. Sysselsittningsgraden ar
av tidigare nimnda skil hégre 1 aldersgruppen 20—64 ar dn
i gruppen 15—74 ér. Sysselsittningsgraden for aldersgrup-
pen 20—064 4r har ocksa aterhimtat sig mer efter finanskri-
sen dn for gruppen 15—74 dr. Det forklaras delvis av att 4dl-
dres andel av befolkningen har 6kat.

En internationell jimférelse av sysselsittningsgraden i
aldersgruppen 20—064 ér visar att den dr hég 1 Sverige (se
Diagram 50). Bland EU15-linderna dr det endast Danmark
som haft en sysselsittningsgrad i paritet med Sverige.
Sysselsattningsgraden 1 Danmark har dock inte aterhdmtat
sig 1 samma utstrickning som i Sverige efter finanskrisen.
Uppgingen i sysselsittningsgraden i Tyskland dr anmirk-
ningsvird, mellan 1998 och inledningen av 2014 har den
6kat med ca 10 procentenheter. Det forklaras 1 huvudsak
av att sysselsdttningsgraden bland kvinnor har 6kat med ca
14 procentenheter. Den laga sysselsittningsgraden i aggre-
gatet f6r EU15 beror delvis pa att arbetslosheten ér hég i
ndgra av linderna, men dven av ett ligre arbetskraftsdelta-
gande bland kvinnor. Motsvarande jimforelse av syssel-
sdttningsgraden uppdelat pd kon visar att den relativt sett
héga sysselsittningsgraden i Sverige till stor del beror pa att
sysselsittningsgraden bland kvinnor dr hég. Sysselsitt-
ningsgraden bland min 1 Sverige var pd ungefdr samma
niva som i Tyskland, Nedetlinderna och Storbritannien
under inledningen av 2014 (se Diagram 51).

ARBETSKRAFTSDELTAGANDET OFORANDRAT NASTA AR

Utbudet av arbetskraft har 6kat starkt de senaste aren och andra
kvartalet fortsatte arbetskraften att stiga (se Diagram 52).

Framover vintas arbetskraften fortsitta att viixa, men i nigot
lingsammare takt dn tidigare. Befolkningen i arbetsfor alder
fortsitter att 6ka i dr och nista ar. Grupper med ett genomsnitt-
ligt ldgre arbetskraftsdeltagande, sisom éldre och utrikes f6dda,
Okar dock som andel av befolkningen. Det medfdr att det de-
mografiska tillskottet till arbetskraften blir ligre dn tillvaxten i
befolkningen 15—74 ar. De senaste drens arbetsutbudsreformer,
vilka har 6kat utbudet av arbetskraft, vintas inte lingre bidra till
tillvixten i arbetskraften.” Diremot vintas fler personer séka sig
ut pa arbetsmarknaden i takt med att konjunkturen férbattras

86 r 86
84 -84
82 - - 82
80 - - 80
78 1 -78
76 76
74 1 - 74
72+ 72
70 T T T T T T T T 70
98 00 02 04 06 08 10 12 14
— Sverige — = Tyskland
—— Finland  — - Nederlénderna
Danmark Storbritannien
EU15

Kallor: Eurostat, SCB och Konjunkturinstitutet.

8 EU15 utgérs av, Belgien, Danmark, Finland, Frankrike, Grekland, Irland, Italien,
Luxemburg, Nederlédnderna, Portugal, Spanien, Storbritannien, Sverige, Tyskland
och Osterrike.

9 Se fordjupningen “Langsiktiga effekter pd arbetsmarknaden av ekonomisk-
politiska reformer”, Konjunkturldget, december 2011.



och utsikterna att fa ett arbete 6kar. De konjunkturella effekter-
na pa arbetskraften bedéms dock vara sma.

Arbetskraftsdeltagandet, det vill siga arbetskraften i procent
av befolkningen, 6kar i ar till 71,8 procent, men dr oférindrat
nista ar (se Tabell 6).

Tabell 6 Arbetsmarknaden

Tusental personer respektive procentuell férandring, om inget annat
anges

Niva
2013 2012 2013 2014 2015

BNP till baspris? 3199 1,4 1,5 1,9 2,8
Produktivitet i hela ekonomin? 424 0,7 1,1 0,5 1,5
7 545 0,7 0,4 1,4 1,3

30,8 0,0 -0,6 0,1 0,1
4 704 0,7 1,0 1,2 1,2

Arbetade timmar?
Medelarbetstid fér sysselsatta®

Sysselsatta

Sysselsattningsgrad® 65,4 65,7 66,1 66,3
Arbetskraft 5114 0,9 1,1 1,1 0,8
Arbetskraftsdeltagande® 71,1 71,5 71,8 71,8
Arbetsléshet” 410 8,0 8,0 7,9 7,6
Befolkning 15-74 ar 7 156 0,6 0,6 0,7 0,8
Arbetsmarknadsgap® -1,5 -20 -1,6 ~-1,4
BNP-gap® -1,6 -2,1 -2,3 -1,5

! Miljarder kronor, kalenderkorrigerad. ? Kronor per timme, kalenderkorrigerad.

3 Miljarder timmar, kalenderkorrigerad. * Timmar per vecka, kalenderkorrigerad.

5 Andelen sysselsatta av befolkningen 15—74 8r, 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.

ARBETSLOSHETEN FORTSATT HOG

Arbetslésheten minskade ndgot under andra kvartalet och upp-
gick till 8,0 procent. Arbetslésheten minskade bdde bland kvin-
nor och min, men arbetslosheten bland min ar fortfarande
hogre dn £6r kvinnor (se Diagram 53). En forklaring kan vara att
min oftare arbetar i konjunkturkinsliga branscher sisom indu-
strin medan kvinnor oftare dterfinns i offentlig finansierad verk-
samhet.!10

De arbetslosa utgors till stor del av personer som ir pd vig in
pa arbetsmarknaden (se Diagram 54). Mer 4n hilften av alla
arbetslosa dr ny- eller aterintridare pa arbetsmarknaden, omkring
20 procent har avslutat en tidsbegrinsad anstillning och knappt
15 procent har varslats om uppsigning.!t Den senare andelen var
nagot hogre under finanskrisen.

10 Se aven férdjupningen “Arbetskraftsdeltagandet har ékat”, Konjunkturldget,
mars 2014,

111 gruppen nyintradare ingdr personer som inte har nagot arbete och som uppger
att de inte har arbetat tidigare. I gruppen &terintrédare ingar personer som har
arbetat tidigare men som innan de sékte arbete antingen studerade p& heltid,
studerade p8 deltid (men inte arbetade), gjorde varnplikt/civilplikt, vdrdade
barn/anhérig eller utférde hushéllsarbete.
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Diagram 52 Arbetskraft

Miljoner respektive procentuell férdndring,
sdsongsrensade kvartalsvédrden

o e e 0.9

---r0.6

---+0.3

-0.0

---+-0.3

fommmmmrm e — -

45— Tttt 1T 11— -06

— Antal personer
=1 Procentuell féréndring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 53 Arbetsloshet for kvinnor
och man

Procent av arbetskraften, sésongsrensade
kvartalsvarden

10 rmmmmmmm oo e - 10

—— Kvinnor
— = Méan

Kalla: SCB.

Diagram 54 Arbetsléshetens
sammansattning
Andel, procent, sdsongsrensade kvartalsvarden

307 r 30
25+ r25
20+ r20
15+ - 15
10+ - 10
5 T T T T T T T T 5

07 09 11 13

— Nyintrédande

— - Rterintradande

—— Tidsbegrénsad anstalining

— - Personal- och driftsinskrankningar
Ovrigt

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 55 Andel arbetsstdllen som
kan oka produktionen utan att
rekrytera

Procent, sasongsrensade halvarsvarden

75 o m oo -75

50 T T T T T T T T T T 50
04 06 08 10 12 14

— Med som mest 10 procent
— = Genomsnitt 2004-2013

Kalla: Arbetsférmedlingen.

Diagram 56 Brist p& arbetskraft i
naringslivet

Procent, sédsongsrensade kvartalsvarden
40 ~

30+

20+

10

01 03 05 07 09 11 13

— Brist p8 arbetskraft
— - Genomsnitt 2001-2014

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 57 Beveridgekurvan med
lediga jobb frdn SCB, 2001-2014

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

Vakanstal
1.6 r1.6

1.4+
1.2+
1.0+

0.8

0.6

I e F0.4

0.2 === === mmm o m e 0.2

0.0 T T T T 0.0
5 6 7 8 9 10

Arbetsloshet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Framover fortsitter arbetslésheten att minska. Efterfragan pa
arbetskraft 6kar stadigt de kommande dren. Samtidigt dimpas
tillviixten i arbetskraften. Arbetslosheten faller lingsamt tillbaka
och uppgir till 7,5 procent i slutet av 2015 (se Diagram 40).

Trots att arbetslésheten har pendlat kring 8 procent de sen-
aste dren har andelen langtidsarbetslosa (det vill siga arbetslosa
med en arbetsléshetstid pa mer 4n 6 manader) sakta fallit tillbaka
och uppgick andra kvartalet till knappt 32 procent av de arbets-
16sa (se férdjupningen “Langtidsarbetsloshet pé svensk arbets-
marknad”).

RESURSUTNYTTJANDET LAGRE AN NORMALT 2014

Forindringar i efterfridgan paverkar i vilken utstrickning foreta-
gen anvinder sina resurser i form av personal och kapital. Ar-
betsférmedlingen samlar in statistik 6ver andelen féretag som
kan 6ka produktionen med som mest 10 procent utan att an-
stilla mer personal. Denna andel minskade nagot under varen
och ligger under sitt genomsnitt (se Diagram 55). Det ér ett
tecken pa att fler féretag kan 6ka produktionen utan att behéva
nyanstilla personal. Konjunkturinstitutets samlade bedémning ar
att resursutnytljandet inom foretagen ir nagot ligre dn normalt.

Konjunkturinstitutet bedémer dven att det finns lediga resur-
ser pd arbetsmarknaden. Andelen foretag som enligt Konjunktur-
barometern upplever brist pa arbetskraft dr oférindrat och ligger
under sitt historiska medelvirde (se Diagram 56). Samtidigt pe-
kar andra indikatorer pé att matchningen pa arbetsmarknaden
har férsdmrats. Beveridgekurvan, som visar sambandet mellan
vakanser och arbetsloshet, har skiftat utit sedan mitten av 2009
(se Diagram 57).12 Arbetslosheten dr nu hogre for en given niva
vakanser 4n vad den var fére finanskrisen. Konjunkturinstitutets
samlade bedémning, dir dven utvecklingen av andra indikatorer
vigts in, dr att matchningseffektiviteten har férsdmrats sedan
finanskrisen.!> Det innebir, f6r en given arbetsloshetsnivi, ett
stramare resursutnyttjande pa arbetsmarknaden. En hirdare
konkurrens om personal borde i sin tur medféra nagot hégre
16ner. Men 16nedkningstakten har hittills varit mattlig (se avsnit-
tet ”Loner och inflation”). Sammantaget bedémer Konjunktur-
institutet att arbetsmarknadsgapet uppgar till —1,6 procent 2014.
Det motsvarar drygt 70 000 firre sysselsatta dn i ett konjunktu-
rellt balanserat lige.

LAGKONJUNKTUR AVEN 2015

I dagsliget finns det lediga resurser biade inom foretagen och pa
arbetsmarknaden (se Diagram 58). Under slutet av dret pabotjas

12 yakanstalet méats som kvoten mellan antalet lediga jobb enligt SCB:s
vakansstatistik och antalet personer i arbetskraften enligt SCB:s
arbetskraftsundersékningar (AKU).

13 Beveridgekurvan &r enbart en av mé&nga indikatorer p& hur val matchningen p8
arbetsmarknaden fungerar. For en dversikt, se kapitlet "Jamviktsarbetsldshetens
utveckling och férklaringsfaktorer” i Lénebildningsrapporten, 2013,
Konjunkturinstitutet.



aterhdmtningen i svensk ekonomi. Efterfragan tilltar och BNP
vixer snabbare dn potentiell BNP. I slutet av 2015 finns det
dock fortfarande lediga resurser i ekonomin, i synnerhet pa ar-
betsmarknaden, och BNP-gapet bedéms vara drygt —1 procent.

Beveridgekurvorna i Sverige och USA har skiftat utdt

I samband med finanskrisen har Beveridgekurvan skiftat ut
dven i andra linder 4n Sverige, exempelvis i USA.14 For att
fa en 6kad insikt om Beveridgekurvan kan den delas upp
efter arbetsloshetstidens lingd. Fér USA framkommer da
att hela skiftet i Beveridgekurvan kan tillskrivas arbetslosa
med arbetsléshetstider lingre dn 27 veckor (se Diagram
59). Beveridgekurvan £6r korttidsarbetslosa tycks ddremot
inte ha skiftat alls. Motsvarande utveckling finns diremot
inte 1 Sverige (se Diagram 60). I Sverige har Beveridgekur-
van snarare skiftat utdt f6r korttidarbetsldsa medan skiftet 1
kurvan for langtidsarbetslésa inte 4r lika framtridande. Be-
veridgekurvan £6r langtidsarbetsldsa i Sverige tycks dven
vara mer vertikal 4n den for korttidsarbetslosa. Det indike-
rar att langtidsarbetslosa dr mindre kinsliga f6r forindring-
ar 1 antalet vakanser 4n korttidsarbetslosa, ett monster som
iven giller for exempelvis Finland och Osterrike.

I USA pégar en debatt om orsakerna till skiftet i Be-
veridgekurvan och huruvida det ér av temporir eller per-
manent karaktdr.’s En del argumenterar £6r att om skiftet ar
ett resultat av 6kade matchningsproblem pa arbetsmark-
naden borde kurvan dven ha skiftat ut f6r de korttidsar-
betslésa. Skiftet skulle snarare kunna forklaras av minskad
sokintensitet bland de langtidsarbetslosa, eventuellt som en
féljd av de temporirt férlingda perioderna av arbetslos-
hetsersittning som inférdes 1 USA 2008.

I Sverige skulle ddremot skiftet i Beveridgekurvan delvis
kunna férklaras av 6kade problem att matcha arbetslésa
och lediga jobb da kurvan skiftat ut fér saval for korttids-
som langtidsarbetslsa; 1 synnerhet tycks obalanserna med
avseende pa utbildningsniva ha 6kat.tls En annan férklaring
kan vara att arbetskraftsdeltagandet i Sverige har 6kat de
senaste aren (se Diagram 61). Ett 6kat utbud av arbetskraft
skapar forutsittningar for lingsiktigt hdgre sysselsdttning.
Men pa kort sikt medf6r det att arbetsldsheten stiger me-

141 Tyskland har utvecklingen déremot varit den motsatta och Beveridgekurvan har
skiftat indt. Fér Beveridgekurvor i olika EU-lander se “Labour market developments
in Europe 2013”, European Economy 2013:6, Europeiska kommissionen. For en
analys av Beveridgekurvan fér euroomr8det se Bonthuis, B., V. Jarvis och J.
Vanhala, "What’s going on behind the Euro area Beveridge curve(s)?”, Working
paper series No 1586, European Central Bank, 2013.

15 se exempelvis Ghayad, G., och W. Dickens, “What can we learn by
disaggregating the unemployment-vacancy relationship?”, Public Policy Briefs, No
12-3, Federal Reserve Bank of Boston, 2012.

16 Se kapitlet "Jamviktsarbetsldshetens utveckling och férklaringsfaktorer” i
Lénebildningsrapporten, 2013, Konjunkturinstitutet.
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Diagram 58 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

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

Diagram 59 Beveridgekurva for kort-
och ldngtidsarbetslésa i USA, 2001 -
2014

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

kvartalsvérden
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Anm. Langtidsarbetsldshet avser arbetsléshet
mer &n 27 veckor.

Kéllor: Bureau of Labor Statistics och Konjunktur-
institutet.

Diagram 60 Beveridgekurva for kort-
och langtidsarbetslésa i Sverige, 2001 -
2014

Procent av arbetskraften, sédsongsrensade
kvartalsvdrden
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Anm. L8ngtidsarbetsloshet avser arbetsléshet
mer an 27 veckor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 61 Arbetskraftsdeltagande i
Sverige och USA

Procent, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: Bureau of Labor Statistics och SCB.

Diagram 62 Arbetsmarknadsgap och
timlon i naringslivet

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
drlig procentuell férandring, kvartalsvéarden
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Kéllor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 63 Timlon i hela ekonomin
Procentuell férandring
5

97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

mm Centrala avtal
mmm Utéver centrala avtal

Anm. Fr@n och med 2009 exkluderas sifferlosa
avtal i sammanvagningen. Fram till och med
2008 vags avtal utan siffersatta [6nedkningar in
med véardet noll, vilket bidrar till n8got lagre
okningstakt jamfért med perioden dérefter.
Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

dan antalet vakanser, speciellt i en lagkonjunktur, inte pa-
verkas nimnvirt — Beveridgekurvan skiftar dirmed utit.
En hogre tillvixt i arbetskraften kan diremot inte forklara
skiftet 1 Beveridgekurvan i USA. Dir har arbetskraftsdelta-
gandet snarare minskat stadigt bade av demografiska och
konjunkturella skal.

L.Oner och inflation

LONERNA OKAR LANGSAMT

De centrala 16neavtal som slots 1 2013 ars avtalsrorelse 16per 1 de
flesta fall 6ver tre ar. Det laga resursutnyttjandet pa arbetsmark-
naden verkar aterhéllande péd 16neSkningarna utéver avtal (se
Diagram 62). De preliminira utfallen i konjunkturlénestatistiken
f6r innevarande 4r har dock varit férhdllandevis héga, men det
mesta tyder pa att uppgangen till stor del f6rklaras av en statist-
isk urvalseffekt.’” Bade i 4r och nista dr beddms de slutliga 16ne-
Skningarna uppga till ca 3 procent per ar (se Diagram 63 och
Tabell 7).

Tabell 7 Timlon och arbetskostnad
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade

2012 2013 2014 2015
Timloén, KL, hela ekonomin 3,0 2,5 3,0 2,9
Timlén, KL, naringslivet 3,2 2,4 3,0 3,0
Timlén, NR, néaringslivet 3,1 1,9 2,8 3,0
Arbetsgivaravgifter! (i procent av
I6nen), naringslivet 40,2 40,4 40,4 40,5
Arbetskostnad per timme, néringslivet? 3,5 2,0 2,7 3,1
Produktivitet, naringslivet® 1,0 1,3 0,5 1,9
Enhetsarbetskostnad, naringslivet 2,5 0,7 2,2 1,1
Justerad vinstandel, néringslivet* 30,9 30,9 30,4 30,7

! Kollektiva avgifter och l6neskatter. 2Lén och arbetsgivaravgifter. * Anstallda.
4 Exklusive sma&- och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av
egenforetagare.

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

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LAGRE LONEOKNINGAR I STATEN

I niringslivet och i kommunal sektor 6kar 16nerna med
3 procent per ar 2014 och 2015. I staten dr den genomsnittliga

17 En femtedel av det urval som anvénds som underlag till konjunkturléne-
statistiken (privat sektor) byts ut i januari varje ar. SCB:s bearbetningar av
datamaterialet indikerar att den tillkommande femtedelen har betydligt hogre
genomsnittsloner an den femtedel som ldmnade urvalet. Lonedkningstakten mellan
2013 och 2014 blir till féljd av denna andring upp till 0,4 procentenheter hogre i
naringslivet enligt konjunkturlénestatistiken. Urvalseffekten pdverkar inte timlén
enligt nationalrakenskaperna.



l6neékningstakten ligre (se Diagram 64). En bidragande orsak
till den relativt svaga utvecklingen inom statlig sektor dr nyan-
stillningar med relativt 1ag 16neniva inom férsvaret. Inom de
privata tjdnstebranscherna ir efterfragan pa arbetskraft hog,
vilket leder till att den genomsnittliga 16neSkningstakten blir
ndgot hégre jaimfért med Svriga delar av ndringslivet.

LANGSAM PRODUKTIVITETSOKNING GER SNABBARE
OKNING AV ENHETSARBETSKOSTNADER

Forindringen i arbetskostnaden bestimmer tillsammans med
produktivitetstillvixten utvecklingen av féretagens arbetskostnad
per producerad enhet. Arbetskostnader bestir av bade 16n och
arbetsgivaravgifter. Arbetskostnaden per timme 6kar snabbare i
ar och nista ar jaimfort med 2013 eftersom 16nerna Skar snabb-
bare (se Tabell 7). Produktiviteten utvecklas svagare 1 ar vilket
sammantaget medfor att enhetsarbetskostnaderna 6kar snabbare
14r dn 2013 (se Diagram 65). Enhetsarbetskostnaden i ndringsli-
vet 6kar lJangsammare nésta ar da 6kat resursutnyttjande inom
toretagen driver upp produktiviteten.

LONSAMHETEN FORBATTRAS NAGOT

Vinstandelen, det vill sdga driftséverskottets andel av féradlings-
virdet, i niringslivet 4r ligre in genomsnittet sedan 1993. Aven
om vinstandelen stiger nagot 2015 4r den pd en fortsatt jamfo-
relsevis ldg nivé (se Diagram 66). Den ldga vinstandelen kan ses
som en indikation p4 att ett kostnadstryck byggs upp i féretagen.

I den senaste Konjunkturbarometern rapporterar dock fore-
tagen att l6nsamheten har forbittrats och att den nu dr i linje
med genomsnittet sedan 2003. Att foretagen ir relativt néjda
med l6nsamheten samtidigt som vinstandelen 4r jimférelsevis
ldg kan vara en effekt av att bolagsskatten sinkts, att finansie-
ringskostnaderna ir laga och/eller att foretagen har sinkt sina
avkastningskrav.

INFLATIONEN HAR VARIT LAG UNDER LANG TID

Inflationen har varit lig de senaste aren och priserna f6r samtliga
storre aggregat 1 konsumentprisindex (KPI) har utvecklats sva-
gare dn sin strukturella 6kningstakt.’s KPIF-inflationen har legat
runt 1 procent 2012 och 2013 och 4nnu ligre under innevarande
ar. Undetrligeande inflation mitt med KPI exklusive energi,
livsmedel och rintekostnader!? har legat klart under 1 procent i
snart fyra drs tid (se Diagram 67).

18 Med strukturell 6kningstakt avses den I&ngsiktiga utvecklingen som &r forenlig
med inflationsmalet p& 2 procents ékning i KPI. Den bedémda strukturella
6kningstakten for olika storre delaggregat uppgar till: varor 1,2 procent, tjanster
2,2 procent, boende 2,9 procent och energi 2,1 procent. Se vidare Markowski, A.
m.fl. "Strukturell utvecklingstakt av arbetskostnad och priser i den svenska
ekonomin”, Working paper No 106, Konjunkturinstitutet, 2011.

19 Rantekostnader i KPI utgors av tvd delkomponenter: réntesats och kapitalstock.
I ovan ndmnda matt exkluderas bdde delkomponenterna. I berakningen av KPIF
exkluderas endast réntesatsen.
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Diagram 64 Timlon i ndringsliv,
kommunal sektor och statlig sektor
Procentuell férandring
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Anm. Prognos fér 2013 baserad pa preliminéra
utfall.

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 65 Enhetsarbetskostnad i
nadringslivet

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 66 Lonsamhet i naringslivet

Procent, drsvarden respektive nettotal,
sdsongsrensade kvartalsvarden

40 q r39
20 - 36
0 - 33
-20 - - 30
-40 27

L S S St S e St S S S S St e
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

1 Lénsamhetsomdéme
— = Lonsamhetsomddme, genomsnitt 2003-2014
— Justerad vinstandel (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 67 Konsumentpriser
Arlig procentuell forandring, kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 68 Livsmedels och
tjanstpriser i KPI

Procentuell férandring, sdsongsrensade
manadsvarden, 3 manaders glidande medelvarde
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 69 Importpriser for
konsumtionsvaror och vaxelkurs
Arlig procentuell férandring, kvartalsvéarden

15 o ~=-T30
|
i
i
s W === 20
i
i
R A\ N L R -1 10
i

=
>
>

0T =20

— Importpriser for konsumtionsvaror
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Anm. En negativ (positiv) forandring av KIX
innebar en forstarkning (férsvagning) av
véxelkursen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

De senaste arens ldga inflation forklaras av en rad faktorer.
En viktig faktor dr den svaga konjunkturutvecklingen i Sverige
och omvirlden, vilken medfért en férhéllandevis svag utveckling
av virldsmarknadspriser och didrmed importpriser. Det svaga
efterfrageliget har dven medfort svarigheter for foretagen att
fora Over prisdkningar till konsumenterna. Den kraftiga kronfor-
stirkningen 2010 dr ocksa en viktig férklaring till den dimpade
inflationen 2011 och 2012. Den svaga konjunkturutvecklingen
har dven medfort en dimpad utveckling av energipriserna (via
ldgre efterfragan) och ligenhetshyror (via ligre rintekostnader
for hyresforetagen). En mer expansiv penningpolitik dessa ar
hade medfort en hégre inflation, bland annat via en férsvagad
vixelkurs (och didrmed hogre importpriser).

NAR INFLATIONEN VAR NARA MALET SENAST VAR
KOSTNADSTRYCKET HOGRE AN IDAG

KPIF-inflationen var nira Riksbankens mal pa 2 procent
2008—2010 (se Diagram 67). Enhetsarbetskostnaden hade dé
stigit mycket kraftigt 2007—2009 och kronan forsvagats kraftigt,
vilket gav upphov till ett kostnadstryck. Samtidigt bidrog den
mycket snabba internationella prisuppgingen pa livsmedel och
jordbruksvaror 2008 till att livsmedelspriserna i KPI 6kade
starkt.20 Inflationen rensat for energi- och livsmedelspriser ut-
vecklades dven under dessa ar 1 f6rhéllandevis mattlig takt (se
Diagram 67).

INFLATIONEN STIGER FRAMOVER

Den genomsnittliga KPIF-inflationen uppgick under arets forsta
sju ménader till mycket laga 0,5 procent. Det mesta talar dock
for att perioden med exceptionellt 1ag inflation nu ir 6ver. For
det f6rsta sa har priserna pé livsmedel och tjdnster, som utveck-
lades mycket svagt i sisongsrensade termer i slutet av 2013 och
inledningen av 2014, 6kat i férhallandevis hog takt de senaste
mianaderna (se Diagram 68). For det andra har kronan férsvagats
med knappt 4 procent sedan arsskiftet, nigot som medfor sti-
gande importpriser och dirmed i férlingningen dyrare varor i
konsumentledet (se Diagram 69). For det tredje 6kar enhets-
arbetskostnaderna férhédllandevis snabbt 1 dr (se Diagram 65).
Riksbankens rintebeslut i juli att sdnka savil repordntan som
reporintebanan paskyndar dtergingen mot inflationsmalet ge-
nom att foérsvaga vixelkursen samt att hoja efterfragan i ekono-
min och inflationsférvintningarna.

Sammantaget betyder detta att den mycket laga inflation som
kunnat observeras i 4r kommer att stiga under hdsten. Prisék-
ningarna fran manad till manad har borjat stiga, men detta syns
annu inte i inflationen uttryckt som drlig férindring.

20 Livsmedelspriserna i KPI bedéms dock ha 6kat snabbare 2008 &n vad som var
motiverat utifrén prisutvecklingen p8 varldsmarknaden, vilket innebér att handeln
troligen passade pa att héja sin marginaler.



Den fortsatta férsvagningen av kronan under sommaren talar
for att varupriserna kommer att stiga i jimf&relsevis snabb takt
de ndrmaste kvartalen. Detta innebir att inflationen stiger snabbt
under hosten och vintern (se Diagram 70). Inflationen blir sedan
ligre nir prisckningstakten fOr varor vixlar ner nir effekten av
kronfdrsvagningen mattas av.

Energipriserna berdknas sjunka dven i ar matt i drstakt. Efter
att ha varit nedpressade under borjan av aret — bland annat pa
grund av den milda vintern — sa har energipriserna stigit de sen-
aste manaderna. Terminsprissittningen indikerar att energipri-
serna kommer att bidra positivt till inflationen nista ér (se Dia-
gram 71). Boendekostnaderna fortsitter 6ka i mattlig takt i ar
och nista ar, frimst till £6ljd av redan beslutade hyresavtal (avse-
ende 2014) och fortsatt laga rintor.

Mitt med KPI med fast bostadstinta, KPIF, blir inflationen
0,6 procent 2014 och 1,5 procent 2015 (se Tabell 8). Inflationen
blir ldgre mitt med KPI pa grund av att rintekostnaderna for
hushdllens bostadslin sjunker.

De férvintade punktskattehdjningarna pa alkohol och tobak
den 1 januari 2015 berdknas héja inflationen med 0,1 procen-
tenhet.? Aven om KPIF-inflationen dirmed blir den hégsta
sedan 2010 kommer inflationen fortfarande att ligga en bit under
Riksbankens mal, vilket ocks4 ér i linje med de ldga inflations-
torvintningarna (se Diagram 72). Underliggande inflationen
mitt med KPI exklusive energi, livsmedel och rintekostnader
(HIKP) uppgar till mattliga 1,2 procent 2015.

Tabell 8 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell férdndring

Vikt 2013 2012 2013 2014 2015

KPI 100 0,9 0,0 0,0 1,1

Rantekostnader, rantesats -0,5 -14,7 -11,2 -7,3

KPIF 100 1,0 0,9 0,6 1,5
Varor 42 -0,3 0,2 0,0 0,8
Tjanster 28 1,7 0,8 0,6 1,6
Boende exkl. réntekostnader 16 2,6 2,0 1,7 2,1
Energi 9 0,2 -18 -1,6 0,3
Réntekostnader, kapitalstock 5 5,9 5,2 5,1 5,6

KPIF exkl. energi 91 1,0 1,1 0,8 1,6

HIKP 0,9 0,4 0,4 1,2

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

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Livsmedelspriser bidrar till stigande inflation

Utvecklingen av konsumentpriset pa livsmedel férklaras i
relativt stor utstrickning av hur producentpriserna for
livsmedels- och jordbruksprodukter utvecklas, bade pa

21 B3de regeringen och oppositionen planerar att héja dessa punktskatter, vilket
innebéar att det mesta talar for att de kommer att hojas oavsett valutgangen.
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Diagram 70 Konsumentpriser
Arlig procentuell fordndring, kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 71 Energipriser, bidrag till
KPI-inflation
Procentenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 72 Inflationsforvantningar
Procent, kvartalsvarden
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Anm. Medelvarde fér samtliga aktorer.
Kélla: TNS Sifo Prospera.
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Diagram 73 Livsmedelspriser i KPI

Procentuell férandring, sédsongsrensade
mé&nadsvarden, 3 ménaders glidande medelvérde
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 74 Kaffepriser
Arlig procentuell forandring, m&nadsvarden
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KPI, kaffe, te, kakao
— Varldsmarknadspris, kaffe, USD (hodger)
—— Importpris i producentledet, kaffe, te, kakao (hdger)

Kallor: HWWI och SCB.

Diagram 75 Spannmalspriser
B\rlig procentuell forandring, m&nadsvarden
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KPI, mjol, gryn och bréd
— Producentpris i Europa, EUR (hoger)
—— Producentpris, inhemsk tiIIgSng (hoger)

Kéallor: HWWI och SCB.

hemma- och virldsmarknaden, men ocksa av handlarnas
kostnader och marginaler.

Under slutet av 2013 och inledningen av 2014 sjénk de
sdsongsrensade konsumentpriserna pa livsmedel. Prisned-
gangen var den storsta sedan 2007 och var stérre 4n vad
som kunde ha férvintats givet utvecklingen av producent-
priserna, viket kan tolkas som att marginalerna i handeln
sjonk. Eftersom livsmedelspriser utgdr 13 procent av KPI-
korgen dimpade denna utveckling den uppmatta inflation-
en.

De senaste médnaderna har livsmedelspriserna 6kat.
Delvis beror prisbkningen pa att varor som frukt, grénsa-
ker, kaffe och te, men dven Ovriga livsmedel har 6kat i pris
(se Diagram 73). Frukt och gront fluktuerar relativt mycket
i pris mellan olika manader, varfér prisuppgangen pa dessa
varor delvis kan vara av temporir natur. Prisuppgangen
torklaras dock troligen till stor del av en uppgang i import-
priserna till £6ljd av kronférsvagningen.

Priserna for livsmedel i producentledet 6kade under
andra kvartalet i 4r, vilket tillsammans med den senaste ti-
dens kronfdrsvagning talar for att livsmedelspriset till kon-
sument fortsitter att 6ka den nirmaste tiden. Till exempel
indikerar utvecklingen av producentpriserna att kaffepriset
i butik — som steg kraftigt i juli — kommer att fortsitta stiga
ytterligare ndgot under hésten (se Diagram 74).

Samtidigt talar det faktum att skérdarna pd spannmal i
Sverige och i omvirlden vintas bli stora i ar f6r en dimpad
prisutveckling pa vissa livsmedel under hdsten.22 Sjunkande
priser pd spannmdl bor till exempel leda till en svag — eller
kanske till och med negativ — prisutveckling pd mjél och
bréd (se Diagram 75) och méjligen dven pé andra produk-
ter dir spannmdl 4dr en viktig insatsvara. Det dr dock viktigt
att komma ihdg att nedgingen i spannmalspriset endast pa-
verkar en del av konsumenternas varukorg och att ravaru-
kostnaden oftast utgdr en mindre del av den totala kostna-
den f6r en vara.

Stigande livsmedelspriser i producentledet under andra
kvartalet 2014 i kombination med en kronférsvagning un-
der sommaren talar for att livsmedelspriserna i konsument-
ledet kommer fortsdtt stiga under hésten. Foretagen sjilva
rdknar ocksd med stigande priser 1 nirtid enligt Konjunk-
turbarometern. Livsmedelspriserna vintas saledes — till
skillnad fran inledningen av 2014 — ge ett positivt bidrag till
inflationen under andra halviret 2014 och 2015.

22 Se till exempel “Férhoppningsvis den hégsta skorden pa tio 8r”, press-
meddelande, Lantménnen, 12 augusti 2014, och “Corn drops on record output
forecasts”, Financial Times, 12 augusti 2014.
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Den svenska ekonomin befinner sig i en utdragen ldgkonjunktur
och det dréjer till 2017 innan resursutnyttjandet, matt med BNP-
gapet, ater dr normalt. Den inhemska efterfrdgan spelar en mer
framskjuten roll for dterhamtningen &n vad som historiskt varit
fallet eftersom mdnga svenska exportmarknader praglas av 1ag-

konjunktur.

Samtidigt stramas finanspolitiken 4t de kommande 4ren, vilket
innebir att penningpolitiken blir central f6r att understédja den
inhemska efterfrageutvecklingen. Reporintan kommer att vara
fortsatt lag och bidrar ddrmed till att ekonomin nér konjunktu-
rell balans 2017. Reporintan dr da pd en betydligt ligre nivé dn
vad som tidigare varit forenligt med konjunkturell balans, vilket
forklaras av att styrrintorna i omvirlden forblir laga.

LANGSAM ATERHAMTNING I OECD-LANDERNA

De kommande dren férbittras den internationella konjunkturen.
Utvecklingen priglas dock av regionala olikheter. I stora delar av
euroomradet vintas den offentliga sektorn fortsitta att stirka sitt
finansiella sparande de ndrmaste dren, vilket bidrar till en dim-
pad offentlig konsumtion. Féretagens efterfragan pa krediter dr
tor tillfillet lag och investeringsaktiviteten svag, samtidigt som
hushillen behéver minska sin skuldsittning. I takt med att den
expansiva penningpolitiken successivt fir storre genomslag 6kar
dock investeringar och konsumtion. Resursutnyttjandet i euro-
omrddet 6kar fran en ldg nivd och blir balanserat f6rst under
2019, vilket haller tillbaka dterthimtningen i OECD-omradet
som helhet. Den hoga arbetslésheten och det ldga resursutnytt-
jandet bidrar till lig inflation (se Diagram 76). Det ger utrymme
tor en ling period med fortsatt 1lag styrrinta i euroomridet (se
Diagram 77).

I USA blir tillvaxten starkare dn i euroomradet de nidrmaste
aren. Hushallen gynnas av stigande tillgingspriser, successivt
ldgre arbetsloshet och stigande 16neékningstakt. Skuldanpass-
ningen i privat sektor i USA har natt lingre dn i euroomradet
och med forbittrad arbetsmarknad och liga rintor bidrar det till
en stigande konsumtion 2016 och 2017. Resursutnyttjandet i
ekonomin stiger gradvis och konjunkturell balans nis i slutet av
2018. I takt med att resursutnyttjandet 6kar normaliseras pen-
ningpolitiken (se Diagram 77).

I Japan leder en fortsatt expansiv penningpolitik till stigande
inflationsférvintningar. Okad aktivitet i virldsekonomin ger
stod for exporten och investeringarna, vilket medfor ett hdgt
resursutnyttjande 2016 och 2017. I kombination med att ldget pa
arbetsmarknaden f6rbittras och 16nerna stiger snabbare leder
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Diagram 76 Konsumentpriser i
euroomradet
Arlig procentuell féréandring, m&nadsvarden

5 -

— HIKP
— HIKP med konstanta skatter

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 77 Styrrantor
Procent, dagsvéarden
7-

— Euroomrédet
USA

Kallor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 78 BNP i varlden, OECD-
ldanderna och tillvixtekonomierna
Procentuell férandring

10 mmmmmm oo - 10

= Varlden
—— OECD-lénderna
— - Tillvaxtekonomierna

Anm. Tillvéxtekonomierna avser har alla lander
som inte &r medlemmar av OECD.

Kallor: OECD, IMF och Konjunkturinstitutet.

Diagram 79 BNP-gap i OECD-ldnderna
Procent av potentiell BNP
e r2

-4
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Kallor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 80 BNP-gap i Sverige
Procent av potentiell BNP
4-

-4

-8

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

Kalla: Konjunkturinstitutet.

det till att centralbanken uppnar inflationsmalet pa 2 procent
under perioden.

BNP i OECD-omréidet som helhet vintas 6ka med i genom-
snitt 2,3 procent per ar 2014—2018 (se Diagram 78 och Tabell
9). Resursutnyttjandet 4r lagt i nuldget och blir balanserat forst
under 2019 (se Diagram 79).

TILLVAXTEKONOMIERNA VARVAR NER

I tillvixtekonomierna bedéms BNP 6ka med ca 5,2 procent
per dr 2014—2018 (se Diagram 78 och Tabell 9), vilket dr nagot
svagare dn genomsnittet pa 6,3 procent sedan ar 2000. Den ligre
tillvixten beror pa en kombination av strukturella och cykliska
faktorer. I till exempel Brasilien himmar lag produktivitetstill-
vixt, laga investeringar och daligt fungerande infrastruktur den
trendmissiga tillvixten. Dessutom paverkas den faktiska tillvix-
ten av en dimpad omvirldsefterfragan. I Kina leder en 6vergang
till en mer konsumtionsbaserad tillvixtmodell samt dtgdrder f6r
att begrinsa kredit6kningarna i ekonomin till en svagare tillvixt.

Tabell 9 Scenario for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

BNP i OECD 1,4 1,5 1,9 25 25 24 272
BNP i tillvéxtlander 53 49 49 52 51 54 54
BNP i vérlden 32 31 34 38 40 42 42
KPI i OECD 22 1,6 1,9 20 21 22 22
KPI i vérlden 39 36 36 36 35 35 34
BNP-gap i OECD -29 -31 -3,0 -22 -1,4 -0,6 -0,2
Styrranta i euroomrédet 0,75 0,25 0,15 0,15 0,15 1,00 1,75
Styrranta i USA 0,25 0,25 0,25 1,00 2,25 3,25 4,00

Anm. Aggregaten beradknas med hjélp av kopkraftskorrigerade BNP-vikter fran IMF.
Styrrantan i euroomradet och USA avser styrrantan i slutet av dret.

Kéllor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.

SVAG OMVARLD OCH ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK GER
LANGSAM ATERHAMTNING I SVERIGE

Svensk ekonomi har befunnit sig i ligkonjunktur sedan slutet pa
2008 och den kommer att fortga till 2017 (se Diagram 80 och
Tabell 10). Den frimsta orsaken till den lingsamma dtergangen
till ett normalt resursutnyttjande 4r att draghjilpen fran
omvitlden dr svagare dn vad som varit fallet vid tidigare
konjunkturiterhdmtningar. Dirutéver dr svensk ekonomi inne i
en fas dir nettoexportens andel av BNP successivt faller tillbaka
av strukturella skl (se Diagram 81). Denna utveckling ir en
natutlig £6ljd av att Sverige under dren 1995—2005 byggde upp
ett stort sparande mot omvirlden via kraftiga 6verskott i
bytesbalansen. Nettoexporten bidrog under denna period i
genomsnitt med 0,7 procentenheter per ar till BNP-tillvixten.

23 Tillvéxtekonomier definieras hdr som ldnder som inte &r medlemmar i OECD.



Som jimférelse blir bidraget 2014—2018 svagt negativt, i
genomsnitt —0,1 procentenhet per ar.

Av dessa skil fir den inhemska efterfrigeutvecklingen en dn
viktigare roll i konjunkturaterhdmtningen. Hushallens sparande
ar ocksa hogt vilket mojliggdr en jaimfdrelsevis hog tillvixt i
hushallens konsumtion (se Diagram 82). Samtidigt himmas
konsumtionen av en dtstramande finanspolitik 2015—2018. Som
diskuteras sist i kapitlet baseras Konjunkturinstitutets scenario
pd en atergang till ett offentligt sparande i linje med 6verskotts-
milet 2018 samt ett bibehallet offentligt atagande. Det innebir
skatteh6jningar pa totalt 120 miljarder kronor, vilket bidrar till
att aterhdmtningen blir lingsam.

POTENTIELL BNP OKAR I LINJE MED
HISTORISKT GENOMSNITT

Den underliggande, eller potentiella, tillvixten i ekonomin beror
framfor allt pa hur produktiviteten och arbetskraften utvecklas
nir konjunkturella variationer bortses ifrin. Som framgir av
Diagram 83 varierar den potentiella tillvixten mycket mindre dn
den faktiska tillvixten, vilket beror pa att den sistndmnda till stor
del styrs av konjunkturutvecklingen. Den potentiella tillvixten
bedéms uppga i genomsnitt till 2,2 procent per ar 2014—2018 (se
Tabell 10). Det ir i linje med genomsnittlig tillvixt sedan 1980.

Medan tillvixten i potentiell arbetskraft av frimst demo-
grafiska skal faller tillbaka bedéms tillvixten i potentiell produk-
tivitet 6ka ndgot de kommande dren. Det sistnimnda 4r bland
annat ett resultat av att investeringstillvixten vintas ta fart (se
Diagram 84). Med undantag f6r bostadsinvesteringarna har inve-
steringarna utvecklats svagt 2012—2013 men forutsittningarna
f6r en 6kad tillvixt dr nu pa plats. Industrins investeringar har
varit sirskilt svaga de senaste dren men konjunkturdterhdmt-
ningen pa viktiga exportmarknader innebir, tillsammans med
laga finansieringskostnader, att investeringarna 6kar snabbare
framover.

ARBETSLOSHETEN FALLER TILLBAKA OCH
SYSSELSATTNINGSGRADEN OKAR

Arbetslésheten har bitit sig fast kring 8 procent sedan upp-
gangen i arbetsléshet 1 borjan av finanskrisen (se Diagram 85).
Flera faktorer talar dock fOr att arbetslésheten nu faller tillbaka.
For det forsta innebir konjunkturdterhimtningen med hogre
BNP-tillvixt att foretagens efterfrigan pa arbetskraft 6kar. For
det andra kommer efterfrigan pa arbetskraft inom den offentliga
sektorn fortsitta att 6ka med mer 4n en procent per ar i genom-
snitt 2014—2018. For det tredje bedéms utbudet av arbetskraft
Oka 1 betydligt langsammare takt dn tidigare. Sammantaget inne-
bér detta att arbetslosheten faller tillbaka mot en niva runt

6,5 procent 2017—2018 vilket 4r Konjunkturinstitutets uppskatt-
ning av jamviktsarbetslésheten.
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Diagram 81 Nettoexport
Procent av BNP

e -9
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 82 Hushadllens konsumtion och
sparkvot

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden, respektive procent av disponibel inkomst
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= Hush8llens konsumtion
—— Hushéllens sparkvot (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Potentiell och faktisk BNP
Procentuell férandring

B 8

1
|
|
;

81 85 89 93 97 01 05 09 13

— Potentiell BNP
— - Faktisk BNP

B o e

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 84 Fasta bruttoinvesteringar

Procent av BNP respektive procentuell féréndring,

kalenderkorrigerade varden

214 r10
20 A -5
19 0
181 ; r-5
i
i
17 4 + --10
i
16 ool e % 77777777777 r-15
i
15 LU oL e e S s s B B s ey St s e Sy -20
00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
—— Procent av BNP
= Procentuell férandring (hdger)
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 85 Arbetsléshet och
sysselsattningsgrad
Procent av arbetskraften respektive procent
9.0 r67.5
8.5+ -67.0
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i
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—— Arbetsléshet
— - Sysselsattningsgrad (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 86 Loner och konsumentpriser

Procentuell forandring
5 o

rS

— Timlon
— = KPIF

Anm. Timldn enligt konjunkturlénestatistiken.

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-

institutet.

Den forbittrade situationen pd arbetsmarknaden kan ocksa
illustreras via sysselsittningsgraden vilken miter andelen av den
arbetsféra befolkningen (15—74 ar) som ir sysselsatt (se Dia-
gram 85). Sysselsittningsgraden stiger till drygt 67 procent 2018
vilket dr 6ver den nivd som ridde innan finanskrisen slog till i
slutet av 2008.

Tabell 10 Scenario for svensk ekonomi
Procentuell féorandring om inget annat anges

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

BNP! 1,3 1,6 1,9 29 3,1 3,1 2,5
Potentiell BNP 1,6 22 20 20 24 24 22
BNP-gap? -1,6 -2,1 -2,3 -1,5 -0,7 0,0 0,3
Arbetade timmar! 0,7 0,4 1,4 1,3 1,3 1,4 1,1
Produktivitet 0,7 1,1 0,5 1,5 1,8 1,7 1,4
Arbetskraft 0,9 1,1 1,1 o8 07 06 0,5
Sysselséttning 0,7 1,0 1,2 1,2 1,1 1,2 1,0
Arbetsléshet® 8,0 80 79 76 7,3 67 6.2
Timlén* 3,0 25 30 29 3,0 3,1 3,2
Enhetsarbetskostnad 2,7 1,4 2,3 1,4 1,3 1,5 1,8
KPI 0,9 0,0 0,0 1,1 2,2 2,7 2,9
KPIF 1,0 09 0,6 1,5 1,7 1,9 2,0
Reporanta® 1,00 0,75 0,25 0,50 1,00 1,75 2,25
Tiodrig

statsobligationsranta® 1,6 2,1 1,8 2,1 2,7 3,3 3,8
Kronindex (KIX)® 7 106,1 103,0 106,2 105,2 103,0 102,7 102,4
Offentligt finansiellt

sparande® -0,7 -12 -2,2 -1,3 -0,5 0,5 1,3
Konjunkturjusterat

offentligt sparande? 0,2 -0,7 -1,2 -0,7 0,0 0,6 1,2

! Kalenderkorrigerade vérden. 2 Procent av potentiell BNP. 3 Procent av
arbetskraften. 4 Enligt konjunkturldnestatistiken. ° Vid slutet av &ret.
¢ Rrsgenomsnitt. 7 Index 1992-11-18=100.  Procent av BNP.

Kéllor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.

MANGA AR INNAN INFLATIONSMALET NAS

Inflationen (mitt enligt KPIF) som understigit 2 procent sedan
2009 bottnar i ar pa 0,6 procent (se Diagram 86). P4 grund av
tillfilliga faktorer blir 6kningen i inflationstakt mellan 2014 och
2015 jamtorelsevis snabb (se kapitlet ”Konjunkturen 1 Sverige”).
Arbetslésheten dr fortfarande hég och 16nedkningstakten be-
doéms i genomsnitt uppgd till 3 procent 2014—2018. Som disku-
teras nedan forstirks vixelkursen 2015—2016 vilket ger en jam-
torelsevis langsam 6kningstakt 1 importpriserna. Bedémningen
ar att fOretagen, utéver att kompensera sig f6r 6kade kostnader,
successivt 6kar sina paslag nir konjunkturen forbittras. Sam-
mantaget bidrar dessa faktorer till att inflationen 2016—2018
stiger lingsamt mot malet pa 2 procent.
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RIKSBANKEN LAMNAR RANTAN OFORANDRAD Diagram 87 Reporinta

. . . L. . Procent, dags- respektive kvartalsvarden
En lingre period med 6verraskande lig inflation och ett fortsatt

svagt resursutnyttjande bidrog till att Riksbanken sinkte repo- °
rintan med 0,5 procentenheter till 0,25 procentijuli (se Diagram 47
87). Riksbanken justerade samtidigt ner prognosen for reporin-
tan de kommande édren.

En majoritet av Riksbankens direktion har tidigare argumen- 21
terat emot att sinka rintan ytterligare dd de anser att en lingva-

rigt lag rinta skulle kunna bidra till en ohéllbart h6g skuldsatt-

ning bland hushallen. Enligt detta resonemang skulle hushéllen i
framtiden kunna komma att tvingas 6ka sparandet kraftigt, vilket
1 sin tur skulle férsvira den penningpolitiska méluppfyllelsen — Konjunkturinstitutets prognos

bortom Riksbankens prognoshorisont. —— RIBA-terminer 20/8 2014 )
— - Riksbanken, juli 2014, kvartalsmedelvérde

1
T
I
|
|
I
|

Aven om Finansinspektionen har aviserat flera makrotillsyn-
satgarder har dessa hittills frimst syftat till att stirka banksy- :(niltlﬂﬁtgt?waq OMX, Riksbanken och Konjunktur-
stemets motstandskraft, och atgirdernas effekter pa kreditefter-
fragan kan férvintas vara sma. Konjunkturinstitutet bedémer

dirfor, i likhet med Riksbanken (se Diagram 88), att hushallens Diagram 88 Riksbankens prognos fér
skuldsittning kommer att 6ka snabbare 4n den disponibla in- hushallens skulder
. . . Procent av disponibel inkomst, kvartalsvard
komsten de narmaste dren, och den sa kallade skuldkvoten forts- Zgzcen av disponibel inomst, kvartatsvar enzoo
atter att 6ka. Konjunkturinstitutet anser dock att en svagt sti-
gande skuldkvot de kommande édren inte nédvindigtvis behover o | | 180
indikera att hushéllens skuldsittning 4r ohallbar. I avsaknad av
betydande ytterligare politiska anstringningar f6r att bromsa 160 - 160
utvecklingen av skuldkvoten bedémer Konjunkturinstitutet dnda
att Riksbanken dven fortsittningsvis viger in hushillens skuld- 140 1 140
sdttning vid utformningen av penningpolitiken.
Samtidigt har den ldga inflationen bidragit till att inflations- 1207 20
forvintningarna pa lite lingre sikt gradvis har fallit fér att i au-
C . . . 100 - - 100
gusti tydligt understiga 2 procent (se Diagram 89). For att under-
lattaenuppgar.lgnnﬂatlonen, (.)chdan.gen.omvarnal.nﬂatlons— _ 80 T rr T 11 e T e T T e 80
malets trovirdighet, antar Konjunkturinstitutet att Riksbanken, i 80 85 %0 9%
linje med marknadens férvintningar och Riksbankens egna pro- ~ Kélla: Riksbanken
gnos, limnar rintan oférindrad pa 0,25 procent under 2014 och
stora delar av 2015.
Diagram 89 Inflationsforvantningar
Procent, kvartalsvarden
Riksbankens prognos for reporéntan kraftigt nedju- 3S T [
sterad i juli 3.0 1 F3.0
Riksbankens beslut i juli att sinka repordntan med 0,5 pro- 25 las
centenheter rymde dven en betydande nedjustering av
Riksbankens egen prognos for reporintan de kommande 207 20
dren (se Diagram 90). Den nya prognosen tecknar bilden 154 s
att det krivs en betydligt ldgre rinta for att inflationen ska
nd mélet pa 2 procent inom Riksbankens prognoshortisont. 107 Mo
e e S I e S e S (-
97 99 01 03 05 07 09 11 13
—53r
—=238r
—13r

Anm. Medelvarde for samtliga aktorer.

24 Dessa &tgarder innefattar hojt riskviktsgolv for bolén, okade krav pd bankerna Kalla: TNS Sifo Prospera.
for att stédrka amorteringskulturen och aktiverade kontracykliska kapitalbuffertar.
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Diagram 90 Justering av Riksbankens
prognos for reporantan
Procentenheter, kvartalsvarden
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— Kvartal
— = Kvartal
— Kvartal

Kvartal

o e

Anm. PPR = Penningpolitisk rapport,
PPU = Penningpolitisk uppféljning.
Kélla: Riksbanken.

Diagram 91 Styrrantor
Procent, dagsvarden
7.

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
—— Euroomradet
—USA

Kallor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.

Vid en jamférelse med tidigare justeringar av den sd kal-
lade rintebanan framstir nedjusteringen i juli som omfat-
tande.? De justeringar som gjordes i samband med, och
kort efter, finanskrisens akuta skede hosten 2008 var i och
for sig storre, men gillde i stérre utstrickning det ndrmaste
aret och var ett uttryck for en kraftigt vikande ekonomisk
aktivitet (se Diagram 90). Justeringen 1 juli berdrde 1 stillet
frimst rantan pa tva ars sikt och kan bittre forstds mot
bakgrund av en lingre period med 6verraskande lag inflat-
ion och gradvis fallande inflationsférvantningar pa lite
lingre sikt. Den nya rinteprognosen kan dirfor tolkas mer
som ett uttryck f6r Riksbankens 6kade behov av att tydlig-
gora sina ambitioner att uppritthalla inflationsmalets tro-
virdighet.

LAGA OMVARLDSRANTOR HALLER TILLBAKA SVENSK
RANTEUPPGANG

Styrrintorna i omvirlden f6rblir mycket liga under hela pro-
gnosperioden, vilket till stor del f6rklaras av det fortsatta
skuldsaneringsarbetet i stater och hos hushill, inte minst i manga
europeiska linder. Ur ett historiskt perspektiv krdvs mycket laga
styrrantor under en lingre tid (se Diagram 91), kompletterat med
sd kallade okonventionella atgirder, for att bidra till ett stigande
resursutnyttjande och mer normal inflation.

Den ldga rintan i Sverige har mildrat efterfrigebortfallet och
ir viktig for den ekonomiska dterhdmtningen. Lagkonjunktur pa
minga svenska exportmarknader innebir dock att dterhimtning-
en blir utdragen och det krivs en fortsatt ldg rinta for att stirka
inhemsk efterfrigan. For att undvika ett £6r hogt resursutnytt-
jande lingre fram med en inflation som Gverstiger malet, be-
déms Riksbanken piabérja en gradvis hdjning av rintan det
fjarde kvartalet 2015 (se Diagram 87). Konjunkturinstitutets
prognos for tidpunkten da héjningar av reporintan inleds ar
dirmed i linje med Riksbankens prognos frin juli. Men Kon-
junkturinstitutet férvintar sig en lingsammare uppging i KPIF-
inflationen 2015-2017 och dirmed langsammare héjning av
reporantan.

Penningpolitiken bidrar till att resursutnyttjandet i ekonomin
som helhet blir balanserat 2017. Reporintan dr dé fortfarande pa
en betydligt ligre nivéd dn vad som historiskt har varit forenligt
med ett balanserat resursutnyttjande, vilket férklaras av de laga
styrrantorna i omvirlden. En hégre reporinta skulle ge upphov
till en starkare krona som férdréjer dterhimtningen och dimpar
inflationen 4n mer. Atergangen till ett mer balanserat resursut-
nyttjande 1 omvirlden med svagt stigande utlindska rantor bi-

25 Riksbanken publicerade sin prognos for reporéntan férsta géngen i februari 2007.
Diagram 90 visar de fyra storsta justeringarna av rantebanan som gjorts sedan
dess.
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drar till att Riksbanken gradvis hojer reporintan till 2,25 procent  piagram 92 Langrintor, tioariga
i slutet av 2018 (se Diagram 87). statsobligationer
.. . o .. . . Procent, manadsvarden
I takt med att osikerheten kring aterhimtningen i OECD-

linderna minskar och penningpolitikens inriktning blir mindre

7 oo -7

expansiv stiger ranteldget i manga linder. Den lingsamma upp-
gangen i utlindska korta rintor medfér dock att statsobligations-
rintorna kommer att fortsitta att vara liga under ling tid (se
Diagram 92). Den svenska 10-driga statsobligationsrintan foljer
den internationella utvecklingen och 6kar till 4,0 procent i slutet
av 2018.

STARKARE KRONA FRAMOVER

Matt med det nominella effektiva vaxelkursindexet KIX har — Sverige
.. . . — -USA
kronan férsvagats med knappt 4 procent sedan arsskiftet (se — Tyskland

Diagram 93).2 I reala termer innebdr de senaste drens utveckling
att kronan 4r drygt 3 procent svagare dn den var i augusti 2008
innan finanskrisens utbrott. Minskade 6verskott i utrikeshandeln

Kalla: Nationella kallor och Konjunkturinstitutet.

vintas sammanfalla med en fSrstirkning av den reala vixelkur- Diagram 93 Kronans effektiva
sen mot flera av Sveriges handelspartners valutor. Samtidigt vaxelkurs - KIX
. R . A . Index 1992-11-18=100, manadsvarden
innefattar KIX flera tillvixtekonomiers valutor. Pi lite lingre 160 - 160
sikt vintas dessa linder ha en hogre produktivitetstillvixt 4n
Sverige, vilket talar for att kronan ska forsvagas mot dessa lin- 1501 [1so
ders valutor i reala termer. 140 - L 140
Sammantaget vintas kronan fOrstirkas realt med knappt - 0
4 procent 2014—2018. D4 en sammanvigd utlindsk inflation,
inklusive de tillvixtekonomier som ingar i KIX, bedéms vara 1207 120
ndgot hégre dn svensk inflation forstirks kronan nagot mer i 1104 L 110
nominella termer (se Diagram 93).
100 1 - 100
i 90 T-r—r—1=7-—r—r =TT~ 90
ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK DE NARMASTE AREN 7 A P sy
. .. . . o . — Nominellt KIX
Finanspolitiken har varit expansiv de senaste tre dren och ir, — - Realt KIX
med 21 miljarder i ofinansierade dtgirder, expansiv dven i dr. Anm. Ett hogre index motsvarar en svagare
Den enskilt storsta atgirden 1 ar dr inférandet av det femte jobb- ~ krona.
. . c Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
skatteavdraget som beriknas sidnka skatteintikterna med
12 miljarder kronor. Diagram 94 BNP-gap och finanspolitik
Nista 4dr blir finanspolitiken stramare, med stigande konjunk- ~ Procent av potentiell BNP
tutjusterat sparande i offentlig sektor som f6ljd (se Diagram 94). 47 M4

Avsikter att hoja vissa skatter har uttryckts bade av sittande rege-
ring (i varpropositionen) och frin oppositionspartierna. Atgirder
pa utgiftssidan, oavsett omfattning, antas bli finansierade fullt ut
av skatteh6jningar eller nedskdrningar pa andra utgiftsomraden.

o

Forbattringen av det konjunkturjusterade finansiella sparandet 1 ] [~
offentlig sektor, frain —1,2 till —0,7 procent av potentiell BNP, -4 L4
sker i huvudsak i form av den automatiska budgetforstirkning

som foljer av oférindrade regler (se vidare kapitlet “Offentliga 7 e
finanser 2014—2018). 8 8

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
— BNP-gap
— = Konjunkturjusterat sparande

26 vaxelkurser kannetecknas av stora kortsiktiga variationer. Konjunkturinstitutet Kélla: Konjunkturinstitutet.

analyserar darfor véxelkursens utveckling utifrén manadsdata eller motsvarande
glidande medelvarde for att i viss man eliminera den kortsiktiga variationen.
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Det finanspolitiska scenariot bortom nista dr utgar ifrdn att
finanspolitiken bedrivs si att det konjunkturjusterade sparandet
successivt dtergar till en nivd som dr férenlig med 6verskottsma-
let. I takt med att konjunkturen normaliseras, 6kar ddrfor det
offentliga sparandet successivt till 1,2 procent av BNP 2018.
Den automatiska budgetférstirkning som sker vid oférandrade
regler dr dock inte tillricklig for att stadkomma detta sparande.
Diirf6r antas att aktiva spardtgirder pa 58 miljarder kronor vid-
tas 2016—2018 {6r att nd overskottsmalet 2018, ett ar efter att
ckonomin nér normalt resursutnyttjande. Finanspolitiken blir
dirmed atstramande dven dessa ar.

Forutom spardtgirder f6r att nd dverskottsmalet innehaller
scenariot finansierade dtgirder som syftar till att behalla perso-
naltitheten i valfardstjanster och ersittningsgraden i sociala
transfereringar. For hela perioden 2015—2018 prognostiseras
53 miljarder kronor i beslutade utgiftsdkningar, varav 6 miljarder
kronor nista ar. Utgifterna 2016—2018 innebir ett bibehallet
offentligt atagande pa 2015 ars nivd. Det omfattar 6kad statlig
konsumtion och 6kade statsbidrag till kommunerna i takt med
den demogratiska utvecklingen, samt 6kade ersittningsnivaer i
transfereringssystemen i takt med den nominella lI6neutveckling-
en.

P4 inkomstsidan i statens budget antas skattehéjningar pa to-
talt 111 miljarder kronor ske 2015—2018. Skattehdjningarna
finansierar atgirderna pa utgiftssidan och de sparatgirder som
behovs fOr att stegvis nd verskottsmalet 2018. Tillsammans
med vissa skattehdjningar 4ven i kommunsektorn, innebir det
att skatterna totalt héjs med 120 miljarder kronor 2015-2018.
Skattekvoten Skar dirmed med omkring 2 procentenheter, och
uppgir till drygt 46 procent av BNP 2018 (se Diagram 95).
Atstramningen innebir att den offentliga skuldsittningen i for-
héllande till BNP fortsitter att falla de kommande édren (se Dia-
gram 90).



Offentliga finanser 2014—2018

Underskottet i de offentliga finanserna okar i ar till 2,2 procent
av BNP och blir dirmed det stérsta sedan mitten av 1990-talet.
Det vaxande underskottet forklaras i huvudsak av expansiv fi-
nanspolitik. I takt med att finanspolitiken stramas 3t fran och
med nista &r minskar underskottet. Det dréjer dock till 2017

innan de offentliga finanserna ater visar ett 6verskott.

I Konjunkturinstitutets scenario fér finanspolitiken antas skat-
terna héjas med 120 miljarder kronor 2015—2018, vilket sker
dels for att kunna bibehilla det offentliga dtagandet pd ungefir
nuvarande niva, dels for att nd ett sparande i offentlig sektor
forenligt med Sverskottsmalet.

Finansiellt sparande, statsskuld och
finanspolitik

STORT UNDERSKOTT I DE OFFENTLIGA FINANSERNA

De offentliga finanserna priglas f6r nirvarande av stora under-
skott. Underskotten finns frimst i staten, vars finansiella spa-
rande beriknas bli —70 miljarder kronor i 4r. Kommunsektorn
férvintas visa ett finansiellt sparande pd —13 miljarder kronor.
Underskottet i offentlig sektor dr ddrmed det stdrsta sedan mit-
ten av 1990-talet (se Diagram 97). Innevarande ar dr det sjitte
aret i rad med underskott och forst 2017 beriknas offentlig sek-
tor uppvisa ett 6verskott igen. Underskott i de offentliga finan-
serna i tider av ligkonjunktur dr emellertid normalt och uppstar
dels till £6ljd av de sé kallade automatiska stabilisatorerna, dels
till £6ljd av expansiv finanspolitik f6r att motverka den svaga
efterfragan i ekonomin.

Att underskottet vixer jimfort med i fjol férklaras 1 férsta
hand av de ofinansierade dtgirderna i arets statsbudget — totalt
genomférs atgirder pa 21 miljarder kronor. Utbver detta paver-
kas statens finansiella sparande i 4r av att kapitalinkomsterna
faller med omkring 15 miljarder, bland annat pa grund av utebli-
ven utdelning fran Vattenfall.

Underskottet minskar ndsta ar till f6ljd av att finanspolitiken
blir stramare. Samtidigt minskar kostnaderna nagot for arbets-
marknadsersdttningar och andra konjunkturberoende atgirder.
I scenariot f6r de offentliga finanserna 2016—2018 fortsitter det
finansiella sparandet att stirkas som resultat av att den konjunk-
turellt h6ga utgiftskvoten (utgifter som andel av BNP) faller
tillbaka och skattehdjningar genomférs for att Gverskottsmalet
ska nds (se Diagram 98).

45

Diagram 97 Offentliga sektorns
finansiella sparande
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 98 Inkomster och utgifter i
offentlig sektor
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 99 Offentlig skuldsattning
Procent av BNP respektive miljarder kronor
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tillgdngar och skulder i offentlig
sektor

Statsskulden, s& som den rapporteras av
Konjunkturinstitutet, Ekonomistyrningsverket
och regeringen, utgoérs av statens konsolide-
rade bruttoskuld till 6vriga sektorer i ekono-
min. Skulden &r konsoliderad i bemarkelsen
att statliga myndigheters innehav av statsobli-
gationer raknas bort. Det &r en bruttoskuld i
bemarkelsen att den anges oberoende av
statens finansiella tillgdngar. Riksgélden
rapporterar manatligen storleken p8 statsskul-
den enligt det officiella mattet, men raknar d
inte bort statliga myndigheters innehav av
statspapper (vilka for narvarande uppgar till ca
40 miljarder kronor).

Maastrichtskulden bestdr av hela den offent-
liga sektorns konsoliderade bruttoskuld. Féru-
tom staten, har aven kommunsektorn en
betydande skuld. Vilka skuldinstrument som
ingar i Maastrichtskulden &r faststallt p& EU-
nivd. Kommunsektorns bidrag till Maastricht-
skulden uppgar for narvarande till 270 miljar-
der kronor. Alderspensionssystemets bidrag till
Maastrichtskulden ar litet och som regel nega-
tivt i och med dess innehav av statspapper.

Den offentliga sektorns finansiella netto-
formogenhet (den finansiella nettostallning-
en) utgdrs av vardet p& samtliga finansiella
tillgéngar i offentlig sektor minus alla skulder.
Reala tillgéngar, sasom végar och byggnader,
ingdr inte i mattet. Om skulderna &r stérre an
de finansiella tillgdngarna uppstar en net-
toskuld. Den finansiella nettoférmdgenheten
redovisas av SCB i finansrdkenskaperna varje
kvartal. I finansrakenskaperna ingar vissa
skuldposter som inte ingar i Maastrichtskulden.
Dessutom sker vardering av skulder till mark-
nadsvarde i finansrakenskaperna. Detta gor
att den totala offentliga skulden enligt finans-
rakenskaperna &r hégre an, och inte direkt
jamforbar med, Maastrichtskulden.

For en fordjupad analys av tillgdngar och
skulder i offentlig sektor, se fordjupningen
"Den finansiella formdgenheten i offentlig
sektor”, Konjunkturlédget, juni 2014.

Tabell 11 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Priméra inkomster 1687 1747 1765 1853 1963 2092 2212

Priméra utgifter 1751 1830 1871 1930 2013 2102 2190
Primart finansiellt
sparande -63 -83 -106 =77 -50 -10 22
Procent av BNP -1,8 -23 -28 -20 -1,2 -0,2 0,5
Kapitalnetto! 37 38 24 25 28 31 35
Finansiellt sparande -26 -44 -82 -52 -22 20 57
Procent av BNP -0,7 -1,2 -2,2 -1,3 -0,5 0,5 1,3
Staten? -09 -08 -19 -12 -0,2 0,8 1,5
Kommunsektorn? -0,1 -0,2 -0,4 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1
AP-systemet? 0,3 -0,2 0,0 o0 -01 -0,2 -0,1
Finansiell
nettostillning? 23,6 27,0 24,0 24,5 25,1 26,7 29,1
Staten? -38 -3,0 -6,1 -52 -40 -1,9 0,8
Kommunsektorn? 0,1 0,6 0,3 0,2 0,1 0,1 0,2
AP-systemet? 27,3 293 29,8 29,5 29,0 28,5 28,1
Statsskuld 1119 1236 1335 1355 1381 1376 1343
Procent av BNP 31,5 339 355 344 334 31,8 298
Maastrichtskuld 1360 1475 1590 1625 1667 1676 1656
Procent av BNP 38,3 40,5 42,3 41,3 40,4 388 36,7

! Inkomster av kapital (réntor och utdelningar) minus ranteutgifter. 2 Procent av
BNP.

Kallor: SCB, Riksgalden och Konjunkturinstitutet.

SKULDKVOTEN FALLER IGEN NASTA AR

Negativt finansiellt sparande i staten innebdr som regel att ett
linebehov uppstar och att statsskulden ddrmed Skar. Lanebeho-
vets storlek bestims dock av statens budgetsaldo (som anger det
kassamissiga 6ver- eller underskottet) som vissa ar avviker pa-
tagligt fran det finansiella sparandet i staten. I ar och nista ar
férvintas budgetsaldot f6lja det finansiella sparandet relativt
nira (se tabell A20 i tabellbilagan). Underskottet i statens finan-
ser i ar gor att statsskulden 6kar med motsvarande drygt

1,5 procent av BNP till 35,5 procent. Till 6kningen bidrar ocksa

Diagram 100 Den offentliga sektorns . . .. . .
; ? en omvirdering av den del av statsskulden som édr emitterad i

finansiella nettostéllning
Miljarder kronor respektive procent av BNP utlindsk valuta till £6ljd av forsvagad vixelkurs. Nista ar dr un-

1500 ¢

derskottet i staten inte storre dn att statsskulden faller som andel
av BNP (se Diagram 99). I takt med att de offentliga finanserna
stirks framover fortsitter savil statsskulden som
Maastrichtskulden sina fallande trender som andelar av BNP. Ar
2018 beriknas Maastrichtskulden uppga till knappt 37 procent
av BNP, en minskning med ca 5 procentenheter jamfért med 1
ar. Minskad skuldsittning i offentlig sektor bidrar i sin tur till att
den finansiella nettoférmdgenheten successivt Okar till

29 procent av BNP 2018 (se Diagram 100 och Tabell 11).
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



ATSTRAMANDE FINANSPOLITIK INLEDS NASTA AR

Regeringen har bedrivit expansiv finanspolitik de senaste tre
aren och med 21 miljarder kronor i ofinansierade dtgirder blir
finanspolitiken expansiv dven i ar.

Atgirderna i statens budget 20112014 har férdelats ungefir
lika mellan skattesinkningar och utgiftsékningar. Ungefir tva
tredjedelar av satsningarna pad utgiftssidan har bestitt av 6kad
offentlig konsumtion och en femtedel av héjda sociala transfere-
ringar.

Den enskilt storsta atgirden i drets budget dr det femte jobb-
skatteavdraget, som beriknas minska skatteintikterna med
12 miljarder kronor. Detta bidrar till att minska det konjunktur-
justerade finansiella sparandet i offentlig sektor till —1,2 procent
av potentiell BNP i ar, jimf6ért med —0,7 procent i fjol.

Expansiv finanspolitik de senaste dren kan ses som stabilise-
ringspolitiskt motiverad givet den pagiende ligkonjunkturen.
Enligt Konjunkturinstitutets beddmning kommer dock finans-
politiken att bli dtstramande frin och med nista ar. Nagot ut-
rymme f6r ofinansierade dtgirder finns inte de ndrmaste aren,
vilket dven konstateras av savil regeringen som delar av opposit-
ionen. Det dr dirfér sannolikt att reformer pd utgiftssidan fullt
ut kommer att finansieras med motsvarande skattehdjningar.

I prognosen for nista dr ingar utgiftsatgirder pa 6 miljarder kro-
nor, varav hilften f6r 6kad statlig konsumtion och aterstiende
del f6r 6kade statsbidrag till kommunerna. Utgifterna finansieras
med hojda skatter i motsvarande omfattning.

Konjunkturinstitutet gér ingen prognos for utgingen av riks-
dagsvalet 1 host utan baserar den finanspolitiska prognosen pa en
bed6émning av den nedre grinsen f6r omfattningen av utgiftsat-
girderna, givet de f6rslag som hittills framkommit. Omfattning-
en kan bli stérre, men Konjunkturinstitutet beddémer att samtliga
utgiftsatgirder 1 sa fall kommer att finansieras fullt ut. Den sit-
tande regeringen begrinsas dessutom av att marginalen till ut-
giftstaket dr liten (se ”Utgiftstaket begrinsar dtgardsutrymmet
nista dr” senare i kapitlet).

Vid sidan av den aktiva finanspolitiken sker en automatisk
budgetforstirkning nista dr som Skar det konjunkturjusterade
sparandet med 0,5 procent av potentiell BNP. Detta gor att
finanspolitikens inriktning blir dtstramande nésta dr.

ATERGANG TILL OVERSKOTTSMALET KRAVER FORTSATTA
ATSTRAMNINGAR 2016-2018

I det finanspolitiska scenariot pa lite lingre sikt, 2016—2018,
utgir Konjunkturinstitutet fran att finanspolitiken fors pa ett sitt
som gor att det finansiella sparandet i offentlig sektor successivt
atergdr till en nivé férenlig med 6verskottsmalet.
Overskottsmalet innebir att det finansiella sparandet i offent-
lig sektor ska uppga till i genomsnitt 1 procent av BNP 6ver en
konjunkturcykel. For att uppfylla 6verskottsmalet bedémer
Konjunkturinstitutet att det finansiella sparandet ska uppga till

Konjunkturlaget augusti 2014

Finanspolitiska begrepp

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

Finanspolitikens inriktning ett enskilt &r
bedéms utifrn forandringen av det konjunk-
turjusterade sparandet som andel av potentiell
BNP. Ett minskande konjunkturjusterat spa-
rande indikerar att finanspolitiken ar expansiv
med avseende pa resursutnyttjandet (BNP-
gapet) i ekonomin. P& motsvarande satt
indikerar ett 6kande konjunkturjusterat spa-
rande att finanspolitiken &r 8tstramande.
Neutral finanspolitik foreligger d& det konjunk-
turjusterade sparandet ar oféréndrat som
andel av potentiell BNP.

Ofinansierade atgarder &r finanspolitiska
beslut om 6kade utgifter och/eller minskade
skatter som inte &r finansierade via beslut om
lika stora minskade utgifter och/eller hojda
skatter pa ndgot annat omrade. Dessa 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 utgiftsokningar. Detta beror
dels pa att skatteintékterna &r lagre nar BNP
&ar lagre an normalt, dels pa att de arbetslos-
hetsrelaterade utgifterna &r hégre &n normalt
nar arbetslosheten &r hogre &n jamviktsar-
betslésheten.

Ofdrandrade regler innebar ett antagande
om att inga ytterligare finanspolitiska beslut
fattas av regering och riksdag. I praktiken
finns dock betydande gransdragningsproblem.

Automatisk budgetforstarkning ar den
o6kning av det finansiella sparandet i offentlig
sektor som normalt sker under oféréndrade
regler. Forstarkningen uppstar som ett resultat
av att skatteintdkterna ungefar utvecklas i takt
med BNP, medan utgifterna tenderar att falla
som andel av BNP under oférandrade regler.

Budgetutrymmet &r storleken p& de perma-
nenta ofinansierade atgarder i statsbudgeten
som ryms inom ramen fér 6verskottsmalet
under ett antal 8r. For att oka jamforbarheten
over tiden (och med regeringens berakningar)
beréknar Konjunkturinstitutet budgetutrymmet
for den narmaste femarsperioden.

Bibehallet offentligt dtagande innebér att
offentlig konsumtion 6kar i s&dan takt att
personaltdtheten i valfardstjansterna forblir
densamma och att ersattningsgraden i de
sociala transfereringarna bibeh3lls. Bibehallet
dtagande innebar vidare att de statliga inve-
steringarna okar i takt med potentiell BNP,
medan kommunala investeringar okar i takt
med den kommunala konsumtionen.

47



48 Offentliga finanser 2014-2018

Diagram 101 Finansiellt sparande och
konjunkturjusterat sparande i offentlig

sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP

4
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— Finansiellt sparande

— = Konjunkturjusterat sparande
— Férandring i konjunkturjusterat sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

1,2 procent av BNP vid normalt resursutnyttjande (det vill siga
vid slutet BNP-gap). BNP-gapet sluts enligt prognosen under
2017. Eftersom dtergangen till ett sparande férenligt med 6ver-
skottsmalet krdver en forstirkning av sparandet med sd mycket
som 2,4 procent av BNP (fran nuvarande niva pa —1,2 procent i
ar till 1,2 procent) kan man férvinta sig att malet uppnas forst
efter att ekonomin ater ér i balans. I scenariot dréjer det dérfor
till 2018 innan sparandet nar 1,2 procent av BNP (se Diagram
101).

Overskottsmalet giller fér offentlig sektor som helhet.
Framé&ver kan man dock inte f6rvinta sig ndgon draghjilp fran
vare sig kommunsektor eller alderspensionssystem i dtergangen
till 6verskottsmalet. I kommunsektorn dr sparandet styrt av ba-
lanskravet och blir marginellt negativt under perioden, samtidigt
som det dr ndra noll eller negativt i dlderspensionssystemet.
Sparatgirderna som behdvs de ndrmaste dren for att nd ver-
skottsmailet behdver séiledes vidtas i statens budget och omfattar
58 miljarder kronor i form av skattehdjningar och/eller utgifts-
minskningar.

Att bibehdlla det offentliga dtagandet pé nista ars niva kriver
utgifts6kningar pd nistan 50 miljarder kronor 2016—2018. For
att finansiera utgiftsitgirder under hela perioden 2015—2018
och samtidigt atergi till 6verskottsmalet, hojs skatterna med
totalt 120 miljarder kronor i det finanspolitiska scenatiot. Skatte-
héjningarna gors till storst del i staten (111 miljarder kronor),
medan skattehdjningarna i kommunsektorn omfattar drygt
9 miljarder kronor (43 6re hdgre kommunalskatt) i scenatiot till
2018. Med dessa atgirder stirks det konjunkturjusterade sparan-
det med i genomsnitt 0,6 procent av BNP per ar 2015—-2018, tor
att 2018 nd 1,2 procent. Scenariot innebir saledes fyra dr av
atstramande finanspolitik och stigande skattekvot frin och med
nista ar.

Tabell 12 Prognostiserad finanspolitik och automatisk
budgetforstarkning, 2015-2018

Miljarder kronor respektive procent av potentiell BNP

2015-

2015 2016 2017 2018 2018
Inkomstatgarder 6 27 39 39 111
Utgiftsatgarder 6 16 12 19 53
Finanspolitikens effekt pa
konjunkturjusterat sparande (V] 11 27 20 58
Procent av potentiell BNP 0,0 0,3 0,6 0,4 1,3
Automatisk budgetférstarkning* 0,5 0,4 0,0 0,2 1,1
Férandring av konjunkturjusterat
sparande!? 0,5 0,7 0,6 0,6 2,4
Konjunkturjusterat sparande! -0,7 0,0 0,6 1,2

! Procent av potentiell BNP. ? Féréndringen av det konjunkturjusterade sparandet
utgdrs av summan av finanspolitikens effekt och den automatiska
budgetférstarkningen.

Anm. Avrundning gor att summeringen inte ar exakt.

Kalla: Konjunkturinstitutet.



Offentliga sektorns inkomster

Inkomstkvoten, det vill sdga den offentliga sektorns inkomster
som andel av BNP, minskar i dr till £6ljd av bland annat skatte-
sankningar i form av det femte jobbskatteavdraget. Frin och
med nista ar férvintas i stillet skattehdjningar géra att inkomst-
kvoten gradvis stiger (se Diagram 102). De antagna skatteh6j-
ningarna pa 120 miljarder som ingir i det finanspolitiska scena-
riot t6r de kommande aren far till £6ljd att skattekvoten Skar
fran dagens niva pa 44 procent till 46 procent 2018. Dirmed
atergar skattekvoten till 2010 drs niva.

SJU BITAR AV DEN GEMENSAMMA KAKAN

Den offentliga sektorns inkomster bestar till stérsta delen av
skatter och avgifter (se Diagram 103). Hushallens direkta skatter,
1 huvudsak inkomstskatter, utgér en tredjedel av de totala in-
komsterna. Foretagens direkta skatter, som framfor allt bestar av
bolagsskatten, utgdr normalt en mindre del av inkomsterna. De
kan vara svéra att prognostisera eftersom foretagen har viss
frihet att férdela skatten 6ver tiden. Inkomsterna frin arbetsgi-
varavgiften, egenfOretagares egenavgifter och den sérskilda I6ne-
skatten?” utgér en fjirdedel av den offentliga sektorns inkomster.
Likasa dr mervirdesskatt (moms) en viktig inkomstkalla. Punkt-
skatter pé energi, alkohol och tobak ger staten inkomster och
samtidigt viss méjlighet att styra konsumtionen. Till gruppen
Ovriga skatter hor bland annat fastighetsskatt och den kommu-
nala fastighetsavgiften. Ovriga inkomster bestar av rinteinkoms-
ter och aktieutdelningar samt inkomster av bokféringsmassig
karaktir.

SKATTEHOININGAR VANTAS OAVSETT VALUTGANG

I varpropositionen foreslog regeringen vissa inkomstforstirk-
ningar fran och med nista ar. Flertalet av oppositionspartierna
har stillt sig bakom en del av f6rslagen i sina varbudgetmotion-
er. Foérslagen om sinkt avdrag f6r pensionssparande, héjd for-
donsskatt £or litta fordon samt héjd alkohol- och tobaksskatt
kommer dirfor sannolikt att genomféras nista ar. Hushéllens
direkta skatter 6kar dirmed med ca 4 miljarder, punktskatterna
med 1,5 miljarder och 6vriga skatter med 0,5 miljarder kronor.
Sammantaget forstirks skatteinkomsterna med ca 6 miljarder
kronor nista ar.

Kommunalskatten héjdes med i genomsnitt 13 6re i ar.
I prognosen for nista ar ingar en skatteh6jning med i genom-
snitt 10 6re i landstingen, vilket 6kar inkomsterna fran hushal-
lens direkta skatter med ungefir 2 miljarder kronor. Fér att upp-
ritthalla goda finanser i kommunsektorn antas ytterligare kom-
munalskatteh6jningar under perioden 2016—2018 pa 33 ore.

27 sarskild 16neskatt betalas pd ersattningar som inte ar fsrménsgrundande i
socialférsakringarna, till exempel komplement till sjuk- och aktivitetserséattning,
och avsattningar till bland annat tjéanstepension.

Punkt- _\

skatter
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Diagram 102 Offentliga sektorns
inkomster
Procent av BNP
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 103 Offentliga sektorns
inkomster 2013

Procent av totala inkomster

Ovriga
skatter
(3.4)

Ovriga
inkomster
(11.0)

(5.0) Hushé&llens
direkta
skatter

(31.6)

Mervérdes-
skatt
(19.2)

Arbetsgivar-
avgifter
m.m.

(24.4) .
Foretagens

direkta
skatter
(5.4)

Kalla: SCB.
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Diagram 104 Hushadllens direkta
skatter
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 105 Foretagens direkta
skatter

Miljarder kronor respektive procent av BNP
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= Miljarder kronor
—— Procent av BNP (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 106 Offentliga sektorns

kapitalinkomster
Miljarder kronor respektive procent av BNP

93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17
— Totalt

—— Ranteinkomster (hdger)

— - Aktieutdelning (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Av berdkningstekniska skil antas skattehdjningarna i scenariot
f6r 2016—2018 ske i form av hojda direkta skatter £6r hushallen,
vilket far till f6ljd att dessa fortsitter att 6ka i snabb takt dessa ar
(se Diagram 104).

FORETAGENS SKATTER VARIERAR MER AN ARBETSGIVAR-
AVGIFTER OCH MOMS

Sinkningen av bolagsskatten i januari 2013 har hittills inte mark-
bart paverkat statens inkomster fran féretagens direkta skatter.
En anledning till detta dr att foretagen hade méjlighet att féra
over vinster fran tidigare r till 2013 f6r att dra nytta av den ligre
skattesatsen. Foretagens skatter dr svira att prognostisera och
varierar kraftigt 6ver tiden. Framover forvintas foretagsskatterna
motsvara ungefir 2,4 procent av BNP (se Diagram 105).
Inkomsterna fran arbetsgivaravgifterna och mervirdesskatten
ir mer stabila 6ver tiden, dven om konjunkturen paverkar dven
dessa inkomster. I takt med att ekonomin atergér till normalt
resursutnyttjande minskar l6nesummans andel av BNP medan
vinstandelen i ndringslivet 6kar. Detta far till f6ljd att inkomster-
na fran arbetsgivaravgifterna vixer nagot lingsammare in BNP

(se Tabell 13).

Tabell 13 Offentliga sektorns inkomster
Procent av BNP

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Hushéllens direkta

skatter 154 158 156 15,7 16,3 17,2 17,8
Féretagens direkta

skatter 2,7 2,7 24 24 2,4 24 24
Arbetsgivaravgifter! 12,2 12,2 12,3 12,2 12,1 12,1 12,1
Mervardesskatt 9,4 9,6 9,6 9,6 9,6 9,6 9,6
Punktskatter 26 25 23 24 2,4 24 24
Ovriga skatter 1,7 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Skattekvot 44,0 44,5 43,9 44,0 44,6 45,4 46,1
EU-skatter? -0,2 -0,2 -0,2 -02 -0,2 -0,2 -0,2
Kapitalinkomster 2,1 2,0 1,6 1,6 1,7 1,7 1,8
Ovriga inkomster® 3,7 3,7 3,2 3,3 3,2 3,2 3,2
Offentliga sektorns

inkomster 49,6 50,0 48,5 48,7 49,2 50,1 50,9

! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt sarskild I6neskatt.
2 Skatter till EU, ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns inkomster.
3 Bland annat transfereringar fr&n utlandet och frén a-kassorna.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

TILLFALLIGT LAGA KAPITALINKOMSTER

Aktieutdelningarna frin statligt dgda Vattenfall uteblev i 4r och
utdelningen fran LKAB blev lag. Rinteldget ger ocksé liga rinte-
inkomster i ar och ndsta ar. I takt med att ekonomin gir mot
konjunkturell balans férvintas kapitalinkomsterna i offentlig
sektor 6ka (se Diagram 100).



Offentliga sektorns utgifter

Utgiftskvoten, det vill siga offentliga sektorns utgifter i f6rhal-
lande till BNP, uppgick till 51 procent 2013 (se Diagram 107).
De tva storsta utgiftsposterna dr offentlig konsumtion och trans-
fereringar till hushallen, vilka utgér hilften respektive en tredje-
del av utgifterna. Resterande del bestéir bland annat av offentliga
investeringar (se Diagram 108).

MIGRATIONEN BIDRAR TILL OKADE
KONSUMTIONSUTGIFTER

De offentliga konsumtionsutgifterna utgdr drygt 27 procent av
BNP i ar och nista ar (se Tabell 14). Av dessa dr ungefir en
tredjedel statliga konsumtionsutgifter. De statliga konsumtions-
utgifterna 6kar i ar med 3,3 procent (i 16pande pris), vilket £f61-
klaras dels av hog anslagsupprikning for statliga myndigheter,
dels av den stora flyktingmigrationen fran i férsta hand Syrien.
En betydande del av kostnadsékningen f6r migrationen kan
hinforas till tillfilligt boende. Aven nista ar vintas antalet asyl-
s6kande bli hogt, vilket leder till fortsatt hoga kostnader fér
migration.

Trots 3 miljarder kronor i prognostiserade utgiftsatgirder
vixer de statliga konsumtionsutgifterna lingsammare nista dr,
vilket bland annat beror pa en betydligt ligre anslagsupprikning
for statliga myndigheter (se Diagram 109).

Aven de kommunala konsumtionsutgifterna paverkas av den
Okade flyktingmigrationen. Kommunerna kompenseras dock av
staten fOr detta och behéver saledes inte sjilva finansiera kost-
nadsékningen. Kommunernas konsumtionsutgifter beror annars
frimst pa den demografiska utvecklingen. Med fler barn och
dldre i befolkningen 6kar kostnaderna for vird, skola och om-
sorg. Inom skolan fortsitter antalet elever 1 f6r- och grundskolan
att 6ka, medan elevantalet 1 gymnasieskolan fortsitter att minska
ytterligare ett par ar. Eftersom kostnaden per elev dr hégre i
grundskola dn gymnasium, innebdr detta 6kade utbildningskost-
nader f6r kommunerna under nigra ar framover.

Inom ildreomsorgen pagir en generell omstrukturering, dér
sarskilt boende i 6kad grad ersitts av hemtjinst, vilket gor att
kostnaderna per person i dldreomsorgen halls tillbaka.2s Detta
motverkar i viss man de 6kade utgifterna till £6ljd av fler dldre
inom ildreomsorgen. Aven inom landstingen 6kar kostnaderna
till £6]jd av att andelen éldre 1 befolkningen 6kar. I prognosen
tillférs kommunerna 3 miljarder kronor i statsbidrag nista ar.
Detta ger kommuner och landsting ndgot bittre mojligheter att
tillgodose de 6kade behoven av vird, skola och omsorg utan att
behova héja skatterna 1 ndgon stérre omfattning i néirtid. De
kommunala konsumtionsutgifterna férvintas, trots den

28 Se Ekonomirapporten, Sveriges Kommuner och Landsting, april 2014.
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Diagram 107 Den offentliga sektorns
utgifter
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 108 Offentliga sektorns
utgifter 2013

Procent av totala utgifter

Ovrigt

(8,4) Statlig
konsum-

e

14,6

(6,6) (140)
Pensioner
frén AP-
systemet

(13,6) Kommunal

konsum-
tion
(38,9)
Transfereringar till
hushallen (exkl.
pensioner)

17,8

Kéalla: SCB.

Diagram 109 Statliga
konsumtionsutgifter
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 110 Kommunala
konsumtionsutgifter
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 111 Offentliga sektorns fasta
bruttoinvesteringar
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 112 Offentliga transfereringar
till hushall

Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

demografiska utvecklingen, ligga kvar pa strax under 20 procent
som andel av BNP de ndrmaste aren (se Diagram 110).

INVESTERINGARNA PA FORTSATT HOG NIVA

Offentliga sektorns investeringar vixer i ar nagot snabbare dn
BNP och ligger sedan kvar pa en jaimférelsevis hdg nivd som
andel av BNP 2015—2018 (se Diagram 111). Detta beror till stor
del pa att de kommunala investeringarna fortsatter att vixa
starkt. Utvecklingen drivs bade av stora investeringsbehov i den
kommunala infrastrukturen och 6kat bostadsbyggande hos
kommunala bolag.?

Tabell 14 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Transfereringar 19,0 19,5 189 18,4 18,4 18,3 18,2
HushalI* 15,8 16,1 15,7 153 153 152 15,1
Foretag 1,7 1,7 16 16 16 1,6 1,6
Utland 1,5 1,7 15 15 15 1,5 1,5

Offentlig konsumtion 26,9 274 27,5 27,2 270 269 27,0
Offentliga investeringar 3,4 3,4 3,4 3,4 3,4 3,4 3,4

Ranteutgifter 1,0 0,9 0,9 0,9 1,0 1,0 1,1
Offentliga sektorns
utgifter 50,3 51,2 50,7 50,0 49,7 49,6 49,6

! Se tabell A21 i tabellbilagan.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LANGSAM OKNING AV TRANSFERERINGARNA TILL
HUSHALLEN

Inkomst- och tilliggspensionerna fran alderspensionssystemet
svarar for narmare hilften av transfereringarna till hushallen.
Léangsam uppskrivning av inkomstpensionerna bidrar till den
lingsamma utvecklingen av de offentliga transfereringarna i 4r
och nista dr. Aren direfter kar inkomstpensionerna dock star-
kare. Sammantaget vixer transfereringarna till hushallen med
omkring 4 procent per ar 2016—2018 och motsvarar ungefir
15 procent av BNP 2018 (se Diagram 112).

Sjukskrivningarna har 6kat sedan 2011 och fortsitter att 6ka
aven i dr och nésta ar. Framfor allt gor allt lingre sjukskrivnings-
tider att utgifterna 6kar. Aven inflodet till sjukersittningen (for-
tidspension) 6kar. Utflédet, som sker till dlderspension, versti-
ger dock fortfarande inflédet. Som andel av BNP fortsitter ut-
gifterna for ohilsan att minska 2014—2016 men planar sedan ut
2017 och 2018 pa knappt 2 procent av BNP.

29 Kommunala bolag ingdr i kommunsektorn enligt nationalrdkenskapernas
sektorsrékenskaper. Investeringar av dessa utgér darfér en offentlig utgift nar det
finansiella sparandet i offentlig sektor beraknas. Vid berékningen av BNP i
produktrakenskaperna behandlas dock investeringar av kommunala bolag som
investeringar i naringslivet och ingdr sdledes inte i offentliga myndigheters
investeringar.



Utgifterna for arbetsmarknadsersittningarna minskar margi-
nellt som andel av BNP i ar och fortsitter att minska de kom-
mande dren, allteftersom arbetslosheten faller. I arbetsmarknads-
ersittningarna ingar numera en etableringsersittning till nyan-
linda invandrare. Kostnaderna f6r denna uppskattas till
2,7 miljarder kronor i dr och bedéms 6ka till 4 miljarder kronor
nista dr till £6ljd av den hégre invandringen.

En transferering som har 6kat kraftigt sedan den inférdes
1994 ir assistansersittningen. Utgifterna i dr dr drygt
28 miljarder kronor, vilket ungefir motsvarar statens utgifter for
sjukpenning. Okningstakten har dock avtagit under senare ér
och fran och med 2009 har assistansersittningen vuxit ungefir 1
takt med BNP (se Diagram 113). Antalet personer med assistan-
sersittning 6kade fran ungefdr 6 000 till 16 000 mellan 1994 och
2009. Sedan dess har antalet brukare stabiliserats, medan antalet
ersatta timmar per brukare fortsitter att 6ka. Kommande ar
vintas utgifterna for assistansersittningen fortsitta att vixa un-
gefir i takt med BNP.

RANTEUTGIFTERNA FORBLIR LAGA

De offentliga rinteutgifterna bestar 1 huvudsak av ridntor pd
statsskulden. Dessa har trendmissigt fallit som andel av BNP
sedan mitten av 1990-talet, vilket forklaras bade av fallande
statsskuld och fallande rintenivier (se Diagram 114). Sedan 2012
har statsskulden 6kat som andel av BNP, medan rintenivderna
har fortsatt att minska. Rinteutgifterna forblir laga framéver och
stiger endast marginellt som andel av BNP nir marknadsrin-
torna stiger.

Utgiftstaket begriansar dtgardsutrymmet nasta ar

I dr och nista dr blir budgeteringsmarginalerna sma, dven
om inga nya utgiftsitgirder skulle ingé 1 budgetproposit-
ionen f6r 2015. I ar tangerar marginalen regeringens rikt-
linje om en budgeteringsmarginal pa 1 procent av de tak-
begrinsade utgifterna. Det 4r den ldgsta budgeteringsmar-
ginalen sedan 2006 (se Diagram 115). Nista 4r dr budgete-
ringsmarginalen 1,2 procent av de takbegrinsade utgifterna
vid oférindrade regler. Om de utgiftsreformer pa

6 miljarder kronor som ingir i Konjunkturinstitutets pro-
gnos genomfors, blir marginalen dock bara 0,7 procent av
de takbegrinsade utgifterna, vilket ger sma marginaler f6r
ovintade utgiftsokningar. Om till exempel arbetslosheten
eller sjukpenningdagarna blir hégre dn prognosen finns det
en risk att utgifterna 6verskrider taket.

Utgiftstaken kan 4ndras av riksdagen efter forslag fran
regeringen. Hur en eventuell uppjustering av utgiftstaket
for 2015 paverkar trovirdigheten f6r det finanspolitiska
ramverket beror till viss del pa vilken regering som ligger
budgetpropositionen f6r 2015. Om nuvarande opposition
bildar regering kan den, enligt Konjunkturinstitutets be-
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Diagram 113 Utgifter for
assistansersdttning
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 114 Ranteutgifter i offentlig
sektor

Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 115 Marginal till utgiftstaket
vid beslutad finanspolitik

Miljarder kronor respektive procent av
takbegransade utgifter
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1 Budgeteringsmarginal
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Kéllor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 116 Utgiftstak
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Anm. Faststallt utgiftstak efter tekniska
justeringar.

Kallor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

Utgiftstaket innebér att de takbegrénsade
utgifterna inte far dverskrida den av riksdagen
beslutade nivan ett givet 8r. Utgiftstaken &r
nominella, det vill sdga de faststalls i kronor,
och bestams av riksdagen for tre ar framat i
tiden.

De takbegrinsade utgifterna bestar av
samtliga statens utgifter med undantag for
statsskuldsrantorna men med tilldgg for utgif-
terna i alderspensionssystemet.

Budgeteringsmarginalen utgors av skillna-
den mellan utgiftstaken och de takbegrdnsade
utgifterna. Regeringens riktlinje ar att budge-
teringsmarginalen ska vara minst 1 procent av
de takbegransade utgifterna fér innevarande
&r, 1,5 procent for nasta ar och 2 procent och
3 procent for de tva respektive &ren darefter.

Diagram 117 Offentliga inkomster och
utgifter vid oforandrade regler
Procent av potentiell BNP
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— Inkomster vid oférandrade regler
— = Utgifter vid oférédndrade regler
— Automatisk budgetférstarkning (hdger)

Anm. Den automatiska budgetférstarkningen
utgdrs av forandringen av det konjunktur-
justerade sparandet vid oféréandrade regler.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

démning, foresla ett nytt utgiftstak f6r 2015 utan att detta i
ndgon hogre utstrickning minskar trovirdigheten for sy-
stemet med utgiftstak. Syftet med utgiftstaken dr inte att en
regering ska kunna begrinsa en nistkommande regerings
mojligheter att foresld atgirder pd budgetens utgiftssida.
Vid fortsatt alliansstyre giller inte detta argument, eftersom
det dr alliansregeringen som foreslagit utgiftstaket for 2015.

Sedan utgiftstaken inférdes 1997 har de successivt
minskat som andel av BNP — fran 37,4 procent till
28,8 procent 2015 (se Diagram 116) — men har trots detta
hittills aldrig 6verskridits. Under de forsta aren med utgifts-
tak var dock budgeteringsmarginalerna tidvis smd, som
ligst 400 miljoner kronor 2002. Vissa ér vidtogs bokfs-
ringsmissiga atgirder for att inte Sverskrida taken, vilket
kritiserades i Finanspolitiska radets rapport 2008 for att
vara i strid med intentionerna bakom utgiftstaken.

Sedan 2009 har budgeteringsmarginalen dverstigit
2 procent av de takbegrinsade utgifterna. Marginalen var
som hégst 2011 och uppgick da till hela 7,4 procent, eller
ca 74 miljarder kronor. Sedan dess har budgeteringsmargi-
nalerna fallit, dels pa grund av sma héjningar av taken, dels
pé grund av att de takbegrinsade utgifterna har vixt snabb-
bare dn under 2007—2011.

Budgetutrymmet

I avsaknad av finanspolitiska atgirder, det vill sdga vid oférind-
rade regler, uppstar normalt en automatisk budgetforstirkning.
Det beror pa att skatteintikterna da utvecklas ungefir i takt med
BNP medan utgifterna faller som andel av BNP. Det finansiella
sparande som ett oférindrat regelverk genererar kan ses som ett
utrymme 1 statsbudgeten fOr ofinansierade dtgirder, det vill siga
ett budgetutrymme.

BESPARINGSBEHOV I STALLET FOR BUDGETUTRYMME DE
KOMMANDE AREN

Eftersom det finns ett Gverskottsmal f6r den offentliga sektorns
finansiella sparande ér det bara det sparande som Overstiger
overskottsmalets niva vid oférindrade regler som kan ses som
ett budgetutrymme. For att uppnd milet om ett sparande pd i
genomsnitt 1 procent av BNP under en konjunkturcykel bér
sparandet enligt Konjunkturinstitutets bedomning vara
1,2 procent vid normalt resursutnyttjande (se nedan). Med dessa
forutsittningar 4r det bara det sparande som, under oférindrade
regler och vid normalt resursutnyttjande, Gverstiger 1,2 procent
av BNP som kan ses som ett budgetutrymme.

Med perioden till och med 2018 som bedémningshorisont
ger denna berdkningsmetod ett negativt budgetutrymme, det vill
sdga ett besparingsbehov. Utgifterna kommer vid oférindrade
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regler att Gverstiga inkomsterna till och med 2018 (se Diagram
117). Den automatiska budgetforstirkningen varierar mellan 0
och 0,6 procent per ir och gor att det konjunktutjusterade spa-
randet nar upp till —0,1 procent 2018 vid oférindrade regler,
vilket 4r 1,3 procentenheter (motsvarande 58 miljarder kronor)
under malnivan.

Tolkningen av ett negativt budgetutrymme ar att det krivs
besparingsatgirder motsvarande det negativa utrymmet for att
né Overskottsmilet. I det finanspolitiska scenariot r atstram-
ningen ddrfor just 58 miljarder kronor (se dven Tabell 12 tidigare
1 kapitlet). Att budgetutrymmet édr negativt och besparingsbeho-
vet sa stort fram till 2018 kan ses som en direkt £6ljd av det
strukturella underskott som fér ndrvarande rader.

Overskottsmdlet och asymmetriska konjunkturcykler

Historiskt sett har konjunkturcykler kinnetecknats av mer
lagkonjunktur dn hégkonjunktur. BNP-gapet har med
andra ord i genomsnitt varit negativt (se Diagram 118).

Konjunkturcykler kan férvintas uppvisa detta asymmet- i
Diagram 118 BNP-gap

Procent av potentiell BNP
den konjunkturella effekten pa det finansiella sparandet i o 4

offentlig sektor i genomsnitt kommer att vara negativ.

riska monster aven i framtiden. Detta innebar i sin tur att

Konjunkturinstitutets berdkningsantagande dr att BNP- 24
gapet 1 genomsnitt kommer att vara —0,5 procent i fram-
tida konjunkturcykler. BNP-gapets effekt pd det finansiella
sparandet i offentlig sektor (den si kallade budgetelasticite-
ten) har pd senare tid varit 0,4 enligt Konjunkturinstitutets

metod for konjunkturjustering av det finansiella sparandet. »
Med dessa tva antaganden ir den férvintade genomsnitt-
liga konjunkturella effekten pé det finansiella sparandet 6
0,5 - 0,4) = —0,2 procent av BNP.

Ett sdtt att ta hinsyn till denna férvintade asymmetri i -8 d T T T T T T T
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konjunkturen dr att ha som malsittning att det konjunktur- ) ) o
L . Kéalla: Konjunkturinstitutet.

justerade sparandet ska uppga till i genomsnitt 1,2 procent

av BNP 6ver konjunkturcykeln. Konjunkturinstitutets

tolkning av framtida uppfyllelse av 6verskottsmalet dr dar-

for att det konjunkturjusterade sparandet successivt 6kar

till 1,2 procent i takt med att ekonomin étergar till normalt

resursutnyttjande och direfter f6rblir pa denna niva s

linge resursutnyttjandet dr normalt.

For en fordjupad analys av 6verskottsmalet och asym-
metriska konjunkturcykler, se férdjupningen ”Overskotts-
malet f6r offentliga finanser”, Konjunkturlaget, mars 2013.
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Makroekonomiska effekter av ett
bostadsprisfall 1 Sverige

Sedan mitten av 1990-talet har bostadspriserna stigit kraftigt i
Sverige och bostider utgér nu nistan hilften av hushéllens brut-
toférmdégenhet. Prisuppgdngen har sammanfallit med en 6kad
skuldséittning bland hushdllen. Detta har féranlett en debatt om
bade forekomsten av finansiella obalanser i den svenska ekono-
min samt vilka makroekonomiska effekter en eventuell korrige-
ring av dessa obalanser skulle innebdra. Denna fordjupning syf-
tar till att uppskatta vilka makroekonomiska effekter ett bo-
stadsprisfall skulle kunna fa. Konjunkturinstitutets samlade
bedomning &r att ett bostadsprisfall pd 20 procent leder till en
mattlig konjunkturférsamring. Effekterna blir stérre om prisfallet

sammanfaller med en internationell konjunkturnedgang.3’

Sedan mitten av 1990-talet har de reala bostadspriserna stigit
med ca 130 procent (se Diagram 119) och bostider utgdr nu ca
45 procent av hushallens bruttoférmdogenhet.? Prisnedgangen i
samband med finanskrisen 2008—2009 blev endast kortvarig.
Utvecklingen med stigande bostadspriser kan till betydande del
forklaras av strukturella faktorer: lingsam 6kning av utbudet av
bostider, fallande realrinta, sinkning av bostadsrelaterade skat-
ter och en gynnsam inkomstutveckling £f6r hushillen.>

Det senaste aret har dock priserna, sirskilt pa bostadsritter,
accelererat (se Diagram 120). Det kan inte uteslutas att upp-
gingen i1 bostadspriserna ér tillfillig och att risken f6r en ned-
gang i bostadspriserna kommande ar ddrmed har 6kat.

Man finner ofta en samvariation mellan bostadspriser och
konsumtion pa aggregerad nivd bade i Sverige och i andra ut-
vecklade linder (se Diagram 121).3 Samvariationen ger dock
ingen vigledning betriffande variablernas orsakssamband och i
den ekonomiska litteraturen finns flera olika forklaringar till
sambandet. P4 senare ar har sa kallade balansrikningseffekter
diskuterats fOr att forklara effekterna pa konsumtionen av ett

30 Denna férdjupning &r en sammanfattning av “Makroekonomiska effekter av ett
bostadsprisfall i Sverige”, Specialstudie 41, Konjunkturinstitutet, 2014.

31 Bostadsformégenheten omfattar uppskattat marknadsvérde av smahus, fritids-
hus och bostadsrattsandelar.

2 Se till exempel Claussen, C. A. m.fl., "En makroekonomisk analys av bostadspri-
serna i Sverige", i Riksbankens utredning om risker p§ den svenska bostadsmark-
naden, Sveriges riksbank, 2011, sid. 67-96, och Hansen, S. “Férklaringar till ut-
vecklingen av hush8llens skuldsattning sedan mitten av 1990-talet”, oktober 2013,
Finansinspektionen.

33 Se till exempel Case, K. m.fl., “Comparing wealth effects: The stock market
versus the housing market", Advances in Macroeconomics 5, 2005, sid. 1-32.

Diagram 119 Reala bostadspriser
Index 1986=100
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Anm. Reala bostadspriser ar berdknade som
fastighetsprisindex fér permanenta smahus
deflaterat med sdsongsrensad KPIF. Fore 1987 &ar
KPIF lankat bakdt med KPI exkl. rantekostnader.

Kéalla: SCB.

Diagram 120 HOX prisindex,
bostadsratter och villor

Arlig procentuell férandring
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Kélla: Valueguard.

Diagram 121 Reala bostadspriser och
hushallens konsumtion
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Diagram 122 Reala bostadspriser och

hushdllens reala skulder
Index 1986=100
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Anm. De nominella serierna &r deflaterade med

sasongsrensad KPIF.
Kélla: SCB.

bostadsprisfall.* En huvudtanke i detta resonemang dr att hus-
héllens skuldsittning dr central for att forstd konsumtionseffek-
terna av ett bostadsprisfall. En nedgang i bostadspriserna inne-
bir att hushéllens skuldsdttningsgrad 6kar. I det fall hushallen
vill aterstilla sin skuldsittningsgrad sker det till stor del genom
att hushallen konsumerar mindre och i stillet sparar mer och
amorterar ner sina lan.

I takt med att bostadspriserna har stigit i Sverige sedan mit-
ten pa 1990-talet har dven hushdllens skuldsittning stigit (se
Diagram 122).35 Detta har gett upphov till en debatt bide om
térekomsten av finansiella obalanser och om vilka makroeko-
nomiska effekter en eventuell korrigering av dessa obalanser
skulle innebiéra. Bland annat har Riksbanken uttryckt oro for att
utvecklingen i bostadspriserna och hushillens skuldsittning i
torlingningen skulle kunna ge upphov till ett ogynnsamt makro-
ckonomiskt lige och hota den penningpolitiska maluppfyllel-
sen.’ Ett sidant scenario skulle enligt Riksbanken kdnnetecknas
av att hushdllen till f6ljd av ett fall i bostadspriserna (och didrmed
hushallens f6rmdégenhet) konsumerar mindre £6r att i stillet
spara och amortera ner sina skulder. Detta skulle leda till en
ligkonjunktur och alltfér lig inflation.

Mot denna bakgrund idr det séiledes av stor vikt att kvantifiera
1 vilken utstrickning hushéllens konsumtion paverkas av ett
bostadsprisfall.

FALLANDE BOSTADSPRISER PAVERKAR BADE
HUSHALLENS KONSUMTION OCH ARBETSLOSHET

I denna f6rdjupning analyseras makroekonomiska effekter av ett
bostadsprisfall med fokus pa hushéllens konsumtion och arbets-
16shet. Fér detta dindamal anvinds en bayesiansk VAR-modell.”
Modellen anvinds for att teckna fyra olika scenarier dir betydel-

34 Se diskussion kring denna och andra férklaringsmodeller i studien som hénvisas
till i fotnot 30.

35 Man bor dock notera att reala skulder p& 18ng sikt bor 6ka snabbare &n reala
huspriser eftersom stocken (antalet) bostader 6kar med tiden.

36 Se till exempel férdjupningen “Finansiella obalanser i den penningpolitiska
beddmningen” i Penningpolitisk rapport, juli 2013, Sveriges riksbank. Se &ven Lars
E. O. Svenssons och Per Janssons artiklar i Ekonomisk Debatt, nr. 3, 2014, for en
beskrivning av olika stdndpunkter i dessa fragor.

37 Modellen &r beskriven i Villani, M., "Inference in vector autoregressive models
with an informative prior on the steady state”, Journal of Applied Econometrics, 24,
2009, sid. 630-650. I den modellspecifikation som anvénds inkluderas KIX16-
viktad BNP (sasongsrensad), skillnaden mellan amerikanska féretagsobligationer
med hog risk och amerikanska statsobligationer, arbetsloshetsgrad i aldersgruppen
15-74 &r (sasongsrensad), hush&llens konsumtion (sdsongsrensad), reala
bostadspriser (deflaterad med sésongsrensad KPIF), tremanaders bol8nerénta
(listpris) och ett finansiellt osdkerhetsindex. Modellen &r estimerad p& data fr@n och
med férsta kvartalet 1989 till och med fjarde kvartalet 2013.



sen av bostadsprisernas utveckling f6r konsumtion och arbets-

16shet analyseras.3

Scenario 1: Kortvarigt bostadsprisfall

I det forsta scenariot antas bostadspriserna falla med 5 procent-
enheter fyra kvartal i rad vilket innebdr att bostadspriserna efter
fyra kvartal dr drygt 20 procent ligre dn i basscenariot. Direfter
utvecklas bostadspriserna enligt historiskt monster. Effekten pa
hushillens konsumtion 4r som stérst efter fem kvartal da den 4r
1,8 procentenheter ligre 4n i basscenariot och det dréjer 18
kvartal innan konsumtionen atergar till trendnivin (se Diagram
123). Arbetslésheten blir maximalt 1,5 procentenheter hogre 4n i
basscenariot efter 8 kvartal och efter tre ar dr arbetslosheten
fortfarande 1,2 procentenheter hégre (se Diagram 124).

Scenario 2: Kortvarigt bostadsprisfall och forsamrade

inhemska finansiella villkor

Ett annat tinkbart scenario belyser effekterna av ett inhemskt
bostadsprisfall som sammanfaller med férsimrade inhemska
finansiella férhillanden. Utdver det tidigare antagandet om ett
kortvarigt bostadsprisfall antas nu dven att tillstindet i den in-
hemska finansiella sektorn férsimras i ungefir samma grad som
under hésten 2008.% Det forsimrade tillstindet i den inhemska
finansiella sektorn bidrar, inte ovintat, till en mer negativ eko-
nomisk utveckling. Efter fem kvartal 4r hushallens konsumtion 2
procentenheter ldgre dn i basscenariot och dtergar till trendnivin
forst efter 20 kvartal. Arbetslosheten dr som mest 1,8 procent-
enheter hogre dn 1 basscenariot. Efter tre 4dr dr arbetslésheten
forttarande 1,6 procentenheter hogre (se Diagram 124).

Scenario 3: Kortvarigt bostadsprisfall och utlandska

stérningar

Det tredje scenariot syftar till att d4skadliggdra effekterna av ett
inhemskt bostadsprisfall i samband med en stdrre internationell
konjunkturnedgang och oro pi de internationella finansiella
marknaderna. Liksom tidigare antas ett kortvarigt inhemskt bo-
stadsprisfall, men nu antas ocksa en nedgang i omvirldens BNP

38 For att beakta att méjligheterna att sanka reporéntan fér narvarande &r begran-
sad antas i samtliga scenarier att bol@nerantan inte faller under 1,5 procent.

39 Ett inhemskt finansiellt osékerhetsindex ingdr i modellen och syftar till att ge ett
sammanfattande matt pa tillstdndet i den finansiella sektorn. Det &r uppbyggt av
tre komponenter: en kort realranta, en kort interbankspread och utvecklingen pa
Stockholmsbdérsen (med omvant tecken). I berékningen av indexet ges de tre
komponenterna samma vikt. I scenario 2 antas att det inhemska finansiella
osakerhetsindexet stiger med 15 indexenheter det forsta och ytterligare 15
indexenheter det andra prognoskvartalet.
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Diagram 123 Hushallens konsumtion
Skillnad mot basscenario, procentenheter
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Anm. X-axeln visar kvartal. Forsta minskningen
av bostadspriserna sker kvartal 1 i diagrammet.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 124 Arbetsloshet
Skillnad mot basscenario, procentenheter
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Anm. X-axeln visar kvartal. Férsta minskningen
av bostadspriserna sker kvartal 1 i diagrammet.

Kélla: Konjunkturinstitutet.



60 Makroekonomiska effekter av ett bostadsprisfall i Sverige

och 6kad finansiell osdkerhet,* i ungefir samma storleksordning
som under finanskrisen.# Hushallens konsumtion blir i detta fall
som mest 2,6 procentenheter ligre efter fem kvartal. Redan det
forsta kvartalet dr effekten pa hushallens konsumtion relativt
stor, 2,1 procentenheter och konsumtionen atergar till trendni-
vin efter 17 kvartal (se Diagram 123). Arbetslosheten ér 2,2
procentenheter hgre efter sju kvartal och ir efter tre ar fortfa-
rande 1,5 procentenheter hogre jamfért med basscenariot.

Scenario 4: Utdraget bostadsprisfall

Ett fjirde tinkbart scenario ir att bostadsprisfallet blir mer ut-
draget, vilket till exempel var fallet under 1990-talskrisen (se
Diagram 119). Detta scenario konstrueras genom att anta att
bostadspriserna faller med 20 procentenheter under férsta aret,
for att dérefter vara oférindrade under tre ar. Det mer varaktiga
bostadsprisfallet ger, inte Gverraskande, mer varaktiga konsumt-
ionseffekter. Hushillens konsumtion minskar for att som mest
vara 2,2 procentenheter ligre dn i basscenariot efter 17 kvartal.
Effekten pa arbetslosheten blir dnnu storre, maximalt 3,3 pro-
centenheter hogre dn i basscenariot efter 18 kvartal.

Effekter pd BNP och investeringar

Vid sidan av de resultat for konsumtion och arbetsloshet som
presenteras ovan har dven effekterna av ett bostadsprisfall pa
investeringar och BNP undersokts. Effekterna av ett bostads-
prisfall pa investeringar dr signifikanta men intriffar med en
storre tidsférskjutning dn pa hushillens konsumtion. Effekterna
pa BNP-tillviaxten édr ocksd negativa men inte statistiskt signifi-
kanta. Sannolikt kan detta till stor del forklaras av att savil 1990-
talskrisen som finanskrisen sammanféll med en f6rsvagning av
kronan. Detta féljdes av en snabb dterthdmtning i nettoexporten
sd att effekten pd BNP-tillvixten mildrades.

EFFEKTERNA KAN VARA UNDERSKATTADE
ELLER OVERSKATTADE

Aven om modellens resultat ir robusta for olika specifikationer
finns det skdl att vara forsiktig vid tolkningen av modellresulta-
ten. For det forsta dr ett centralt antagande att effekterna av
bostadsprisfallet pa konsumtionen gar att approximera linjart,
det vill sdga om priserna faller med 5 procentenheter i stillet f6r

40 Den &kade finansiella osdkerheten motsvaras av en ékad ranteskillnad mellan
amerikanska foretagsobligationer med hog risk och amerikanska statsobligationer.

41 Motsvaras av en nedgdng i omvarldens BNP med tv8 procentenheter och att
rénteskillnaden mellan amerikanska féretagsobligationer med hég risk och ameri-
kanska statsobligationer stiger med sju procentenheter det forsta prognoskvartalet.



1 procentenhet blir effekten pa konsumtionen fem ganger s
stor. For ett bostadspristall av den magnitud som underséks 1
denna studie bedoms detta antagande vara rimligt, men vid ett
fall i bostadspriserna som ér kraftigt nog att stéra de finansiella
marknadernas funktionssitt skulle sannolikt modellens predikt-
ioner underskatta den faktiska effekten.

For det andra dr det viktigt att beakta att modellen é4r estime-
rad pd en tidsperiod dé flera ekonomiska samband sannolikt
delvis avviker frin de samband som féreligger idag. Modellens
samband har bland annat identifierats under perioder da en svag
bostadsprisutveckling har sammanfallit med en férsvagning av
kronan och en 6kad nettoexport. Ett framtida bostadsprisfall
behéver inte nédvindigtvis vara férenat med en sidan utveckl-
ing och effekterna skulle dirfér kunna komma att bli stérre dn
vad modellresultaten indikerat.

Samtidigt finns det faktorer som talar for att effekterna pa
konsumtion och arbetsloshet skulle kunna bli mindre vid ett
framtida bostadsprisfall in vad modellresultaten indikerar. Jim-
tort med den estimerade perioden sa ir hushallens sparande
hégre och den offentligfinansiella stillningen starkare i nuldget,
vilket kan bidra till mindre negativa makroekonomiska effekter.

DEN SAMLADE BEDOMNINGEN AR ATT ETT
BOSTADSPRISFALL LEDER TILL EN MATTLIG
KONJUNKTURFORSAMRING

Modellresultaten indikerar att hushallens konsumtion skulle
péaverkas negativt efter ett bostadsprisfall och arbetslésheten
skulle stiga. Effekten dr inte férsumbar och den 6kar dessutom
da bostadsprisfallet ssmmanfaller med andra stérningar. Det
bostadspristfall som antas ske i modellévningarna skulle kunna
forklaras av en korrigering av férvintningsbildningen (sprucken
bubbla), men ocksa som en anpassning till férindringar i bo-
stadsprisets fundamentala bestimningsfaktorer. Med tanke pa
omfattningen pa de makroekonomiska effekterna som foljer av
modellvningarna ovan, kan det dirfor finnas skil for beslutsfat-
tare att noga analysera hur olika politikférindringar kan tinkas
péaverka de fundamentala bestimningsfaktorerna och dirigenom
bostadspriserna. Konjunkturinstitutets samlade bedémning ér
dock att effekterna av ett inhemskt bostadprisfall, med eller utan
Ovriga storningar, av den stotleksordning som undersokts hir i
sig inte behéver fa storre makroekonomiska konsekvenser dn
under en vanlig konjunkturférsdmring.# Jimfoért med tidspe-
rioden da modellen ér estimerad dr den offentligfinansiella stall-

42 Till exempel sjonk hushallens konsumtion, och arbetslésheten steg, betydligt mer
under b8de 1990-talskrisen och finanskrisen &n de effekter som redovisats har.
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ningen stark. Det begrinsade utrymmet f6r penningpolitisk sti-
mulans kan ddrfér kompletteras med en mer expansiv finanspo-
litik 4n normalt f6r att mota en nedgang 1 efterfragan. Dessutom
ir hushallens sparande pa en hég nivé vilket kan dimpa effek-
terna pa konsumtionen och dirmed arbetslésheten.
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Osakra preliminara
nationalrikenskapsdata forsvarar
prognosarbetet

Utfall fr&n nationalrikenskaperna revideras 6ver tid allteftersom
informationsunderlagen blir mer detaljerade. Det dr angeldget
att den ekonomiska statistiken uppdateras i takt med att SCB far
tillgang till béttre underlag och metoder. Samtidigt medfor stora
revideringar en kostnad for anvandarna, bland annat eftersom
de gor ekonomiska prognoser mer osdkra. Det dr dessutom pro-
blematiskt om det finns systematiska monster i revideringarna.
I den hér fordjupningen redovisas en analys av egenskaperna
hos de historiska revideringarna av BNP, forsorjningsbalansens
poster (anvdandningssidan) samt produktionen inom olika
branscher (produktionssidan).43 Sammantaget visar resultaten
att revideringarnas egenskaper ar mer problematiska for pro-

duktionssidan an for BNP och anvandningssidan.

NATIONALRAKENSKAPSDATA REVIDERAS ATERKOMMANDE

Kvartalsvisa nationalrikenskaper publiceras inledningsvis ca 60
dagar efter kvartalets slut och baseras till stor del pa urvalsunder-
sokningar. Direfter sker det 16pande revideringar i samband
med paféljande kvartalspubliceringar i enlighet med national-
rikenskapernas revideringspolicy.# Utfallen revideras ocksa i
samband med de drsvisa berikningarna som baseras pa mer
detaljerade underlag, exempelvis skattedeklarationer och drsre-
dovisningar. Ut6ver 16pande kvartalsvisa revideringar och drsbe-
rikningar gérs allmidnna Gversyner ungefir vart femte ar till f6ljd
av nya berdkningsmetoder, nya datakillor och generell anpass-
ning till krav och rekommendationer fran EU. Dessa 6versyner
medfSr ocksa revideringar, ofta lingt bakat i tiden. Att det fore-
kommer revideringar av utfall frin nationalrikenskaperna ir
sdledes natutligt och torde bidra till att det successivt erhalls en
mer rittvisande bild av den svenska ekonomins utveckling vid
en viss tidpunkt. Det faktum att den férst publicerade statistiken
inte nédvindigtvis ger en rittvisande bild innebir dock att arbe-
tet for prognosmakare och ekonomiska beslutsfattare forsviras.
Stora revideringar av data kan ocksd komplicera utvirderingar av
den foérda ekonomiska politiken om reviderade serier ger en

43 Denna férdjupning &r en sammanfattning av “En statistisk analys av revideringar
till nationalrékenskapsdata”, Specialstudie 42, Konjunkturinstitutet, 2014.

44 Se "Revideringspolicy fér BNP-berédkningarna och reala sektorrékenskaperna -
NR0103”, NR-PM 2012:07, SCB, www.scb.se/NR0103.
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annan bild av ldget i ekonomin vid utvirderingstillfillet in vad
som var fallet vid tidpunkten f6r beslutet.

I syfte att fa en uppfattning om i vilken utstrickning revide-
ringarna av nationalridkenskapsdata kan tinkas vara problema-
tiska for anvindarna har egenskaperna hos revideringarna fér
ndgra viktiga variabler utvirderats och i denna férdjupning redo-
gors for resultaten frain denna analys.#6 47

DATA

De utvirderade variablerna ér specificerade 1 Tabell 15.

Tabell 15 Utvarderade variabler

BNP och anvandningssidan Produktionssidan
BNP Offentlig produktion
Hush&llens konsumtion Hushallens icke-vinstdrivande

organisationer (HIO)

Offentlig konsumtion Naringslivet (SNI A-U)

Fasta bruttoinvesteringar Varubranscher (SNI A-F)

Export Jordbruk, skogsbruk och fiske (SNI A)
Varuexport Gruvor (SNI B)
Tjansteexport Tillverkningsindustri (SNI C)

Import Bygg (SNI F)
Varuimport Tjanstebranscher (SNI G-U)
Tjansteimport Handel (SNI G)

Finansiella tjdnster (SNI K)
Fastighetsverksamhet (SNI L)

Kalla: SCB.

Utvirderingen dr gjord pé data fridn och med andra kvartalet
1999 (den férsta publiceringen enligt nomenklaturen ENS 95)

451 denna studie gérs ingen distinktion mellan de olika revideringstyperna. Det bér

dock noteras att dven om exempelvis revideringar som sker pa grund av

definitionsandringar vid de allmanna Oversynerna &r problematiska for anvandarna
S . S - - ° -

sa ar de i hog grad oundvikliga eftersom statistiken maste anpassas till en

foranderlig varld och nya metoder. Eventuella brister hos revideringarna till féljd av

dessa allmanna dversyner &r darmed svéra att 8tgarda.

46 Se "En statistisk analys av revideringar till nationalrdkenskapsdata”,
Specialstudie 42, Konjunkturinstitutet, 2014, fér en fullstandig redogdrelse av
analys och resultat.

47 Betraffande terminologin som anvénds i denna férdjupning - men &ven generellt
i relaterad litteratur som studerar liknande fragor - kan det noteras att det normalt
ar revideringarnas egenskaper som diskuteras. Detta kan vara ndgot tvetydigt. Det
forefaller rimligt att beskriva en “bra” revidering som en revidering som medfor att
data ger en mer rdttvisande bild av ekonomin. Det ar vidare fullt mgjligt att tanka
sig en situation dér varje revidering av data som sker leder till att en mer ratt-
visande bild erhdlls, men att revideringarnas egenskaper &nd& befinns vara
problematiska. Problemets ursprung i detta fall &r naturligtvis att den inledande
publiceringen har brister och eventuellt skulle kunna férbattras. Denna
terminologiaspekt bor hdllas i dtanke nar resultaten diskuteras.



till och med fjirde kvartalet 2013.48 Faktiska kvartalsvirden i
fasta priser — uttryckta som arlig procentuell férindring, det vill
sdga den procentuella férindringen jimfort med motsvarande
kvartal féregdende ér (fortsittningsvis dven kallad tillvixttakt) —
har anvints.

EMPIRISK ANALYS

Revideringarna definieras enligt:
Tjit = Xje — Xf¢

dér xr ¢ dr forsta publicerade utfall f6r kvartal 7 for en viss varia-
bel och x;; ir utfallet f6r kvartal # publicerat ; kvartal efter det
forsta publicerade utfallet. Utvirderingen har gjorts for
J=(1,2,..,7,5) dir s stir f6r den av SCB senast publicerade berik-
ningen.® Revideringarna pa de olika horisonterna har frimst
utvirderats utifrin tvé olika egenskaper.s

Den forsta egenskapen dr vintevardesriktighet. Vintevirdet av
revideringen ska vara noll. Om si inte ir fallet innebdr det att det
forekommer systematisk 6ver- eller underskattning, sa kallad bias
1 det fOrsta publicerade utfallet.

Den andra egenskapen dr volatiliteten — standardavvikelsen — i
revideringarna. Ar volatiliteten liten innebir det att senare publi-
cerade utfall inte kommer skilja sig s4 mycket fran det forsta
publicerade utfallet. Om volatiliteten i revideringarna ddremot dr
stor innebdr det att de data som f&rst publiceras ger en simre
bild av det underliggande tillstindet i eckonomin. Eftersom olika
variablers tillvixttal varierar i olika utstrickning dr det relevant
att jimfora revideringens volatilitet med variabelns egen volatili-
tet, aven om det inte nédvindigtvis behdver vara si att en varia-
bel med hég volatilitet revideras mer dn en variabel med lig

48 SCB:s realtidsdata for anvandningssidan kan laddas ner frdn SCB:s webbplats,
www.scb.se/nr0103, fliken tabeller och diagram.

49 Den senast publicerade berdkningen i denna studie &r publiceringen i februari
2014 med data till och med det fjarde kvartalet 2013.

501 ”En statistisk analys av revideringar till nationalrdkenskapsdata”, Specialstudie
42, Konjunkturinstitutet, 2014, granskas dven egenskapen prognoseffektivitet, en
egenskap som innebér att revideringarna inte ska g att forklara med hjalp av
information som fanns tillganglig vid det forsta publiceringstillfallet. Korrelation med
information som var tillganglig d& innebér att det borde vara majligt att forbattra
den inledningsvis publicerade statistiken. De tv& effektivitetstester som har
genomforts indikerar att det finns effektivitetsbrister for manga variabler p& bade
anvandnings- och produktionssidan. Resultaten indikerar att det i teorin skulle vara
mojligt att producera mer rattvisande statistik i de tidigare utfallen. Brister
avseende effektivitet behdver emellertid inte vara latta att omsatta i praktiken.
Resultatet av effektivitetstesterna ska darfor inte tolkas som att SCB, i de fall dar
testerna varit signifikanta, kunde ha gjort ett battre jobb. Resultaten indikerar
snarare var mojliga forbattringar och/eller resurstillskott skulle kunna goras.
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volatilitet.5! Ju storre kvoten mellan volatiliteten i revideringarna
och volatiliteten 1 variabeln ar, desto mindre information inne-
haller den f6rsta publiceringen om den senaste publiceringen.

SYSTEMATISK UNDERSKATTNING AV BNP-TILLVAXTEN...

Testet av vintevirdesriktighet indikerar att tillvixttakten f6r
BNP, hushillens konsumtion, export och import systematiskt
har underskattats i det forsta publicerade utfallet. Tillvixttakten i
dessa variabler har i genomsnitt reviderats upp mellan det f6rsta
publicerade utfallet och det senaste (se Tabell 16). Fér exporten
visar sig denna bias komma frin tjinsteexporten medan biasen
for importen 1 stor utstrickning beror pa bias i varuimporten.
Tillvixttakterna f6r offentlig konsumtion, varuexport, tjdnsteim-
port och fasta bruttoinvesteringar dr ddremot vintevirdesriktiga

(se Tabell 10).

..OCH AVEN AV TILLVAXTEN I NARINGSLIVETS
PRODUKTION OCH TJANSTEPRODUKTIONEN

Den férsta publiceringen av produktionen inom ndringslivet ar
inte ett vintevirdesriktigt estimat.’? Det positiva virdet indikerar
att den inledande publiceringen — sdsom dven var fallet £6r
BNP-tillvixten — dr en underskattning av den senaste publice-
ringen (se Tabell 16). Detta beror till stor del pé att den f6rsta
publiceringen av tjansteproduktionen tenderar att vara en un-
derskattning. Tjansteproduktionen utgdr knappt 70 procent av
produktionen inom niringslivet och har ocksa en signifikant
bias. Varuproduktionen som helhet forefaller ddremot vara ett
vintevardesriktigt estimat, men samtliga delar inom varupro-
duktionen dr det dock inte. Vare sig byggproduktionen, produkt-
ionen inom gruvor eller tillverkningsindustrin dr vintevirdesrik-
tiga estimat av den senaste publiceringen.’s Koefficienterna har
dock olika tecken, vilket leder till att aggregatet for varuprodukt-
ionen inte paverkas i sa stor utstrickning. Den inledande publi-
ceringen av den offentliga produktionen tycks, trots betydande
revideringar, vara ett vintevirdesriktigt estimat.

51 variabelns egen volatilitet har beraknats baserat p& det senast publicerade
utfallet.

52 Med produktion avses hér foradlingsvérdet.

53 Det stora negativa véardet fér byggproduktionen &r delvis ett resultat av en
enskilt stor revidering som genomférdes i september 2013. Tillvéxten i
byggproduktionen 2011 reviderades d& ner med drygt 10 procentenheter.



Tabell 16 Resultat

Volatilitetskvot

Vantevardesriktighet

BNP 0,3° 0,2
Hushallens konsumtion 0,5? 0,4
Offentlig konsumtion -0,1 0,7
Fasta bruttoinvesteringar 0,4 0,3
Export 0,6° 0,2

Varuexport 0,3 0,1
Tjansteexport 1,9° 0,6
Import 0,7° 0,2
Varuimport 0,8° 0,1
Tjansteimport 0,2 0,5
Offentlig produktion -0,2 0,9
Hushallens icke-vinstdrivande
organisationer -0,8 0,3
Néringslivet 0,5° 0,3
Varubranscher 0,6 0,4
Jordbruk, skogsbruk
och fiske 1,5 1,0
Gruvor -3,8° 0,7
Tillverkningsindustri 1,7° 0,4
Bygg -2,9° 0,9
Tjénstebranscher 0,5° 0,4
Handel 0,4 0,7
Finansiella tjanster 1,5 1,1
Fastighetsverksamhet 0,7 0,8

Anm. Vardena avser analys baserad p& den senaste publiceringen, det vill sdga j=s.
"Volatilitetskvot” ar standardavvikelsen for revideringen dividerat med standard-
avvikelsen for variabeln. "Vantevardesriktighet” ger den genomsnittliga
revideringen pd horisonten j=s. "a” och "b” betecknar att nollhypotesen kan
forkastas pa en- respektive femprocentsnivan.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

GENERELLT SETT LITEN VOLATILITET I REVIDERINGARNA
AV BNP OCH ANVANDNINGSSIDAN

Betriffande volatiliteten 1 revideringarna stiger denna ju lingre
revideringshorisonten dr. I Diagram 125 och Diagram 126 visas
tidsserier med den forsta, andra och senaste publiceringen av
BNP-tillvixten samt revideringen mellan dessa serier. Revide-
ringen dr storre f6r den senaste publiceringen dn f6r den andra
publiceringen. Detta dr att vinta d4 statistiken revideras mer
jimfoért med den inledande publiceringen i takt med att mer
detaljerade underlag blir tillgingliga.

Dia
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gram 125 BNP

Procentuell férandring respektive procentenheter
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Dia

gram 126 BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 127 Offentlig konsumtion

Procentuell férédndring respektive procentenheter
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— Forsta publicering

—— Senaste publicering

1 Revidering (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 128 Tjansteexport

Procentuell féréandring respektive procentenheter
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 129 Offentlig produktion

Procentuell férédndring respektive procentenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Volatiliteten i revideringarna f6r BNP och merparten av de
analyserade variablerna f6r anvindningssidan 4r dnda relativt
liten. Kvoten mellan volatiliteten i revideringarna f6r den senaste
publiceringen (det vill siga f6r j=s) och volatiliteten i variabeln
sjalv uppgar till 0,3 eller ligre f6r merparten av variablerna (se
Tabell 16).

Det dr frimst volatiliteten i revideringarna f6r den offentliga
konsumtionen och tjinsteexporten som forefaller vara proble-
matisk (se Diagram 127 och Diagram 128). Dessa variabler revi-
deras betydligt mer och kvoten mellan volatiliteten i revidering-
arna f6r den senaste publiceringen och volatiliteten i variabeln
sjdlv dr storre dn 0,7 £6r den offentliga konsumtionen och stdrre
in 0,6 for tjinsteexporten (se Tabell 16).5 Aven tjinsteimporten
har en kvot som ir relativt hog.

STOR VOLATITLITET I REVIDERINGARNA AV
PRODUKTIONEN INOM OLIKA BRANSCHER

Pa produktionssidan visar det sig att den offentliga produktion-
en, som utgor nistan 20 procent av BNP, revideras mycket.
Volatiliteten 1 revideringarna av den offentliga produktionen ir
stor redan vid den andra publiceringen (det vill sdga fér /=7) och
in storre f6r den senaste publiceringen (se Diagram 129 och
Diagram 130). Kvoten mellan volatiliteten i revideringarna £6r
den senaste publiceringen och volatiliteten i variabeln sjilv upp-
gar till 0,9 (se Tabell 16), vilket indikerar att det dr svart att dra
ndgon slutsats om produktionsutvecklingen utifrin det férsta
publicerade utfallet.

Volatiliteten i revideringarna f6r produktionen inom nirings-
livet 4r mindre (se Diagram 131). Kvoten mellan volatiliteten i
revideringarna gentemot senaste publicering och volatiliteten i
variabeln sjilv uppgir till 0,3.5

Volatiliteten 1 revideringarna inom varu- och tjansteprodukt-
ionen ir nagot storre dn fOr niringslivet som helhet. Kvoten

54 Vissa variabler paverkades mer &n andra av finanskrisen. Detta innebar att det &ar
relevant att dven jamfora volatiliteten i revideringarna med volatiliteten i variabeln
for en kortare tidsperiod, s& att inte revideringens volatilitet ska jamféras med en
period d8 variablens volatilitet varit onormalt stor. Fér BNP och fasta brutto-
investeringar stiger kvoten till 0,5 jamfért med volatiliteten i variabeln fér perioden
andra kvartalet 1999 till och med tredje kvartalet 2008 (det vill sdga exklusive
finanskrisen och perioden dérefter). Se "En statistisk analys av revideringar till
nationalrakenskapsdata”, Specialstudie 42, Konjunkturinstitutet, 2014, fér
detaljerade resultat.

55 Volatiliteten i tillvéxten i néringslivets produktion har dock varit ovanligt stor
efter finanskrisen. Om perioden efter det tredje kvartalet 2008 exkluderas stiger
kvoten till 0,5.



mellan volatiliteten i revideringarna och variablernas egen volati-
litet uppgir till 0,4 £6r bada aggregaten.so

For samtliga mindre branschaggregat som utvirderats ir
volatiliteten i revideringarna stor. Produktionen av finansiella
tjanster utmarker sig i synnerhet da den revideras betydande
redan vid det andra publiceringstillfallet (se Diagram 132). Kvo-
ten mellan volatiliteten i revideringarna gentemot andra publice-
ring och volatiliteten i variabeln sjilv uppgar till 0,8. Jamfort med
det senaste publicerade utfallet stiger kvoten till 1,1, vilket alltsa
innebidr att volatiliteten 1 revideringarna ir storre dn volatiliteten i
variabeln sjilv.

DISAGGREGERADE DATA BOR TOLKAS MED FORSIKTIGHET

Den analys av revideringarna i nationalrikenskapsdata som pre-
senterats 1 denna férdjupning tyder pd att det finns vissa brister,
bide avseende vintevirdesriktighet och volatilitet. Aven om
dessa brister aterfinns pa bide anvindnings- och produktionssi-
dan ir produktionssidan — pd grund av de 1 vissa fall mycket
volatila revideringarna — mer problematisk.

En anledning till den héga volatiliteten i revideringarna f6r
produktionssidan ér bland annat att det vid de kvartalsvisa be-
rikningarna saknas information om insatstérbrukningen i olika
branscher, vilket innebdr att SCB tvingas géra antaganden om si
kallade inputkoefficienter. Normalt antas oférindrad inputkoef-
ficient sedan senaste drsberdkningen. Revideringarna i samband
med drsberdkningarna kan ddrmed bli omfattande om insatsfor-
hallandet i produktionen férindrats. Att komma tillrdtta med
detta problem kan dock vara svart f6r SCB da mer fullstindiga
killor saknas i samband med de inledande publiceringarna.

Konjunkturinstitutet har en ling tradition av att gbra progno-
ser tor produktionen i olika branscher. Resultaten fran utvirde-
ringen pekar dock pé att informationsvirdet i de inledande utfal-
len f6r produktionen i vissa branscher ar ligre dn vad som skulle
vara 6nskvirt. Forutsittningarna fOr att géra branschanalys och
prognoser ir dirmed mindre goda, vilket 4r nidgot som statistik-
och prognosanvindare bor vara uppmirksamma pa.

Vad giller den bias som slagits fast for ett antal variabler pd
bide anvindnings- och produktionssidan indikerar den att det
kan finnas maoijlighet till f6rbittringar av statistikproduktionen.
Aven bias forsimrar forutsittningarna fér en hég prognosprecis-
ion och det vore 6nskvirt att orsakerna till denna bias underséks
sd att eventuella problem kan dtgirdas.

56 Exkluderas perioden efter finanskrisen stiger emellertid kvoten till 0,9 fér de
varuproducerande branscherna och till 0,6 for de tjansteproducerande branscherna.
Skillnaden férklaras av att det framst var de varuproducerande branscherna som
drabbades av finanskrisen.
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Diagram 130 Offentlig produktion

Procentuell férandring respektive procentenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 131 Naringslivets produktion
Procentuell férandring respektive procentenheter

124

B e S s B s B Sy

-4

T T T T
99 01 03 05 07 09 11

— Forsta publicering
—— Senaste publicering
— Revidering (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 132 Produktion av finansiella

tjanster

Procentuell férandring respektive procentenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Nationalrikenskaperna byter
regelverk till ENS 2010

Den 18 september i &r 6vergar SCB till att publicera nationalra-
kenskaper enligt det nya regelverket ENS 2010. Det dr en an-
passning av nuvarande ENS 95 till en mer modern beskrivning av
ekonomin. Aven i andra linder byter man regelverk. Inférandet
av ENS 2010 innebir fordandringar pa over 40 omraden. Drygt tio
av dessa paverkar i varierande grad BNP och BNI. Nedan besk-
rivs kortfattat ndgra av de for svensk del viktigaste fordandring-

arna.’’

NY SYN PA FOU VIKTIGASTE FAKTORN NAR
ENS 2010 HOJER BNP OCH BNI

Nir ENS 2010 inf6rs visar berdkningar som SCB gjort att
svensk BNP och BNI f6r ar 2011 kommer att héjas med ca

4 procent.’® Den férindring som har storst effekt pa de svenska
BNP-berikningarna dr att kostnader f6r forskning och utveckl-
ing (FoU) inte lingre redovisas som f6rbrukning utan som inve-
stering.® Denna forindring svarar f6r ca 80 procent av den
sammanlagda héjningen och avser savil inkopt som egenprodu-
cerad forskning och utveckling. Fér egenproducerad FoU ska
virdet av denna investering i stort sett berdknas via nedlagda
kostnader, men i det fall det handlar om ett marknadsproduce-
rande féretag gbrs ocksd ett visst vinstpaslag fOr att bittre spegla
ett marknadsvirde.

En annan stor férindring, som bidrar med ca 10 procent av
den totala BNP-h6jningen, rér militir utrustning. Enligt ENS 95
ir det enbart sddan utrustning eller anldggning inom férsvaret
som dven kan utnyttjas £6r civilt bruk som utgdr en investering.
All annan militdr utrustning riknas som omedelbar f6rbrukning
dven om anvindningen stricker sig 6ver flera dr. I och med ENS
2010 kommer vad som i ENS 95 kallas f6r ”Férsvarets varaktiga
varotr” att byta beteckning till ”Militira vapensystem”. Sidana
vapensystem kommer framgent att bokféras som investering 1
stillet f6r som férbrukning. Under dret som investeringen gors
blir inte BNP hégre eftersom den statliga konsumtionen blir i

57 Fér en mer utférlig beskrivning se “Manual on the changes between ESA 95 and
ESA 2010”, Eurostat, november 2013.

58 Utdver effekterna av omléggningen till ENS 2010 kommer BNP och BNI att éka
med ytterligare cirka en procent till féljd av en allmén 6versyn av NR-
berdkningarna som kommer att presenteras samtidigt. Se "Sveriges ekonomi
statistiskt perspektiv”, SCB, juni 2014.

59 Ett undantag ar sddana inkop i bransch 72 enligt SNI (Vetenskaplig forskning och
utveckling).
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motsvarande grad ligre. For aren ddrefter blir dock den statliga
konsumtionen hégre med ENS 2010 (med respektive ars ka-
pitalférslitning) till dess investeringen dr avskriven.

EXPORT- OCH IMPORTNIVAERNA BLIR LAGRE MEN NETTOT
AV UTRIKESHANDELN FORANDRAS INTE

En viktig férindring av redovisningen inom utrikeshandeln be-
r6r varor som sinds utomlands for vidareféridling och sedan
tillbaka till sin dgare i ursprungslandet. Enligt ENS 95 har det
varit passerandet av landsgrins som bestimt om en aktivitet
utgjort utrikeshandel eller inte. Ddrmed har alla strémmar Sver
landsgrinsen registrerats som export och import. Enligt ENS
2010 maste dock dven ett dgarbyte komma till stind. Dirmed 4r
det enbart virdet av den i utlandet utférda vidareféridlingen
som ska redovisas, och dd som import av vara. Nagon export
redovisas inte i detta fall. Vid motsvarande vidareforidling i
Sverige redovisas denna som export av vara. Sivil export- som
importnivderna blir ddrmed ldgre 4n idag, men nettot av dessa
transaktioner kommer att vara oférandrat.

Bokféringen av vad som i dag utgdr export av merchanting-
tjdnster — sd kallad trepartshandel i ENS 2010 — férdndras ocksa.
I utrikeshandelsstatistiken innebér sddan trepartshandel exem-
pelvis att ett svenskt foretag kdper en vara utomlands som man
sedan siljer vidare till utlindsk kund utan att varan passerar
svensk grins. Ett specialfall innebir att det svenska foretaget
fakturerar for leveranser fran sitt utlindska dotterbolag till en
utlindsk slutkund. Enligt ENS 95 redovisas marginalpéslaget
som export av tjinst medan det mottagande landet har redovisat
som import av hela varuvirdet, vilket inneburit en obalans i
redovisningen av den internationella handeln med varor och
tjdnster. I och med inférandet av ENS 2010 kommer sadan tre-
partshandel i stillet att bokféras som export av vara. Nivan pa
exporten totalt berdrs inte, men for exempelvis dr 2013 innebir
det att export till ett virde av drygt 70 miljarder kronor redovisas
som export av varor i stillet f6r export av tjdnster.

ETT ANTAL BOLAG FORS OVER FRAN PRIVAT TILL
OFFENTLIG SEKTOR

I och med att ENS 2010 implementeras kommer 25 stycken
bolag som i dag ingir i niringslivet (bland annat ett antal stora
sjukhus) att foras over till offentlig sektor till f6ljd av att av-
grinsningen mellan offentlig och privat sektor har setts 6ver.
Detta paverkar inte de offentliga konsumtionsutgifterna ef-
tersom det sker en omfordelning frin sociala naturaférmaner (ca
7 miljarder kronor 2011) till produktion i egen regi. BNP férind-
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ras sdledes inte, men produktionen i néringslivet sinks och pro-
duktionen 1 offentlig sektor héjs. De ber6rda bolagens arbetade
timmar och sysselsatta kommer att flyttas 6ver frin privat sektor
till offentlig sektor. Enligt uppgifter frain SCB rér det sig om ca
11 000 anstillda.

Redovisningen av pensioner kommer ocksa att forindras. De
nya reglerna innebir bland annat att statens samlade avtalspens-
ionsskuld kommer att ingd som en del i statens finansiella skul-
der pa samma sitt som motsvarande skuld f6r kommunerna
redan i dag ingér i kommunernas finansiella skulder. I dag redo-
visas endast statens in- och utbetalningar av pensioner i1 national-
rikenskapssystemet. Den férindrade redovisningen av pensioner
kommer inte paverka Maastrichtskulden eftersom pensioner inte
ingar i detta skuldmitt.

SKATT BLIR LOPANDE TRANSFERERING VILKET HOJER BNI

Ett ytterligare exempel pa hur ENS 2010 paverkar berdkningar-
na dr att EU-avgiftens momsbaserade andel kommer att bokf6-
ras som l6pande transferering 1 stillet £6r som skatt, vilket héjer
bruttonationalinkomsten (BNI) med ca 0,2 procent.

PAVERKAN PA PROGNOSEN BLIR LITEN

Bytet av regelverk torde bara marginellt paverka Konjunktur-
institutets analyser och prognoser fér den ekonomiska utveckl-
ingen. P4 ett antal omrdden kommer dock statistiken att paver-
kas pa ett sdtt som man boér halla 1 dtanke vid analysen. Bland
annat kommer de nya berdkningarna att teckna en nigot an-
norlunda historia f6r investeringarna i ekonomin, som kommer
att framga som relativt storre 4n vad nuvarande berdkningar
visar. Ar 2013 utgjorde investeringarna drygt 18 procent av
BNP. Nir ENS 2010 inférs kommer denna andel att stiga till
uppemot 22 procent. Ungefir tre fjairdedelar av den héjda BNP-
nivan motsvaras av produktion i niringslivet, vilket ger ett hogre
driftéverskott i ndringslivet och dirmed en historiskt sett nagot
hogre vinstandel 4n 1 de nuvarande berdkningarna.
Maastrichtskulden som andel av BNP kommer ocksa minska
fran 39 till 37 procent till £6ljd av den hégre BNP-nivin.

Det mesta av statistiken kommer dock inte att paverkas av
omliggningen. Exempelvis kommer den lingsiktigt hallbara
léneutvecklingen, som ér férenlig med inflationsmalet, inte alls
att paverkas av det nya regelverket.
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Langtidsarbetslosheten pa svensk
arbetsmarknad

Stigande arbetsléshet medfor en 6kad risk for att fler blir 1dng-
tidsarbetslosa. Jamfort med korttidsarbetslosa har ldngtidsar-
betslésa svarare att komma tillbaka till sysselséttning nar kon-
junkturen vander uppét. Detta kan resultera i ldngvarigt hogre
arbetsléshetsnivder. Med anledning av att arbetslosheten har
legat pa en hog niva sedan finanskrisen 2008 finns det skal att
belysa utvecklingen av langtidsarbetslésheten. Férdjupningen
visar att langtidsarbetslésa som andel av alla arbetsldsa fallit
sedan 2009, trots hog arbetsloshet. Vidare visas att uppgangen i
Idngtidsarbetslosheten &r relativt begriansad och att den nu lig-
ger strax over ett historiskt genomsnitt.

Langtidsarbetsloshet innebir stora sociala och ekonomiska kost-
nader bade f6r de enskilt drabbade och f6r samhillet. Omfat-
tande nationalekonomisk forskning visar pd negativa konsekven-
ser fOr arbetslésas chans att hitta ett jobb nir arbetslshet Sver-
gar 1 langtidsarbetsloshet. Forklaringar till att de langtidsarbets-
16sa har det svirt pa arbetsmarknaden 4r att de forlorar nitverk
och kunskaper och att de séker arbete mindre intensivt.®0 Forsk-
ning visar att arbetsgivare vid nyanstillningar viljer bort lang-
tidsarbetslésa till f6rman for redan anstillda eller korttidsarbets-
16sa baserat pa foérvintningar om att langtidsarbetslésa har ligre
produktivitet.st Langtidsarbetslésa har dirmed stbrre problem att
finna arbete nir konjunkturliget normaliseras. Med en hog ling-
tidsarbetsloshet blir det svirare att pressa ner arbetslésheten.
Arbetslésheten 1 Sverige har 6kat den senaste femarspe-
rioden. Skilen 4r flera: finanskrisen och den paféljande lagkon-
junkturen har férsvagat efterfrigan pd arbetskraft. Vidare har
arbetskraften 6kat sedan 2007 till £6ljd av ett antal ekonomisk-
politiska reformer som syftade till att dels 6ka skillnaden i in-
komst mellan att arbeta och inte arbeta, dels fora in arbetsfor-
mogna sjukskrivna och nyanlinda flyktinginvandrare i arbets-
kraften. Reformerna och demografin har bidragit till att 6ka
arbetskraftsutbudet samtidigt som ligkonjunkturen har minskat

60 Hensvik, L. och O. Nordstrém-Skans, "Kontakter och ungdomars
arbetsmarknadsintrédde”, Rapport 2013:20, IFAU samt Edin, P. A. och M.
Gustavsson, "Time out of work and skill depreciation”, Industrial & Labor Relations
Review 61, 2008, sid. 163-180.

61 Kroft, K., F. Lange, och M. J. Notowidigdo, "Duration dependence and labor
market conditions: Evidence from a field experiment", The Quarterly Journal of
Economics 128, 2013, sid. 1123-1167 och Eriksson, S. och D-O. Rooth, "Do
employers use unemployment as a sorting criterion when hiring? Evidence from a
field experiment", The American Economic Review 104, 2014, sid. 1014-1039.

Kort och 1dng arbetsloshet

1 SCB:s officiella arbetsmarknadsstatistik
enligt arbetskraftsundersdkningarna (AKU)
anses en person vara arbetslés om tva villkor
ar uppfyllda. Dels ska betald sysselsattning
saknas, dels ska den som saknar sysselsatt-
ning aktivt ha sokt och kunnat ta ett arbete.
Aktivt s6kande innefattar allt frén att endast
titta p& annonser via exempelvis internet, till
att g& p& anstallningsinterviju. Arbetslosa star
till arbetsmarknadens férfogande och utgor
tillsammans med sysselsatta arbetskraften. De
som ar utan arbete men som inte séker och
kan ta ett arbete raknas inte som arbetslosa,
utan stér i stallet utanfor arbetskraften. Foru-
tom SCB:s statistik dver arbetsldsa har Ar-
betsformedlingen verksamhetsstatistik over
inskrivna. I dessa statistikkallor definieras
arbetsléshet pa olika satt. I denna férdjupning
avses arbetsléshet enligt AKU.

Arbetslosa kan delas in efter langden, matt i
veckor, p& den pdgdende perioden med aktivt
arbetssékande. Avbryts en period av jobbso-
kande tillfalligt (pa grund av tillfalligt arbete
eller andra skal) nollstalls arbetsloshetstiden.
En person vars arbetsldshetsldngd 6verstiger
26 veckor definieras som langtidsarbetslos.
Komplementet till detta matt, korttidsarbets-
I6sa, méater personer vars arbetsléshetslangd
ar hogst 26 veckor.
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Diagram 133 Arbetsléshet och efterfragan pa arbetskraft.©2 Sammantaget har féljden blivit hogre

langtidsarbetsloshet {6_64 ar arbetsloshet och dirmed en 6kad risk for att fler blir langtidsar-
Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

kvartalsvéarden betslosa.
12 -

I f6rdjupningen redovisas lingtidsarbetsloshetens utveckling i
Sverige mellan 1987 och férsta halviret 2014. Forst behandlas
langtidsarbetslésheten som andel av arbetskraften. Detta gors
bdde f6r den genomsnittliga lingtidsarbetsldsheten och nedbru-
tet for olika grupper: aldersgrupperna 16—24, 25—54 och 55—64
ar; inrikes och utrikes f6dda; tre olika utbildningsnivéer; samt
kvinnotr och min.

Efter denna genomgang redovisas hur lingtidsarbetslésheten
utvecklats som andel av den totala arbetslosheten. Detta kan

T R T 3 e 57 e T b3 be 7 s T 3 © svara pa frigor om huruvida varaktigheten i arbetsldsheten har
— Totalt forindrats 6ver tid inom de olika grupperna som underséks.
— = Korttidsarbetsl6sa . . N . .o
—_ L8ngtidsarbetslosa Fordjupningen baseras pa den officiella arbetsmarknadsstatisti-
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet. ken fran SCB, arbetskraftsundersékningarna (AKU), och foku-

serar frimst pa utvecklingen inom éldersgruppen 16—64 4r.s
Diagram 134 Langtidsarbetsloshet, 16-

64 ar

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

L -6

LANGTIDSARBETSLOSHETENS UTVECKLING OVER TID

Sedan finanskrisen brét ut hésten 2008 har arbetslsheten stigit
med 2,2 procentenheter frin 5,9 till 8,1 procent av arbetskraften
mellan andra kvartalet 2008 och andra kvartalet 2014 (se Dia-
gram 133). Langtidsarbetsldsheten har under samma period stigit
med 1 procentenhet. Lingtidsarbetslésheten var 1,6 procent
under andra kvartalet 2008 medan den uppmiittes till 2,6 procent
av arbetskraften under andra kvartalet 2014. Dagens
langtidsarbetsloshet dr dirmed ndra det historiska medelvirdet
fran 1987 pa 2,5 procent (se Diagram 134).64

Aven om de nivier som uppmitts historiskt 4r behiftade

med viss osikerhet,ss ligger lingtidsarbetslosheten som andel av

O TTr T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

— L8ngtidsarbetslosa

— = Genomsnitt

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet. 62 Se aven férdjupningen "Arbetskraftsdeltagandet har 6kat”, Konjunkturléget,
mars 2014.

63 Sedan 2001 redovisas statistiken for befolkningen i 8ldrarna 15—74 &r.
Dessforinnan samlades endast uppgifter in for 8ldrarna 16—64 &r. For att kunna
folja utvecklingen over tid analyseras darfor den historiska utvecklingen i huvudsak
for arbetsldsa i aldern 16—64 3r. Vissa nedbrytningar av den tillgéngliga statistiken
finns endast for &ldersgruppen 15—74 r. I regel paverkar de olika aldersspannen
inte beskrivningen av arbetslésheten; bidraget fran 15-&ringar samt personer i
&ldern 65—74 3r &r endast marginellt.

64 1980- och 1990-talen kan exkluderas s& att den genomsnittliga arbetslosheten i
stallet mats fr&n 1999. Detta sanker den genomsnittliga 1&ngtidsarbetslosheten
n%got, frén 2,5 procent till 2,4 procent av arbetskraften. Detta innebér att
noteringen for Iangtidsarbetslésheten under andra kvartalet 2014 &nd3 ligger néra
den genomsnittliga nivan for perioden 1999 och framat.

65 AKU lades om 2005 men &r bearbetad av SCB fér jamférbarhet bakat i tiden.
Bearbetningar av det slaget infor mer osdkerhet &n sedvanlig statistisk osédkerhet,
se férdjupningen "AKU-omlaggningen forsvarar tolkningen av
arbetsmarknadslaget”, Konjunkturldget, augusti 2005. Det finns darutdver en
sarskild osdkerhet for arbetsldshetstidens langd da uppgifter om arbetsloshetstider
saknats p8 grund av insamlingsproblem under perioden april 2005 till och med
januari 2006, ndgot som avhjélpts med imputering.
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arbetskraften i dag nigot 6ver historiska genomsnittet oavsett
om det mits frin 1987 eller 1999.

SKILLNADER I LANGTIDSARBETSLOSHET MELLAN GRUPPER

Nedan redovisas arbetsloshet efter arbetsléshetstidens lingd
uppdelat pa dlder, inrikes och utrikes f6dda, utbildning samt
kon. Arbetslosheten i de olika grupperna berdknas genom att
antalet arbetslésa i varje grupp redovisas som andel av respektive
grupps arbetskraft. Arbetslésheten i varje grupp delas sedan upp
1 kort- och lingtidsarbetsloshet.

Unga har relativt korta arbetsloshetsperioder

Under helaret 2013 var den genomsnittliga langtidsarbets-

16sheten hogst 1 den yngsta dldersgruppen (se Tabell 17). Av

arbetskraften i dldern 16—24 var 23,3 procent arbetsldsa.

Uppdelat pé kort och ling arbetsloshet lig langtidsarbets- Diagram 135 Arbetsloshet efter
16sheten bland unga pi 4,1 procent medan korttidsarbetslos- arbetslshetstid, 16-24 ar

o o . Procent av arbetskraften, sésongsrensade
heten ldg pa 19,2 procent av arbetskraften. Bland unga arbetslésa . yartalsvarden 9

var alltsa korttidsarbetsléshet den klart vanligast férekommande 30+ -30
typen av arbetsloshet.

Arbetslsheten bland unga har 6kat under en lingre period 1 [
(se Diagram 135). En bidragande orsak till detta 4r att andelen 20 1 - 20

heltidsstuderande bland arbetsldsa unga dkat.ss Utvecklingen

sammanfaller med att utbildningssystemet har byggts ut, bade pa ]

15

gymnasie- och hogskoleniva. Vidare kan intridet pa arbetsmark-
naden ha f6rsvarats pa senare tid. For heltidsstudenter innebir
studier en killa till f6rs6rjning vilket blir en anledning att stanna
kvar som student parallellt med arbetssékandet.s” Den vixande

[0 e A A A
87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

andelen studenter bland unga arbetslésa innebir ocksa att firre — Totalt
. 6t 10 . . o o — - Korttidsarbetsldsa
torde 6vergi i langtidsarbetsloshet. Detta eftersom pagiende —_ |8ngtidsarbetslosa

arbetss6kande kan avbrytas genom atergang till heltidsstudier.
Trots den relativt sett hdga arbetslosheten totalt bland unga
ligger langtidsarbetslésheten klart under de nivder som radde
under 1990-talet (se Diagram 135). Detta innebir att den 6kade
ungdomsarbetslésheten frimst forklaras av en uppging i korta
arbetsloshetsperioder.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

66 Se férdjupningen "Arbetsléshet bland unga”, Konjunkturldget, juni 2012.

67 Ytterligare en forklaring kan vara att arbetslshetsdefinitionen innebar att det &r
tillrackligt “att se p& annonser” for att raknas som aktivt jobbsékande, och eftersom
tillgéngligheten p& jobbannonser har 6kat kan dven den uppmétta arbetslésheten
ha 6kat.
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Diagram 136 Arbetsloshet efter
arbetsloshetstid, 25-54 &r

Procent av arbetskraften, sédsongsrensade
kvartalsvarden

10+

OtTrrrrrrrrroTrrrTrrrrrrroT 110
87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13
— Totalt
— - Korttidsarbetslésa
—— Lé&ngtidsarbetslosa
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 137 Arbetsloshet efter
arbetsloshetstid, 55-64 ar
Procent av arbetskraften, sdésongsrensade
kvartalsvéarden
10 - -10

L0 o B
87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

— Totalt
— - Korttidsarbetslosa
— L&ngtidsarbetslosa

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 17 Arbetsloshet 2013
Procent av arbetskraften, 16—64 ar

Arbetslosa Arbetslosa

1-26 27—

Arbetslésa? veckor?! veckor!

16-24 ar? 23,3 19,2 4,1
25-54 ar 6,1 3,6 2,5
55-64 ar 51 2,4 2,7
Inrikes fodda 6,2 4,5 1,7
Mé&n 6,3 4,4 1,8
Kvinnor 6,0 4,5 1,5
Utrikes fodda 16,0 8,9 7,1
Mé&n 16,5 8,8 7,8
Kvinnor 15,5 9,0 6,4
Kvinnor 7,7 5,3 2,4
Man 8,1 5,2 2,9
Samtliga 16—64 ar? 7,9 5,2 2,6

! Andel av arbetskraften, justerat fér partiellt bortfall p& arbetsloshetstidens
langd. 2 Motsvarande siffror for 15—24 &r respektive 15—74 8r &r i det ndrmaste
identiska med de for 16—24 &r respektive 16—64 ar, eftersom relativt fa 15-
&ringar och personer i 8ldern 65—74 &r definieras som arbetslésa. Se dven not 63
pé sidan 76.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Inom dldersgruppen 25—54 4r har langtidsarbetslosheten utveck-
lats parallellt med korttidsarbetslosheten (se Diagram 136). Upp-
gangar i arbetslésheten aterspeglas av uppgangar i bade kort-
och lingtidsarbetslshet. Detta innebir att fler korttidsarbetslésa
inom gruppen leder till att fler personer ocksa blir lingtidsar-
betslésa. Nytillkomna arbetslosa riskerar dirmed att tringa un-
dan personer som varit arbetslésa en lingre tid vid tillsdttningen
av vakanser.ss

Inom den dldsta gruppen, 55—64 ar, ir situationen till stor del
den omvinda jimfort med den som har ratt f6r ungdomar. For
55—64 dringarna har lingtidsarbetslosheten 1 huvudsak f6ljt den
sammanlagda arbetslésheten medan korttidsarbetslésheten legat
kring 2 procent sedan 1990-talets bérjan (se Diagram 137). Detta
innebdr att en uppging av arbetslésheten inom gruppen i hu-
vudsak innebir en motsvarande uppging av lingtidsarbetslos-
heten. Sannolikheten att limna arbetslosheten inom 6 manader
for personer mellan 55—64 ar dr ddrmed liten jimfort med yngre
aldersgrupper.

68 Se not 61 pa sidan 75.



Eftergymnasialt utbildade minst drabbade av finanskrisen

Det finns dven stora skillnader mellan grupper med olika utbild-

ningsnivaer. Fér personer med hogst forgymnasial utbildning var

lingtidsarbetslshet vanligast férekommande. Langtidsarbets-
16sheten dr ldgst for personer med eftergymnasial utbildning (se
Tabell 18).

Tabell 18 Arbetsléshet efter utbildningsnivd 2013
Procent av arbetskraften, 15—74 ar

Arbetslosa Arbetslosa

Hoégsta uppnddda 1-26 27—
utbildningsniva Arbetslosa? veckor! veckor?!
Férgymnasial 20,0 14,2 5,8
Gymnasial 7,7 5,0 2,8
Eftergymnasial 4,9 3,3 1,6
Samtliga 15-74 &r? 8,0 5,4 2,6

!Andel av arbetskraften, justerat for partiellt bortfall p8 arbetsloshetstidens
langd. 2 Motsvarande siffror for 16—64 8r &r i det ndrmaste identiska de for
15-74 8r, eftersom relativt f8 15-&ringar och personer i 8ldern 65—74 &r
definieras som arbetslésa. Se dven not 63 pa sidan 76.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Bland personer som saknar gymnasial utbildning 6kade lingtids-
arbetslosheten kraftigt i bérjan av 2009 (se Diagram 138).¢ For
denna grupp har langtidsarbetslosheten planat ut snarare 4n
minskat efter finanskrisen och 4r nu pa en betydligt hégre niva
in bland personer som har minst gymnasial utbildning. Inom
grupperna med minst gymnasieutbildning har i stillet langtidsar-
betslésheten fallit tillbaka efter finanskrisen. Langtidsarbetslés-
heten bland de med eftergymnasial utbildning 6kade ocksa i
samband med finanskrisen, men i betydligt mindre grad. Under
2009 6kade langtidsarbetslosheten frin omkring 1 till knappt

2 procent av arbetskraften. Direfter f6ll den tillbaka till omkring
1,5 procent, det vill sdga till ndstan samma nivd som 2000.

Hoégre ldngtidsarbetsléshet bland utrikes fodda

Langtidsarbetslosheten som andel av arbetskraften bland utrikes
todda finns uppmitt sedan 2005.7 Bland utrikes f6dda innebar
finanskrisen en uppgéng i lingtidsarbetsloshet fran drygt 4 till
omkring 7 procent (se Diagram 139). Bland inrikes f6dda har

© L8ngtidsarbetslésa som andel av arbetskraften indelat efter utbildning kan
bersknas férst frén och med 2006.

70 Innan 2005 sérskiljs bara utrikesfédda bland arbetslésa, inte inom befolkningen
som helhet, arbetskraften eller sysselsatta. Detta gor att arbetslésa som andel av
befolkningen eller arbetskraften inte kan beréknas enligt tillganglig statistik fr@n
SCB.
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Diagram 138 Langtidsarbetsldsa efter
utbildningsnivd, 15-74 ar

Procent av arbetskraften, sésongsrensade
kvartalsvarden

6 -

05 07 09 11 13

— Férgymnasial
— = Gymnasial
—— Eftergymnasial

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 139 Arbetsloshet bland

utrikes fodda, 15-74 ar

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden

20 oo -20

05 07 09 11 13

— Totalt
— - L8ngtidsarbetslsa
—— Korttidsarbetslésa

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 140 Arbetsloshet bland
inrikes fodda, 15-74 ar

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvéarden

[ T e T T T P,

TS
2T T 770 ~{oTEE=I ST r2
Seo ) e -
~N—_7
0 T T T T T T T T T 0
05 07 09 11 13

— Totalt

— - L3ngtidsarbetslosa

—— Korttidsarbetslosa

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 141 Arbetsloshet efter kon

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
kvartalsvarden, 16-64 ar

144
124

10

— Totalt, man

— = Totalt, kvinnor

—— Korttidsarbetslésa, mén

— - Korttidsarbetslésa, kvinnor
—— L&ngtidsarbetslésa, man

— - L&ngtidsarbetslésa, kvinnor

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

béde kort- och lingtidsarbetslsheten fallit tillbaka till nivaer
nira de som ridde innan finanskrisen (se Diagram 140). En
forklaring till att langtidsarbetslosheten bitit sig fast bland utrikes
fédda ér att sannolikheten att hitta ett jobb som utrikes f6dd dr
ldgre dn f6r inrikes fédda™. Detta innebdr att utrikes fédda efter
en konjunkturnedgang stannar kvar lingre som arbetsldsa jaim-
tort med inrikes fédda.

Fransett de ovanstiende, mer strukturella, férklaringarna till
hégre langtidsarbetsléshet bland utrikes f6dda, finns konjunktu-
rella och ekonomisk-politiska skil till att skillnaden mellan inri-
kes och utrikes f6dda har stigit under de senaste fem aren. Paral-
lellt med lag efterfrigan i ekonomin har utbudet av arbetskraft
stigit, bide bland inrikes och utrikes f6dda, som resultat av ett
antal ekonomisk-politiska reformer. Utbudet av arbetskraft
bland utrikes f6dda har stigit efter att den sa kallade etablerings-
reformen tridde i kraft i december 2010. Enligt reformen ska
skyddsbehévande och anhériginvandrare, efter mottaget uppe-
hallstillstind, omgiende skrivas in pa Arbetstérmedlingen och
dirmed registreras som arbetslésa. Utbudet av arbetskraft har
dven stigit 6verlag i befolkningen, bland annat eftersom ar-
betsinkomster stigit relativt ersittningsnivaerna i socialférsak-
ringarna och sjukskrivna numera dterremitteras till Arbetsfor-
medlingen efter att de bedémts arbetstéra. Ett 6kat arbetskrafts-
utbud ger férutsittningar f6r lingsiktigt hdgre sysselsittning.
Pa kort sikt kan dock 6kningen av arbetskraft leda till att fler
konkurrerar om lediga jobb. D4 utrikes f6dda initialt har det
svarare pa arbetsmarknaden kan reformerna tillsammans med
konjunkturnedgingen tillfilligt ha bidragit till en 6kad langtids-
arbetsléshet inom gruppen.

Hogre ldngtidsarbetsléshet bland m&an dn kvinnor

Det finns vissa skillnader, om 4n sma, mellan min och kvinnor i
bide sammanlagd arbetslshet och lingtidsarbetsldshet (se Dia-
gram 141). Arbetslosheten f6r min dr hogre dn for kvinnor,
frimst nér det giller langtidsarbetslosheten. Den ldgre totala
arbetslosheten bland kvinnor just nu i lagkonjunktur kan forkla-
ras av att fler kvinnor arbetar inom offentlig sektor dir risken att
bli arbetslos dr ligre jamfort med privat sektor. I och med att
langtidsarbetsloshet dr vanligare férekommande bland utrikes
tédda dn bland inrikes f6dda blir det d4ven vanligare f6rekom-

71 Ett arabiskt namn p& en i 6vrigt identisk jobbansdkan minskar sannolikheten att
bli kallad till intervju med narmare 80 procent jamfért med om namnet pd ansékan
ar etniskt svenskt. Se Carlsson, M. och D-O. Rooth, "Evidence of ethnic
discrimination in the Swedish labor market using experimental data", Labour
Economics 14, 2007, sid. 716-729.

72 Se kapitel 5, "Jamviktsarbetsléshetens utveckling och férklaringsfaktorer” i
Lénebildningsrapporten, 2013, Konjunkturinstitutet.



mande bland min. Detta beror pa att utrikes fédda min har ett
hogre arbetskraftsdeltagande dn utrikes f6dda kvinnor. Skillna-
der i langtidsarbetsloshet kan dven bero pd att kvinnor i genom-
snitt trider ut ur arbetskraften tidigare 4n min; exempelvis stu-
derar kvinnor i hégre utstrickning 4n min.

LANGTIDSARBETSLOSHETENS ANDEL AV DEN
SAMMANLAGDA ARBETSLOSHETEN

Med tanke pd att langtidsarbetsléshet dr svérare att bryta dn
korttidsarbetsloshet dr det av vikt att underséka hur risken att bli
langtidsarbetsls har utvecklats over tid. Detta dr sdrskilt rele-
vant med anledning av den héga arbetslosheten som ritt sedan
2008. Arbetsléshetens sammansittning redovisas uppdelat i
aldersgrupper samt inrikes och utrikes f6dda.”

Hog arbetsléshet har historiskt sammanfallit med en hég an-
del lingtidsarbetslésa bland de arbetslésa (se Diagram 142). Den
senaste tiodrsperioden visar att detta samband har férsvagats.
Efter finanskrisen blev detta mer tydligt; trots hég arbetsloshet
har langtidsarbetslésa som andel av de arbetsldsa fallit. De tva
forsta kvartalen 2014 har lingtidsarbetslosheten som andel av
arbetslésheten legat kring det historiska genomsnittet. Detta
innebdr att de senaste drens hoga arbetsloshet karakteriserats av
en hégre andel arbetslésa med kortare arbetsloshetstider 4n vad
som varit normalt vid nuvarande arbetsloshetsnivaer.

Aldersskillnader i Idngtidsarbetsloshet bland arbetslésa

Bade ling- och korttidsarbetsléshet, som andel av arbetskraften,
ar som redan nimnts hogre bland ungdomar jaimfért med dldre
(se Tabell 17). Risken att korttidsarbetslésa ungdomar Svergar
till att vara langtidsarbetslésa dr dock lag jamfort med andra
aldersgrupper (se Diagram 143). Att ungdomar under 25 i dag
utgdr en storre andel av de arbetsldsa édn tidigare kan vara en
forklaring till de senaste drens utveckling med en fallande andel
lingtidsarbetslésa bland alla arbetslosa. Under perioden efter
finanskrisen har knappt 20 procent av alla arbetslésa ungdomar
blivit langtidsarbetslésa. Detta dr ldgre 4n under
lagkonjunkturerna pa 1990-talet och bérjan av 2000-talet. Under
den kraftiga nedgangen i ekonomisk aktivitet som skedde under
1990-talskrisen var risken att arbetsloshet 6vergick i
langtidsarbetsloshet klart hogre dn i dag. Risken lag da pd 6ver
30 procent mitt som andelen arbetslésa som blev

73 Uppdelningen i utbildningsnivd och kén gérs inte har. Diagrammen ovan visar att
skillnaderna i risk att arbetsloshet dvergdr i 18ngtidsarbetsldshet betingat pd
utbildning och kén &r relativt sma och inte har férandrats namnvért under den
studerade perioden.
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Diagram 142 Andel ldngtidsarbetsldsa,
16-64 &r

Procent av arbetskraften respektive procent av
alla arbetslésa, sdsongsrensade kvartalsvarden

124 r 50
9+ - 40
6 - -30
3 - 20
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87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13
—— Arbetsl6shet

— - Langtidsarbetslésa/alla arbetslésa (héger)
—— Genomsnittlig andel (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 143 Andel langtidsarbetslésa

efter dlder

Procent av alla arbetsldsa i respektive grupp,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 144 Andel ldngtidsarbetslosa
efter inrikes och utrikes fodda, 16-64

ar

Procent av alla arbetslésa i respektive grupp,
sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

lingtidsarbetslésa. Men dven under den mildare
konjunkturnedgingen i bérjan av 2000-talet var risken att
arbetslésa ungdomar dven blev langtidsarbetslésa nagot hégre dn
den 4r i dag.

Bland arbetslésa i aldern 25—54 ar ir i dag 40 procent
langtidsarbetslosa. Arbetsloshetsliget under de senaste 5 dren
jamfort med konjunkturnedgingarna under 1990-talet och
inledningen av 2000-talet indikerar att finanskrisen slog hirdare
mot gruppen i termer av linga arbetsléshetsperioder.

I dldersgruppen 55—64 ar har knappt hilften av de
arbetslOsa utgjorts av lingtidsarbetslésa de senaste aren. Risken
for langtidsarbetsléshet bland arbetslésa inom gruppen ér dock
ligre dn vad den var f6r 10 dr sedan, men dven ldgre dn nivierna
pa 1990-talet. Risken for dldre arbetsldsa att bli
langtidsarbetslésa har bara varit ligre under hégkonjunkturen
2005—2007 samt dren kring 1990 (se Diagram 143). Det bor
samtidigt noteras att utvecklingen inte nédvindigtvis innebir att
personer som dr 55 4r och ildre snabbare kommer i arbete i dag
jamfort med tidigare. Att langtidsarbetslésheten faller som andel
av den samlade arbetslsheten innebir bara att fler arbetslosa
slutar att s6ka jobb innan 27 veckor gitt. Avslutat jobbsékande
kan ocksi bero pi att de arbetslosa limnat arbetskraften.
Samtidigt b6r det betonas att Gvergangarna fran arbetsloshet till
fortidspension och sjukskrivning har minskat. Dirfér kan det
finnas skdl att tro att dldre arbetslosa faktiskt hittar arbete
snabbare i dag jaimfért med f6r 5—10 ar sedan.

Skillnader i lIdngtidsarbetsléshet mellan inrikes och

utrikes fodda arbetslosa

Risken att arbetslshet Svergir i lingtidsarbetsloshet har varit
storre for utrikes fodda dn for inrikes fédda under i stort sett
hela mitperioden 1987—2014 (se Diagram 144). Andelen ling-
tidsarbetslésa utrikes f6dda som andel av de arbetslésa inom
gruppen uppvisade bidde fére och efter finanskrisen samma
trendmadssiga utveckling som f6r inrikes f6dda. Andelen ling-
tidsarbetslosa av alla utrikes f6dda arbetsldsa har varit i genom-
snitt 42 procent mellan andra kvartalet 2008 och andra kvartalet
2014. Bland inrikes f6dda har i genomsnitt 28 procent av de
arbetsldsa varit langtidsarbetslésa under samma period.

AVSLUTANDE KOMMENTAR

Langtidsarbetslésheten i Sverige har legat relativt stabilt kring 2,5
procent av arbetskraften sedan 1990-talets slut. Den relativt sett
héga totala arbetsléshet som nu rader i Sverige har frimst att
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g6ra med en 6kad férekomst av korta arbetsléshetsperioder,
sarskilt bland ungdomar.

Langtidsarbetslosheten har legat nagot 6ver det historiska
genomsnittet efter finanskrisen men uppgéingen har inte varit
dramatisk. Trots den ihallande ligkonjunktur som ratt efter fi-
nanskrisen 2008 har lingtidsarbetslésa som andel av samtliga
arbetslosa fallit sedan 2009. Andelen langtidsarbetslésa av alla
arbetslésa dr i dag ligre dn den var bade under ligkonjunkturen i
bérjan av 2000-talet och den under 1990-talet. Detta innebdr att
tirre av de arbetslosa Gvergitt 1 langtidsarbetsloshet under den
senaste ligkonjunkturen jimfort med de tva tidigare.

Uppdelat pa demografiska grupper och utbildningsniva syns
andra monster. Sedan mitten av 2000-talet har lingtidsarbetslds-
heten som andel av arbetskraften 6kat bland personer utan gym-
nasieutbildning samt bland utrikes f6dda.






FORDJUPNING
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Inflationsforvantningar uppdelade
pa kon, alder och utbildning

I Konjunkturbarometern publiceras varje madnad hushdllens
inflationsférvantningar pd ett &rs sikt. I denna férdjupning un-
dersbks hushdllens prognosformdga, sdvil aggregerat som for
vissa undergrupper. Undersdkningen visar att alla undersokta
grupper systematiskt har overskattat den framtida inflationen.
Hushallens prognosprecision dr dessutom mattlig; en strategi
dar prognosen vid varje tillfille satts till inflationsmalet dr under
den undersokta perioden forknippad med hogre prognosprecis-

ion @n den hos ndgon av de undersékta grupperna.

HUSHALLENS INFLATIONSFORVANTNINGAR
I KONJUNKTURBAROMETERN

Konjunkturinstitutet publicerar ménatligen Konjunkturbarometern,
vilken innehéller resultaten fran Sveriges mest omfattande en-
kitundersékning till hushall och féretag om deras syn pa den
egna och den svenska ekonomin. En av fridgorna som stills varje
minad till de utvalda individer som representerar respektive
hushall ir vad inflationen om tolv manader kommer att vara.™
I denna f6rdjupning undersoks hushillens prognostérmaga,
mitt savil 6ver alla individer som uppdelat pd kon respektive
alder samt utbildning.”

Analysen utfors pa inflationsférvintningar som ér insamlade
under perioden december 2001—juni 2013 (se Diagram 145 till
Diagram 148).7.77 UtSver hushillens férvintningar utvirderas

74 Mer specifikt &r frégan formulerad: “Hur m&nga procent tror du priserna kommer
att stiga/sjunka, det vill sédga inflationen/deflationen om 12 manader?”.

75 Svaren p8 samtliga frégor i Konjunkturbarometerns hushllsundersékning
redovisas uppdelade p8 ett antal olika grupper. Data g&r att ladda ner p8
statistik.konj.se.

76 Hushéllens inflationsférvantningar bérjade matas i slutet 1970-talet, men det
finns ett antal fordelar med att begransa analysen till perioden december 2001-juni
2013. For det forsta kommer alla observationer frén den nuvarande
penningpolitiska regimen med ett inflationsmal; i december 2001 f&r denna ses
som synnerligen valetablerad. Detta innebdr att vi inte drabbas av eventuella
"strukturella brott” om férvantningsbildningen har varierat med den
penningpolitiska regimen. For det andra har metoden fér insamlingen av hushéllens
inflationsforvantningar varierat nagot 6ver tiden. GfK Sweden AB tog 6ver
insamlingen av data frdn SCB 2001. Den forsta observationen som baseras p& GfK
Sweden AB:s insamling av data &r december 2001. Sedan oktober 2009 genomfors
undersdkningen av CMA Research AB. CMA Research AB anvander sig av liknande
metoder som GfK Sweden AB:s och Konjunkturinstitutets beddmning &r att detta
byte av undersokningsféretag i sig inte paverkar tidsserierna. For detaljer rérande
metodfrégor, se Metodbok fér Konjunkturbarometern vilken kan laddas ner pd
www.konj.se.

Diagram 145 Inflation och
inflationsforvantningar pd ett ars sikt,
kon

Procent, ma8nadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 146 Inflation och
inflationsféorvantningar pd ett ars sikt,
alder

Procent, ma8nadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 147 Inflation och
inflationsforvantningar pd ett érs sikt,
alder

Procent, m8nadsvarden
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— Inflation — 50-64 &r
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 148 Inflation och
inflationsférviantningar pa ett ars sikt,
utbildning

Procent, ma8nadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

tva alternativa — och mycket enkla — prognosmetoder. Den
forsta av dessa dr en sd kallad naiv prognos. Denna prognosme-
tod innebdr att inflationsprognosen vid vatje prognostillfille
sitts till vad inflationstakten dr just dd. Den andra metoden 4r en
prognos dir inflationen om ett ar alltid antas vara lika med in-
flationsmalet, det vill siga 2 procent. Syftet med att inkludera
dessa alternativa prognoser ar att ge en referensram for att be-
doma hur bra hushallens férvintningar ar.

ALLA GRUPPER HAR OVERSKATTAT INFLATIONEN

Tva aspekter av prognosférmagan undersoks. Den forsta dr om
férvintningarna 4r vintevirdesriktiga, det vill sdga att det inte
férekommer nigon systematisk 6ver- eller underskattning. Detta
sker genom att det genomsnittliga prognostfelet, det sa kallade
medelfelet, studeras.” Av Tabell 19 framgar att prognoserna frin
samtliga grupper/metoder har ett negativt medelfel. Detta inne-
bir att samtliga prognoser ir férknippade med en 6verskattning
av inflationen. Fyra undergrupper har ett medelfel som ir
mindre 4n —1: kvinnor, aldersgruppen 50—64, personer med
férgymnasial utbildning och personer med gymnasial utbildning,.
For samtliga grupper dr verskattningen av inflationen statistiskt
signifikant (pa femprocentsnivin).” Endast f6r den naiva pro-
gnosen, som ir férknippad med det medelfel som avviker minst
fran noll, kan nollhypotesen om vintevirdesriktighet inte férkas-
tas.

PROGNOSPRECISIONEN AR MATTLIG

Den andra aspekten av prognosférmdgan som studeras dr pro-
gnosernas prognosprecision. Denna utvirderas med hjilp av
rotmedelkvadratfelet (RMKF).% Ju ligre RMKF en prognos har,
desto hogre dr prognosprecisionen.

Tabell 19 visar att den grupp som har hégst precision dr per-
soner med eftergymnasial utbildning. Aldersgruppen 25—34 och

77 Vad betréffar utfallsserien fér KPI-inflationen (se diagram 145) utgérs denna
fram till och med december 2004 av av inflationstakten sdsom den beraknades av
SCB "enligt gammal metod”, det vill sdga som prisférandringen pa en oforandrad
varukorg. Denna serie g%r att ladda ner pg http://www.scb.se/sv_/Hitta-
statistik/Statistikdatabasen/. Fr&n och med januari 2005 till och med juni 2014 ges
KPI-inflationen som den procentuella tolvmé&nadersférandringen i KPI.

78 Prognosfelet, ecr12)c, ar har definierat som utfallet minus prognosen, det vill saga
€rarz)e = Mer12 — Mearz)e- Medelfelet (MF) ges av ekvationen MF = (1/n) X750 €parzijesi-

79 Statistisk signifikans har testats genom att skatta en ekvation foér varje
grupp/metod dér prognosfelen forklaras endast av en konstant. Nollhypotesen om
véntevardesriktiga prognoser kan forkastas om absolutvérdet p8 t-statistikan for
konstanten &r nog stort. Robusta standardfel - s kallade Newey-West-standardfel
- har anvénts i berékningen for att hantera seriell korrelation som per definition
uppkommer i denna analys.

. _ 2
80 Rotmedelkvadratfelet ges av ekvationen RMKF = [(1/n) 2 (errazsijesi) -



mdn har hégst precision direfter; skillnaden mellan dessa tre
grupper ir dock hégst marginell och inte statistiskt signifikant.st

Simst prognosprecision bland grupperna i Konjunkturbaro-
metern aterfinns for personer med férgymnasial utbildning.
Direfter foljer kvinnor, dldersgrupperna 16—24 och 50—64 samt
personer med gymnasial utbildning. Dessa gruppers prognospre-
cision ér dessutom signifikant ligre 4n den hos gruppen med
eftergymnasial utbildning.s2

Allra hogst prognosprecision har dock prognosen som utgar
ifran att inflationen alltid kommer att ligga pd inflationsmalet om
ett 4r.

Tabell 19 Medelfel och rotmedelkvadratfel for hushallens
inflationsforvantningar december 2001 -februari 2013

Medelfel G

Alla -0,90 1,67
Kvinnor -1,01 1,76
Méan -0,79 1,60
16-24 -0,93 1,76
25-34 -0,64 1,58
35-49 -0,85 1,65
50-64 -1,05 1,76
65- -0,99 1,73
Férgymnasial -1,13 1,81
Gymnasial -1,03 1,76
Eftergymnasial -0,70 1,56
Naiv -0,23 1,98
Mal -0,74 1,52

Anm. "RMKF” &r rotmedelkvadratfelet. “Naiv” avser en prognos som utgar fran
inflationens aktuella vérde vid prognostillfallet. “M3l” avser en prognos som vid alla
prognostillfallen satts till Riksbankens inflationsmal, det vill sdga 2 procent.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ORSAKEN TILL SKILLNADERNA MELLAN GRUPPER HAR
INTE ANALYSERATS

Den utférda analysen visar alltsd bland annat att det finns statist-
iskt signifikanta skillnader i prognosprecision mellan de olika
grupperna. Det bér dock héllas 1 dtanke att de skillnader mellan

81 parvisa Diebold-Mariano-test kan inte férkasta nollhypotesen om lika
prognosprecision pa rimliga signifikansniv8er. Se Diebold, F. X. och R. S. Mariano,
"Comparing predictive accuracy”, Journal of Business and Economics Statistics 13,
1995, sid. 253-263, for en utforlig beskrivning av testet.

82 Aven har har parvisa Diebold-Mariano-test anvants.
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olika grupper som framkommit hir kan bero pa nidgot annat dn
den faktor enligt vilken gruppindelningen har skett. Om exem-
pelvis kvinnor i genomsnitt har ligre utbildning 4n min, och
utbildning i4r den faktor som verkligen paverkar prognosprecis-
ionen, skulle en obsetrverad skillnad mellan méin och kvinnor
kunna bero pa skillnader i utbildning och inte kén.s* Men dven
om det kan vara intressant ur ett flertal aspekter att veta hur och
varfor forvintningarna skiljer sig at, har detta inte analyserats
vidare hir. Ur ett prognosperspektiv dr det nimligen mest in-
tressant att veta egenskaperna hos de olika grupper som faktiskt
redovisas i Konjunkturbarometern — det dr trots allt dessa som
stdr till analytikers och prognosmakares férfogande.s+

GENERELLA TILLKORTAKOMMANDEN HOS HUSHALLENS
INFLATIONSFORVANTNINGAR

Sammanfattningsvis kan det sdledes konstateras att hushallens
inflationsférvintningar i Konjunkturbarometern férefaller ha
vissa tillkortakommanden. Aven om personer med efter-
gymnasialutbildning och dldersgruppen 25—34 ar forefaller ha
savil minst systematiskt fel i prognoserna som hdgst prognos-
precision (av de hir utvirderade férvintningarna som ingar i
Konjunkturbarometern) sd ar det likafullt sd att dessa gruppers
forvintningar inte dr vintevirdesriktiga. Prognosprecisionen ér
dessutom ldgre dn vad som dstadkoms med en mycket enkel
metod, nimligen att utga frin att inflationsmalet alltid kommer
att vara uppfyllt om ett dr. Att prognoser har tillkortakomman-
den ur ett prognosperspektiv innebir dock inte att de saknar
virde nir svensk ekonomi ska analyseras. Det kan dock vara
nyttigt f6r den som anvinder prognoserna som underlag vid
analyser att vara medveten om deras prognosegenskaper.

83 Forskning pa omradet indikerar att det finns skillnader i inflationsprognoser bland
annat beroende p% en individs lder, kdn, utbildning och inkomst. Ett flertal
forklaringar har framforts till sddana skillnader, till exempel olika
konsumtionsmonster hos olika grupper; denna férklaring &r dock inte oomstridd.
For exempel p& empiriska studier och vidare diskussion pd detta omrade, se till
exempel Jonung, L., "Perceived and expected rates of inflation in Sweden”,
American Economic Review 71, 1981, sid. 961-968 och Bryan, M. F. och G.
Venkatu, "The curiously different inflation perspectives of men and women”,
Federal Reserve Bank of Cleviand Economic Commentary, November, 2001.

84 I denna fordjupning berérs inte heller frAgan om de implikationer fér ekonomin i
évrigt, exempelvis betraffande I6nebildning eller hush8llens konsumtion, som de
har dokumenterade egenskaperna hos hushéllens inflationsférvantningar kan
tankas ha.
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Internationell konjunkturutveckling

Tabell A1 Oljepris
Dollar per fat, &rsgenomsnitt

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Raolja (Brent) 98,5 62,3 80,2 110,9 111,8 108,8 107,2 105,3

Anm. Ett fat &r 159 liter. Brent avser olja utvunnen i Nordsjon.

Kéllor: Intercontinental Exchange och Konjunkturinstitutet.

Tabell A2 Valda indikatorer for euroomrdadet
Miljarder euro, |0pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser

Niva

2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Hushéllens konsumtionsutgifter 5 396 -0,9 1,0 0,3 -1,4 -0,6 0,7 1,3
Offentliga konsumtionsutgifter 2038 2,6 0,6 -0,1 -0,6 0,2 0,8 0,5
Fasta bruttoinvesteringar 1670 -12,5 -0,5 1,6 -3,7 -2,8 1,3 2,7
Lagerinvesteringar® 5 -1,4 1,0 0,5 -0,7 0,0 0,2 0,0
Export 4274 -12,2 11,3 6,5 2,6 1,4 2,8 4,4
Import 3949 -10,6 9,7 4,5 -0,9 0,4 3,2 4,3
BNP 9 435 -4,4 1,9 1,6 -0,6 -0,4 0,9 1,6
HIKP? 0,3 1,6 2,7 2,5 1,4 0,6 1,1
Arbetsléshet® 9,5 10,0 10,0 11,3 11,9 11,6 11,3
Styrrénta* 1,00 1,00 1,00 0,75 0,25 0,15 0,15
Tio%rig statsobligationsranta® 3,3 2,8 2,6 1,6 1,6 1,4 1,6
Dollar/euro® 1,39 1,33 1,39 1,29 1,33 1,36 1,32

1 Férandring i procent av BNP foregdende 8r. 2 Procentuell férandring. 3 Procent av arbetskraften. 4 Niva, procent, vid slutet av
o - 52 6 N2
aret. Avser refirdntan. > Niva, procent. Avser Tyskland. ¢ Niva.

Anm. Euromradet avser Euro12, vilket utgor drygt 98 procent av det totala euroomradets ekonomi.

Kallor: ECB, Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Tabell A3 Valda indikatorer for USA
Miljarder dollar, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta priser

Niva

2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Hush8llens konsumtionsutgifter 11 484 -1,6 1,9 2,3 1,8 2,4 2,4 2,7
Offentliga konsumtionsutgifter 2 548 3,8 0,1 -2,7 -0,6 -1,3 0,0 0,3
Fasta bruttoinvesteringar 3170 -13,0 1,1 3,7 5,4 2,8 3,8 7,0
Lagerinvesteringar? 74 -0,8 1,4 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Export 2 262 -8,8 11,9 6,9 3,3 3,0 3,3 6,5
Import 2770 -13,7 12,7 5,5 2,3 1,1 4,6 6,3
BNP 16 768 -2,8 2,5 1,6 2,3 2,2 2,1 3,1
KPI? -0,4 1,6 3,2 2,1 1,5 1,9 2,0
Arbetsléshet® 9,3 9,6 8,9 8,1 7.4 6,3 5,9
Styrrénta* 0,3 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 1,00
Tiodrig statsobligationsranta® 3,3 3,2 2,8 1,8 2,4 2,6 3,0
Dollar/euro® 1,39 1,33 1,39 1,29 1,33 1,36 1,32

1 Forandring i procent av BNP foregdende &r. 2 Procentuell férandring. 3 Procent av arbetskraften. 4 Niv8, procent, vid slutet av
o 5 .0 () .0
aret. Avser Federal Funds target rate. > Niva, procent. ¢ Niva.

Kallor: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen 1 Sverige

Tabell A4 Forsorjningsbalans
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férandring fasta priser

Niva
2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Hushéllens konsumtionsutgifter 1765 -0,3 4,0 1,7 1,6 2,0 2,5 2,4
Offentliga konsumtionsutgifter 998 2,2 2,1 0,8 0,3 2,0 1,2 1,7
Statlig konsumtion 273 2,2 5,4 0,6 0,9 3,6 0,9 0,4
Kommunal konsumtion 725 2,1 0,9 0,9 0,1 1,3 1,3 2,2
Fasta bruttoinvesteringar 668 -15,5 7,2 8,2 3,3 -1,1 4,3 7.3
Naringslivet 556 -18,5 7,5 10,1 3,2 -0,7 4,0 8,2
Industrin 87 -26,3 2,7 17,1 8,3 -4,4 -4,3 7,3
Ovriga varubranscher 101 -13,4 6,0 0,0 16,1 -4,7 1,0 12,9
Tjanster? 245 -16,6 7,8 10,7 3,4 -0,9 -0,4 6,0
Bostader 122 -19,1 15,7 10,4 -11,2 6,3 21,2 9,3
Offentliga myndigheter 112 1,4 5,4 -0,7 4,0 -3,2 5,5 3,1
Slutlig inhemsk efterfrgan 3432 -2,9 4,0 2,7 1,6 1,4 2,5 3,2
Lagerinvesteringar? 2 -1,6 2,2 0,5 -1,2 0,2 0,1 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 3434 -4,6 6,5 3,2 0,3 1,6 2,6 3,2
Export 1 668 -13,8 11,4 6,1 0,7 -0,4 2,7 5,2
Export av varor 1117 -18,4 15,0 8,6 -0,8 -2,8 2,2 5,4
Bearbetade varor 864 -21,1 16,9 10,5 -4,4 -1,3 0,8 5,5
Ravaror 253 -7,2 7,1 1,5 12,3 -7,4 6,9 4,9
Export av tjanster 551 -2,8 3,9 0,4 4,4 4,8 3,8 4,8
Total efterfr8gan 5102 -8,0 8,2 4,2 0,5 0,9 2,6 3,9
Import 1461 -14,3 12,0 7,1 -0,6 -0,8 4,7 5,7
Import av varor 1036 -16,6 16,5 8,4 -2,1 -2,3 3,8 5,9
Bearbetade varor 731 -18,6 20,1 11,7 -4,3 -1,0 3,4 6,0
Ravaror 306 -11,5 6,6 -0,1 3,5 -5,3 4,7 5,6
Import av tjanster 425 -7,8 1,2 3,5 3,8 3,1 6,7 5,3
Nettoexport? 207 -0,7 0,5 -0,1 0,6 0,2 -0,6 0,1
BNP 3641 -5,0 6,6 2,9 0,9 1,6 1,8 3,1

L Exkl. bostader, fartyg och flygplan. De exkluderade delarna ingdr dock p& raden néaringslivet. 2 Férandring i procent av BNP
foregdende &r.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A5 Hushéllens inkomster
Miljarder kronor, |16pande priser, respektive procentuell forandring

Niva
2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lénesumma, justerad for utland 1515 0,1 3,1 5,6 3,8 2,7 4,3 4,2
Timlon enligt NR 2,9 1,1 3,2 2,8 2,2 2,7 2,9
Arbetade timmar!-? -2,8 2,0 2,4 0,9 0,6 1,5 1,3
Transfereringar fran offentlig
sektor, netto 574 7,4 0,5 -0,9 4,5 4,5 1,1 2,1
Kapitalinkomster, netto 148 21,9 -3,0 4,3 13,7 6,6 4,1 4,8
Ovriga inkomster, netto 115 -21,3 21,4 7,6 -0,9 8,5 3,8 7,3
Inkomster fore skatt® 2 353 1,9 2,8 4,0 4,3 3,7 3,5 3,9
Direkt skatt (bidrag) 473 2,2 0,3 1,0 0,4 -0,4 0,3 -0,3
Disponibel inkomst 1 880 4,1 3,1 5,0 4,7 3,3 3,8 3,5
Konsumentpris* 2,1 1,5 1,7 1,2 0,7 0,9 1,5
Real disponibel inkomst 1 880 2,0 1,6 3,3 3,5 2,6 2,8 2,0
per capita® 196 1,1 0,7 2,5 2,7 1,7 1,8 0,9

! Kalenderkorrigerat. ? Avser anstélldas timmar. *Tillvdxten i inkomster fére skatt &r en végd summa av I6nesumma,
transfereringar, kapitalinkomster och 6vriga inkomster. * Implicitprisindex fér hushallens konsumtionsutgifter. ° Tusentals kronor.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A6 Hushdllens konsumtionsutgifter
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta priser

Niva

2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Sallankdpsvaror 322 0,1 5,1 1,2 2,6 2,9 5,5 5,0
Bilar 49 -14,0 33,1 12,4 -8,0 1,2 13,9 3,2
Dagligvaror 273 3,0 0,1 1,2 1,6 0,6 2,4 1,0
Drivmedel 52 -0,8 -4,3 -6,2 -3,6 -4,3 -1,1 -0,4
Tjanster exkl. bostad 566 0,5 3,6 4,5 1,7 3,0 0,4 1,8
Bostdder inkl. energi 462 1,7 2,5 -1,1 2,1 1,6 1,5 0,7
Konsumtion i utlandet 82 -13,8 13,5 7,2 6,6 7,7 15,4 7,5
Avgadr: Utldndska besokares
konsumtion i Sverige 96 4,8 -0,9 7,1 3,9 2,8 11,8 0,0
Icke-vinstdrivande
organisationer 55 -1,5 0,7 0,5 2,9 -0,8 4,5 2,1
Konsumtionsutgifter 1765 -0,3 4,0 1,7 1,6 2,0 2,5 2,4
Disponibel inkomst 1880 2,0 1,6 3,3 3,5 2,6 2,8 2,0
Sparande? 249 11,0 8,3 10,4 12,2 12,3 12,6 12,1
Eget sparande?! 115 4,5 2,3 3,8 5,6 6,1 6,4 6,0
Finansiellt sparande?! 204 8,6 5,3 7,5 9,8 10,1 10,3 9,5

! Sparande i miljarder kronor, I6pande priser respektive i procent av disponibel inkomst. I eget sparande ingdr inte sparande i
avtals- och premiepensioner. I finansiellt sparande ing&r inte realt sparande.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Industrins lager av insatsvaror 1,7 -14,7 1,6 6,0 -6,1 -1,3 -1,0 0,0
Industrins lager av varor i
arbete och fardigvaror -7,0 -16,7 8,6 11,6 -2,8 -1,3 -1,7 0,0
Handelslager 0,5 -24,7 2,3 10,5 -3,2 -2,4 2,6 0,0
Skogslager 6,9 9,9 7,5 10,0 12,3 14,1 8,7 8,0
Ovriga lager! 5,8 -3,1 4,3 3,7 -0,4 -6,9 -2,4 0,0
Summa lagerforandring 8,0 -49,3 24,2 41,6 -0,3 2,1 6,2 8,0
Lageromslag? -16,0 -52,6 69,5 17,5 -40,7 6,4 4,1 1,8
Lageromslag i procent av total
efterfrégan foregdende ar? -0,4 -1,1 1,6 0,4 -0,8 0,1 0,1 0,0
Lageromslag i procent av BNP
foreg8ende &r’ -0,5 -1,6 2,2 0,5 -1,2 0,2 0,1 0,0

! Gvriga lager ar framst branslelager i el- och gasindustrin samt vardeféremal. 2 Lageromslaget &r 8rets lagerférandring minus
fjoldrets. > Nar lagren 6kar mer &n foregdende ar &r lageromslaget positivt och registreras som ett positivt bidrag till BNP-
tillvéxten i nationalrdkenskaperna (och tvartom nar lageromslaget ar negativt). Normalt &r dock nettoeffekten p& BNP mindre

eftersom lagerforandringar dven paverkar importen.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A8 Bytesbalans

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Handelsbalans 117 97 86 78 85 81 72 71
Tjanstebalans 99 104 121 116 121 126 115 120
Léner, netto -2 -2 -2 -2 -2 -3 -3 -3
Kapitalavkastning, netto 109 56 73 77 89 104 107 107
Transfereringar med mera,
netto -41 -42 -47 -52 -64 -62 -61 -61
Bytesbalans 283 213 231 216 229 246 231 233
Procent av BNP 8,8 6,9 6,9 6,2 6,5 6,8 6,1 5,9
Kapitaltransfereringar -5 -4 -5 -4 -4 -9 -9 -10
Finansiellt sparande i utlandet 277 209 226 212 225 237 222 223
Procent av BNP 8,7 6,7 6,8 6,1 6,3 6,5 5,9 57
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Tabell A9 BNI
Miljarder kronor, I6pande priser, tusental samt kvot respektive 5rlig procentuell férandring

Niva

2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
BNI 3744 -4,6 7,8 4,3 2,3 2,8 3,2 4,5
Deflator, inhemsk anvandning 1,9 1,2 1,7 1,4 1,1 1,4 1,5
Real BNI -6,3 6,5 2,6 0,9 1,7 1,8 3,0
Befolkning 9 599 0,9 0,9 0,8 0,7 0,9 1,0 1,1
Real BNI per capita? 390 -7,1 5,6 1,8 0,1 0,9 0,8 1,8

! Tusentals kronor.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A10 Produktion
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férdndring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niva
2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Varubranscher 823 -14,8 16,7 2,3 0,0 -0,4 1,3 4,1
Varav: Industri 496 -20,8 27,0 3,8 -2,5 -1,6 -0,3 4,6
Byggverksamhet 172 -6,8 3,6 -1,2 2,1 2,9 6,5 4,8
Tjanstebranscher 1683 -2,8 4,0 5,4 2,4 3,0 2,6 3,0
Varav: Handel 358 -2,8 6,0 3,5 1,1 2,4 3,5 3,6
Foretagstjanster 316 -5,1 8,6 6,1 4,3 3,3 2,4 3,7
Naringsliv 2 505 -7,1 8,2 4,3 1,6 1,8 2,2 3,4
Offentliga myndigheter 648 1,3 0,2 -0,5 0,5 0,4 0,8 0,9
BNP till baspris? 3199 -5,3 6,5 3,3 1,4 1,5 1,9 2,8
Produktskatter/subventioner 447 -1,9 5,2 0,8 0,8 2,7 2,1 3,2
BNP till marknadspris 3 646 -4,9 6,3 2,9 1,3 1,6 1,9 2,9

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

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A11 Arbetade timmar
Miljoner timmar respektive procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

Niva
2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Varubranscher 1881 -7,4 1,1 2,5 -1,1 -1,9 -0,6 1,1
Varav: Industri 1038 -11,6 1,3 1,5 -2,3 -2,9 =il &) 0,0
Byggverksamhet 538 -2,4 0,8 2,7 0,7 1,0 0,7 3,3
Tjénstebranscher 3482 -1,2 4,2 2,7 1,0 1,3 2,5 1,5
Varav: Handel 1007 -0,6 2,4 2,1 1,5 2,2 3,6 2,0
Foretagstjanster 752 -3,6 6,1 3,7 2,1 -0,3 0,8 2,0
Naringsliv 5364 -3,6 3,0 2,6 0,2 0,1 1,4 1,4
Offentliga myndigheter 2021 -0,5 -0,5 0,4 1,6 1,1 1,2 1,0
Hela ekonomin? 7 545 -2,6 2,0 2,0 0,7 0,4 1,4 1,3

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

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

Niva
2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Varubranscher 437 -8,0 15,4 -0,2 1,1 1,5 1,9 2,9
Varav: Industri 478 -10,4 25,4 2,3 -0,2 1,3 1,6 4,6
Byggverksamhet 320 -4,6 2,8 -3,7 1,4 2,0 5,7 1,4
Tjanstebranscher 483 -1,6 -0,2 2,6 1,4 1,7 0,1 1,5
Varav: Handel 356 -2,2 3,5 1,3 -0,4 0,2 -0,2 1,6
Foretagstjanster 421 -1,6 2,4 2,3 2,1 3,6 1,6 1,7
Naringsliv 467 -3,6 5,0 1,6 1,4 1,6 0,8 1,9
Offentliga myndigheter 320 1,8 0,7 -0,9 -1,1 -0,8 -0,3 0,0
Hela ekonomin* 424 -2,8 4,4 1,2 0,7 1,1 0,5 1,5

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A13 Resursutnyttjande
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden, om inget annat anges

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Jamviktsarbetsléshet? 6,6 6,6 6,6 6,7 6,7 6,7 6,7 6,6
Faktisk arbetsloshet? 6,2 8,3 8,6 7,8 8,0 8,0 7,9 7,6
Potentiellt arbetade timmar 1,1 1,0 1,3 1,1 0,8 0,9 1,0 1,0
Faktiskt arbetade timmar 0,7 -2,6 2,0 2,0 0,7 0,4 1,4 1,3
Arbetsmarknadsgap? 0,7 -2,9 -2,2 -1,3 -1,5 -2,0 -1,6 -1,4
Potentiell produktivitet 0,9 0,5 0,9 0,6 0,8 1,3 1,0 1,0
Faktisk produktivitet -1,5 -2,4 4,2 0,9 0,6 1,3 0,6 1,6
Produktivitetsgap® -0,5 -3,5 -0,3 0,0 -0,1 -0,2 -0,6 -0,1
Potentiell BNP 2,0 1,5 2,2 1,7 1,6 2,2 2,0 2,0
Faktisk BNP -0,8 -4,9 6,3 2,9 1,3 1,6 1,9 2,9
BNP-gap® 0,1 -6,3 -2,5 -1,3 -1,6 -2,1 -2,3 -1,5

L Niv8 i procent av potentiell arbetskraft. 2Niva 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.

Tabell A14 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken
Procent respektive procentuell féréandring

Vikt

2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Néringsliv 68,4 3,2 2,5 2,5 3,2 2,4 3,0 3,0
Industri 16,8 3,0 2,8 2,5 3,9 2,2 2,7 2,9
Byggbranschen 6,3 3,5 1,9 3,1 2,6 3,1 3,4 3,0
Tjanstebranscher 45,3 3,2 2,4 2,4 3,0 2,4 3,1 3,0
Kommunal sektor 25,1 3,9 2,7 2,3 2,7 2,9 3,0 3,0
Stat 6,4 3,9 3,1 1,9 2,1 2,5 2,6 2,7
Totalt 100,0 3,4 2,6 2,4 3,0 2,5 3,0 2,9
Nominell timlén 3,4 2,6 2,4 3,0 2,5 3,0 2,9
Real timlén (KPI)! 3,9 1,4 -0,5 2,1 2,6 3,0 1,9
Real timlon (KPIF)? 1,7 0,6 1,0 2,0 1,7 2,4 1,4

! Deflaterad med konsumentprisindex (KPI). 2 Deflaterad med konsumentprisindex med fast bostadsranta (KPIF).

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.



96 Tabellbilaga

Tabell A15 Tillforsel- och anvandningspriser
Procent respektive procentuell férdndring

Vikt

2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

BNP 71,4 2,1 0,8 1,3 1,0 0,9 1,4 1,5
Offentliga myndigheter* 13,6 0,2 1,5 3,8 4,0 3,5 3,0 1,9
Né&ringsliv? 49,1 2,6 0,5 0,7 0,5 0,4 1,3 1,3
Skattenetto 8,8 2,2 1,7 1,4 -0,3 0,2 -0,2 1,5
Import 28,6 0,2 0,2 -0,4 -1,0 -2,8 1,7 -0,1
Bearbetade varor 14,3 3,7 -4,5 -3,7 -2,6 -3,8 1,6 -0,6
Ravaror 6,0 -11,9 15,1 9,3 0,2 -3,8 0,6 0,7
Tjanster 8,3 3,3 -0,1 -0,8 1,0 -0,4 2,4 0,2
Tillforsel/anvidndning? 100,0 1,5 0,6 0,8 0,4 -0,2 1,5 1,0
Offentlig konsumtion 19,6 0,8 1,4 3,0 3,1 2,4 2,3 1,8
Hushé&llens konsumtionsutgifter 34,6 2,1 1,5 1,7 1,2 0,7 0,9 1,5
Fasta investeringar 13,1 3,0 0,5 0,0 0,3 0,3 1,5 0,8
Export 32,7 0,8 -0,5 -0,9 -1,4 -2,8 1,7 0,0
Bearbetade varor 16,9 4,7 -4,7 -3,3 -1,9 -3,0 2,1 -0,4
Révaror 5,0 -11,1 16,6 51 -3,3 -3,8 0,8 0,8
Tjanster 10,8 -0,1 0,4 0,8 0,3 -1,8 1,4 0,3

! Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer. ? Féradlingsvardepris berdknat till baspris. 3 Inklusive lagerinvesteringar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A16 Priser, kostnader och vinster i naringslivet
Miljarder kronor, procentuell utveckling respektive procent

Niva

2013 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Foradlingsvarde, fasta priser! -7,2 8,5 4,2 1,3 1,8 2,1 3,6
Foradlingsvardedeflator 2,6 0,5 0,7 0,5 0,4 1,3 1,3
Foradlingsvarde, 16pande
priser? 2 498 -4,8 9,0 4,9 1,7 2,1 3,3 4,9
Arbetade timmar, anstallda -4,2 3,9 3,1 -0,3 0,5 1,3 2,0
Arbetskostnad per timme3 310 2,7 -0,5 3,4 4,4 2,1 3,1 2,4
Total arbetskostnad* 1524 -1,6 3,3 6,6 4,1 2,5 4,4 4,5
Bruttodverskott 974 -9,6 18,0 2,6 -1,7 1,4 1,6 5,6
Vinstandel 38,4 41,6 40,6 39,3 39,0 38,4 38,6
Justerad vinstandel® 28,7 33,0 32,2 30,9 30,9 30,4 30,7

! Beraknat till baspris. 2 Beraknat till faktorpris. > Kronor. * Inkluderar l6neberoende 6vriga produktionskatter fér anstallda.
5 Exklusive sma&- och fritidshus, justerad for antalet arbetstimmar utférda av egenforetagare.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A17 Potentiell BNP, sysselsdttning och produktivitet
Procentuell férandring om inget annat anges

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Potentiell BNP 1,7 1,6 2,2 2,0 2,0 2,4 2,4 2,2
Potentiellt arbetade timmar 1,1 0,8 0,9 1,0 1,0 0,9 0,7 0,5
Potentiell sysselsattning 0,9 1,0 1,1 1,0 0,9 0,7 0,6 0,5
Potentiell produktivitet 0,6 0,8 1,3 1,0 1,0 1,5 1,7 1,6
Potentiell produktivitet,
naringslivet 1,0 1,4 1,8 1,4 1,4 1,9 2,1 2,1

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A18 BNP
Procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Hushéllens konsumtionsutgifter 1,7 1,8 2,0 2,5 2,3 3,0 2,9 2,5
Offentliga konsumtionsutgifter 0,8 0,8 2,0 1,4 1,4 1,6 1,8 1,8
Fasta bruttoinvesteringar 8,3 3,8 -1,2 4,4 7,0 6,2 5,1 3,7
Slutlig inhemsk efterfrgan 2,7 1,9 1,4 2,6 3,0 3,3 3,0 2,6
Lagerinvesteringar? 0,5 -1,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 3,2 0,6 1,6 2,7 3,0 3,3 3,0 2,6
Export 6,1 1,4 -0,4 2,9 4,8 5,3 5,2 4,5
Total efterfr8gan 4,2 0,9 0,9 2,8 3,6 3,9 3,7 3,2
Import 7,2 0,0 -0,8 4,9 5,3 5,9 5,3 4,7
Nettoexport! -0,1 0,6 0,1 -0,6 0,0 0,0 0,2 0,1
BNP 2,9 1,3 1,6 1,9 2,9 3,1 3,1 2,5

1 Férandring i procent av BNP foregdende &r.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A19 Réantor och vaxelkursindex
Procent, index 1992-11-18=100 respektive kronor per valutaenhet

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Vid slutet av aret

Reporanta 1,75 1,00 0,75 0,25 0,50 1,00 1,75 2,25
Arsgenomsnitt

Repordnta 1,8 1,5 1,0 0,5 0,3 0,8 1,3 2,0
5-3rig statsobligationsranta 2,3 1,1 1,6 1,1 1,4 2,1 2,8 3,4
10-5rig statsobligationsranta 2,6 1,6 2,1 1,8 2,1 2,7 3,3 3,8
KIX 107,6 106,1 103,0 106,2 105,2 103,0 102,7 102,4
Euro 9,0 8,7 8,7 9,1 8,9 8,7 8,7 8,6
Dollar 6,5 6,8 6,5 6,7 6,7 6,6 6,6 6,5

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Offentliga finanser 2014—-2018

Tabell A20 Statens budgetsaldo och skuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2011 2012 2013 2014 2015

Statens finansiella sparande -6,8 -32,0 -30,4 -69,9 -45,8
Periodiseringar 47,2 12,7 -33,8 -18,9 5,3
Avgransningar, justeringar 27,4 -5,6 -66,6 10,3 6,6
Budgetsaldo 67,8 -24,9 -130,9 -78,6 -33,8
Vardeforandring, évrigt -30,0 -18,6 13,9 -20,7 14,2
Statsskuldens forandring -37,8 43,5 117,0 99,3 19,6
Statsskuld 1075 1119 1236 1335 1 355
Procent av BNP 30,9 31,5 33,9 35,5 34,4

Kéllor: SCB, Ekonomistyrningsverket, Riksgdlden och Konjunkturinstitutet.

Tabell A21 Transfereringar till hushdllen
Procent av BNP

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Pensioner! 8,2 8,5 8,8 8,5 8,4 8,5 8,5 8,5
Arbetsmarknad? 0,9 0,9 1,0 0,9 0,8 0,8 0,7 0,7
Ohalsa® 2,1 2,1 2,1 2,0 2,0 1,9 1,9 1,9
Familj och barn* 1,8 1,8 1,9 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8
Studier’ 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
Ekonomiskt bistand® 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
Ovrigt? 1,6 1,6 1,7 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6
Transfereringar till

hushéllen 15,4 15,8 16,1 15,7 15,3 15,3 15,2 15,1

! Inkomst- och tilldggspension, garantipension, efterlevandepension, statliga avtalspensioner och bostadstillégg till pensionarer.
2 Ersattning vid arbetsléshet och i arbetsmarknadspolitiska 8tgarder, l16negaranti. * Sjuk- och rehabiliteringspenning, aktivitets-
och sjukersattning, arbetsskadeersattning, handikappersattning. * Féraldrapenning, barnbidrag, vardbidrag, bostadsbidrag.

® Studiebidrag, studiehjalp. © Socialbidrag. 7 Assistanserséttning, asylerséttning och &ldreférsérjningsstod.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A22 Framskrivning av inkomstpensionerna
Procentuell férandring om annat inte anges

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Inkomstindex! 1,9 4,9 3,7 0,5 2,1 3,0 4,1 3,9
Balansindex! -2,7 5,2 5,7 -1,1 2,5 6,5 6,3 3,9
Balanseringseffekt? -4,6 0,3 2,1 -1,6 0,4 3,5 2,2 0,0
Balanstal® 0,955 1,002 1,020 0,984 1,004 1,034 1,029 1,013
Nominell inkomstpension“ -4,3 3,5 4,1 -2,7 0,9 4,8 4,6 2,2

! Konjunkturinstitutets modellbaserade berdkning 2015-2018. 2 Balansindex minus inkomstindex. ® Balanstalet anger
pensionssystemets tillgdngar i forhallande till dess skulder tva &r fére respektive ar. 4 Balansindex minus 1,6.

Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A23 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Utgiftstak for staten 957 989 1024 1063 1 084 1 095 1107 1127
Procent av BNP 29,9 31,8 30,7 30,5 30,5 30,1 29,4 28,7
Takbegrédnsade utgifter 943 965 986 990 1022 1067 1095 1119
Procent av BNP 29,4 31,1 29,5 28,4 28,8 29,3 29,1 28,4
Budgeteringsmarginal 14 24 38 74 62 28 12 8

Budgeteringsmarginal vid
beslutad finanspolitik
(oférandrade regler) 14 24 38 74 62 28 12 14

Kéllor: Finansdepartementet, Ekonomistyrningsverket och Konjunkturinstitutet.

Tabell A24 Konjunkturjusterat sparande vid olika finanspolitiska prognoser
Procent av BNP respektive procent av potentiell BNP

2014 2015 2016 2017 2018

Finansiellt sparande -2,2 -1,3 -0,5 0,5 1,3
Finansiellt sparande exkl.

ytterligare 8tgérder -2,2 -1,4 -0,8 -0,4 0,2
Konjunkturjusterat sparande -1,2 -0,7 0,0 0,6 1,2
Konjunkturjusterat sparande

exkl. ytterligare 5tgérder -1,2 -0,7 -0,3 -0,3 -0,1

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Indikatorer for 6verskottsmadlet
Procent av potentiell BNP respektive procent av BNP

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Konjunkturjusterat sparande 1,1 0,2 -0,7 -1,2 -0,7 0,0 0,6 1,2
Sjudrsindikatorn -0,4 -0,9 -0,9 -0,8 -0,6 -0,3 0,0 0,5
Sjudrsindikatorn,

konjunkturjusterad 0,7 0,2 0,0 -0,1 -0,1 0,1 0,3 0,7
Tiodrsindikatorn 0,7 0,7 0,7 0,5 0,2 -0,1 -0,4 -0,5
Tio&rsindikatorn,

konjunkturjusterad 1,0 1,2 1,2 1,0 0,7 0,6 0,4 0,3

Anm. Tiodrsindikatorn bestdr av ett tiodrigt bakatblickande glidande medelvérde 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 p8 det konjunkturjusterade finansiella sparandet. Samtliga
berdkningar baseras p& Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Tabell A26 Offentliga finanser: en oversikt
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procent av BNP

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Inkomster 1730 1760 1 820 1825 1914 2032 2167 2 295
Procent av BNP 50 50 50 49 49 49 50 51
Skatter och avgifter 1539 1555 1612 1644 1722 1832 1955 2 069
Kapitalinkomster 74 73 73 60 61 68 75 83
Ovriga inkomster 117 132 134 122 131 131 137 143
Utgifter 1731 1787 1864 1907 1967 2053 2147 2 238
Procent av BNP 49,7 50,3 51,2 50,7 50,0 49,7 49,6 49,6
Transfereringar till hushall 537 561 586 590 602 630 658 680
Transfereringar till foretag 58 59 61 62 64 66 69 71
Transfereringar till utland 53 54 61 58 60 63 66 69
Konsumtion 924 956 998 1034 1071 1115 1165 1218
Investeringar m.m. 114 121 122 128 133 139 145 152
Ranteutgifter m.m. 45 36 35 35 36 40 44 48
Finansiellt sparande 0 -26 -44 -82 -52 =22 20 57
Procent av BNP 0,0 -0,7 -1,2 -2,2 -1,3 -0,5 0,5 1,3
Staten -7 -32 -30 -70 -46 -9 34 66
Pensionssystemet 19 9 -7 2 2 -4 -8 -6
Kommunsektorn -13 -4 -8 =13} -8 -9 =5 =3
Konsoliderad bruttoskuld 1345 1 360 1475 1590 1625 1667 1676 1 656
Procent av BNP 38,6 38,3 40,5 42,3 41,3 40,4 38,8 36,7
BNP, I6pande pris 3481 3 550 3641 3760 3934 4130 4 324 4512
Potentiell BNP, I6pande pris 3526 3 608 3721 3 847 3992 4161 4325 4 498

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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