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

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje ménad statistik Gver féretagens och hushallens syn pa
den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturbarometern gors i alla EU-ldn-

der.

Rapporten Konjunkturlidget ir frimst en prognos 6t svensk och internationell ekonomi, men in-
nehiller ocksd djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor. Konjunkturliget publiceras
fyra ganger per ir. The Swedish Economy ir den engelska 6versittningen av delar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi vatje ar de samhaillsekonomiska
foérutsittningarna f6r 16nebildningen.

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

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

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

STRUKTUREN I KONJUNKTURLAGET

I den ordinarie 16ptexten redovisas ett antal 7for som normalt skiljer sig fran I6ptexten, det kan vara
en kortare beskrivning inom ndgot omride eller en mer teknisk beskrivning. Dessutom publiceras
mer djuplodande analyser i sa kallade fordjupningar. Loptexten kompletteras ocksd av en fabellbilaga
med mer detaljerade prognoser.

I hégermarginalen redovisas diagram och ibland dven s kallade marginalrutor. Marginalrutorna har
ungefir samma funktion som rutor i I6ptexten och redovisas ocksa sist i Konjunkturliget i en bi-
laga.

Alla térdjupningar redovisas ocksa samlat pd nitet, diagram i PowerPointformat finns ocksa att ta
del av. Dessutom kan siffror till alla diagram inklusive rubriker, underrubriker, killor och eventuella

fotnoter laddas ner. Allt detta dterfinns under www.konj.se/publikationer/konjunkturlaget.
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Forord

I Konjunkturldget september 2021 presenteras en prognos fér den ekonomiska utvecklingen 2021—
2022 i Sverige och 1 omvirlden. Dirtill g6r Konjunkturinstitutet ett scenario for utvecklingen 2023—
2030, varav 2023—-2025 beskrivs i rapporten. Prognosen och scenariot £6r hela perioden 2021-2030,
samt mer detaljerade prognoser, finns att himta i Konjunkturinstitutets prognosdatabas.

I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med den prognos som presenterades 1 Konjunktur-
ldget juni 2021.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef Ylva Hedén Westerdahl. I berdkningarna har
inkommande statistik beaktats till och med den 24 september 2021.

Stockholm 29 september 2021

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
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Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP

Sammanfattning

Minskad spridning av covid-19 och ldttade pandemirestriktioner
under sommaren bidrar till att &terhdmtningen i den svenska
ekonomin tar fart rejdlt det tredje kvartalet i ar. Brist pa in-
satsvaror och logistikproblem fortsatter att hamma produktionen
en del de narmaste kvartalen men konjunkturforstarkningen
fortsétter trots det. De jamforelsevis omfattande atgarderna i re-
geringens budget for 2022 stimulerar efterfragetillvdxten och bi-
drar till att den svenska ekonomin gar in i en mild hégkonjunktur
det andra halvéret. Aterhamtningen pd arbetsmarknaden tar
dock lidngre tid. Det dréjer till inledningen pa 2023 innan arbets-
lIosheten kommer ner till 7,0 procent.

Aterhimtningen i den svenska ekonomin fortsatte med of6r-
minskad styrka det andra kvartalet i ar nir BNP 6kade med

0,9 procent jamfért med det féregiende kvartalet (se diagram 1).
Inhemsk efterfrigan steg pa bred front och sirskilt investering-
arna Okade starkt. Samtidigt bidrog brist p4 insatsvaror och lo-
gistikproblem till att exporten utvecklades svagt.

Nyinkommen statistik och indikatorer pekar pa att BNP-till-
vixten accelererar det tredje kvartalet. Den sa kallade barometer-
indikatorn, som speglar stimningsliget i ekonomin som helhet,
har férvisso minskat marginellt de senaste ménaderna men den
ligger fortfarande pd en historiskt sett mycket hdg nivé (se dia-
gram 1). De gradvis littade pandemirestriktionerna under som-
maren har bidragit till att bade hushall och féretag inom handeln
och tjinstebranscherna har blivit betydligt mer optimistiska dn
normalt (se diagram 2). Hushallen 6kade konsumtionen av ho-
tell- och restaurangtjinster kraftigt redan i juli (se diagram 3) och
den totala hushallskonsumtionen vintas 6ka med dver 3 procent
det tredje kvartalet. Samtidigt har industrin gynnats av en stark
tillvixt i efterfrigan fran omvirlden och exporten vixer igen det
tredje kvartalet, trots att produktionen fortfarande halls tillbaka
nédgot av brist pa insatsvaror och logistikproblem.

I slutet av september fasas kvarvarande pandemirestriktioner
med patagliga effekter pd inhemsk efterfragan ut i Sverige. Smitt-
spridningen antas forbli hégre dn den var i somras under hsten
och vintern men den sjidlvpdtagna sociala distanseringen fortsit-
ter andd att minska (se rutan ”Grundliggande antaganden for
prognosen”). Hushallen fortsitter dirmed att 6ka konsumt-
ionen, om 4n inte lika snabbt som det tredje kvartalet. Det bidrar
till att BNP-tillvixten bromsar in fran ca 2 procent det tredje
kvartalet till ca 1 procent det fjirde kvartalet, men det ar tillrick-
ligt £6r att resursutnyttjandet i ekonomin som helhet fortsitter
att 6ka och blir i det ndrmaste balanserat i slutet av 2021.

REKORDHOG LANGTIDSARBETSLOSHET

Aterhimtningen i ekonomin det andra kvartalet syntes 4ven pa
arbetsmarknaden och sysselsittningen 6kade enligt

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

150

140 4

130 A

120 A

110

100 A

90 A

80 1

70 A

60

——Barometerindikatorn

= BNP (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Grundlaggande antaganden for
prognosen

Prognosen baseras pa ett antal antaganden anga-
ende covid-19-pandemin. De mest betydande an-
tagandena ar:

Spridningen av den mer smittsamma delta-
varianten och lattade restriktioner har inne-
burit att smittspridningen i omvariden har
6kat igen de senaste manaderna, inte minst
i m&nga OECD-lénder. Den relativt héga
vaccinationstackningen gor att nya omfat-
tande nedstangningar trots det undviks i
flertalet av OECD-landerna framover. De ti-
digare inférda restriktioner som fortfarande
ligger kvar kommer att fasas ut framdver
nar smittspridningen &ter dampas.

De kvarvarande restriktioner som har pa-
tagliga effekter pa inhemsk efterfragan i
Sverige fasas ut i slutet av september.

Spridningen av covid-19 i Sverige sjonk un-
der sommaren till en 18g nivd, men en bety-
dande uppgang har noterats under augusti
och september. Varden &r mattligt belastad
av covid-19 patienter och i det ndrmaste

80 procent av befolkningen som &r 16 ar el-
ler aldre har i slutet av september fatt tva
doser vaccin. De slopade restriktionerna bi-
drar till att smittspridningen under hésten
och vintern forblir hégre &n den var under
sommaren. Eftersom de grupper som har
storst risk att bli svart sjuka ar vaccinerade i
mycket hdg utstrackning kommer belast-
ningen p& sjukvarden av covid-19 patienter
trots det att forbli mattlig.

Den sjalvpatagna sociala distanseringen
fortsatter att minska i Sverige under reste-
rande delen av 8ret och bérjan av nasta ar,
aven bland de som inte har vaccinerats eller
tidigare haft covid-19.

Minskade formella och sjélvpdtagna restrikt-
ioner i Sverige och i omvérlden innebar att
utrikesresandet fortsatter att Sterhamta sig
framover. Utrikesresandet till framfor allt
destinationer utanfér Europa kommer dock
fortsatt att hallas tillbaka av hég smittsprid-
ning i vissa lander och formella samt sjalv-
patagna restriktioner.
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arbetskraftsundersékningarna (AKU) med 1,2 procent. Diagram 2 Konfidensindikatorer for
naringslivet

.. . vy - . Index, medelvarde=100, sdsongsrensade
dven arbetskraften vixte snabbt. Anstillningsplanerna i manadsvarden

niringslivet dr sedan nagra manader tillbaka pa historiskt sett 140 140
130 4 ~+ 130

Arbetslésheten lig dock kvar pd nagot 6ver 9 procent eftersom

héga nivaer och sysselsittningen fortsitter att stiga det andra

120 A -+ 120

halviéret i ar i takt med att ckonomin dterhdmtar sig (se diagram
4). Det andra halvaret i dr slar den stigande syssesittningen 100 1V
igenom pa arbetslosheten som da minskar. Det finns dock en 90 |-

110 r 110

-1t 100
-t 90
stor grupp lingtidsarbetslésa med svag anknytning till 80+ 1) -t 80
arbetsmarknaden (se diagram 5). Den héga 0 e

60 A r 60

langtidsarbetslosheten indikerar att matchningen pé

50 A r 50

arbetsmarknaden ér bristfillig, vilket ocksé avspeglas i att S R

bristtalen i niringslivet ligger pa en nivd vil &ver det historiska 07 09 11 13 15 17 19 21

—Tillverkningsindustri

genomsnittet trots den héga arbetslosheten.

——Bygg- och anldggningsverksamhet
——Detaljhandel
——Privata tjanstenaringar

ATERHAMTNING AVEN BLAND SVERIGES VIKTIGASTE
HANDELSPARTNERS

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Den ekonomiska dterhimtningen bland Sveriges viktigaste han- Diagram 3 Husha&llens konsumtion av

delspartners, de sa kallade KIX-linderna, kom tillfalligt av sig hotell- och restaurangtjanster
Index 2015=100, sdsongsrensade manadsvarden

det forsta kvartalet nir nya smittvagor ledde till skirpta pan- 130 130

demirestriktioner. Det andra kvartalet kom dterhimtningen i

120 4 r 120

gang igen och tillvixten blir fortsatt stark det andra halvéret.

110 A r 110

Precis som i Sverige dr det till stor del minskade pandemirestrikt-

100 4 r 100

ioner och 6kad framtidsoptimism som driver dterhimtningen.
. . . o e . . . . . 90 A r 90
Utsikterna for nista ar dr relativt ljusa och tillvaxten fortsitter att
. . ° 80 A r 80

vara relativt hég (se tabell 1). Prognosen baseras pa antagandet
. . . I . o 70 A r 70
att pandemin inte forvirras igen sd pass mycket att nya, omfat-

60 r 60

tande restriktioner méste inféras i manga linder (se marginalru-

50 + + t 50
18 19 20 21

tan ”Grundliggande antaganden for prognosen”). Aterhimt-
ningen i omvirlden har gitt hand i hand med ett snabbt upp- . , .

K Lo B i e . Anm. Indexet ar en del i hushallens
sving i virldshandeln och det har uppstatt brist pa bade insatsva-  konsumtionsindikator.
ror, som till exempel halvledare, och pa containerfrakt. Samtidigt ~ K&llor: SCB och Konjunkturinstitutet.
har priset pa vissa ravaror stigit snabbt. Detta har i sin tur gett
fart at inflationen som pd minga hall stiger rejalt 1 dr (se diagram
6). Nista dr avtar bade bristen pd insatsvaror och logistikproble-

. . . . . . Diagram 4 Anstidllningsplaner och brist

men, vilket bidrar till att inflationen faller tillbaka. p& arbetskraft i naringslivet

Nettotal, sasongsrensade manadsvarden
. respektive andel ja-svar, sdsongsrensade
MILD HOGKONJUNKTUR ANDRA HALVARET 2022 kvartalsvarden

50

Den fortsatt relativt starka tillvixten bland Sveriges viktigaste is

handelspartners innebir att marknaden f6r den svenska export- o

niringen vixer jaimforelsevis snabbt nista ar. Leveransproble- | 15

men och bristen pé insatsvaror klingar gradvis av under dret och
liksom i 4r ger exporten ett stort bidrag till BNP-tillvixten (se di-
agram 7). Det hoga kapacitetsutnyttjandet i industrin, fortsatt

- 30

25
-r 20
stor efterfragan pa bostider och omfattande offentliga investe- 15

ringar innebir att dven investeringarna vixer snabbt nista ar. L 10

5

——Anstallningsplaner ——Brist p8 arbetskraft (héger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Tabell 1 Nyckeltal Diagram 5 Langtidsarbetsléshet

Procentuell férandring om inget annat anges Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
. kvartalsvarden
Utfall Prognos Scenario s 35
2020 2021 2022 2023 2024 2025

BNP till marknadspris -2,8 4,7 3,9 1,4 1,5 1,7 3,0 1 r3.0
BNP per invanare -3,5 4,2 3,4 1,0 1,1 1,2 25 | | 55
BNP, kalenderkorrigerad -3,0 4,6 3,9 1,6 1,5 1,8

2,0 4 t 2,0
BNP, KIX-vagd! -4,1 5,6 4,4 2,5 2,1 2,0
KPI, KIX-vagd! 1,2 2,7 2,4 2,2 2,3 2,3 1,51 r15
Bytesbalans? 5,6 5,8 4,8 4,4 3,9 3,7 10| l 10
Arbetade timmar3? -3,8 2,3 4,0 1,0 0,2 0,6

O e e B e e S SR N -
Sysselsattning -1,3 -0,2 2,1 1,2 0,5 0,6 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
Arbetsléshet* 8,3 8,9 7,6 7,0 7,0 7,0 ——Mer &n 26 veckor ——Mer &n 52 veckor
Arbetsmarknadsgap* -4,5 -3,1 0,0 0,3 0,0 0,0 Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
BNP-gap® -3,7 -1,6 0,4 0,2 0,0 0,0
Timlén” 2,1 2,9 2,5 2,8 3,1 3,2
Arbetskostnad per timme38 40 28 1,2 31 32 3.2 Diagram 6 Konsumentpriser i valda
Produktivitet? o5 23 00 06 13 1,3 landerochregioner

Procentuell féréndring
KPI 0,5 2,1 2,0 2,1 2,3 2,6 5o 5o
KPIF 0,5 2,3 2,1 2,1 2,0 2,0

4,0 A
Reporanta®1© 0,00 0,00 0,00 0,00 0,25 0,50
Tioﬁrig statsobligationsranta® 0,0 0,3 0,5 0,9 1,3 1,6 3,0 A
Kronindex (KIX)!! 118,5 114,2 114,4 114,4 114,4 1144 20 |
Offentligt finansiellt sparande? -2,8 -1,0 0,0 0,5 0,4 0,4
Strukturellt sparande!? -09 -0,1 0,1 0,3 0,3 0,3 101
Maastrichtskuld? 39,6 36,6 33,0 31,0 304 29,8 0,0
! KIX-végd BNP och KPI &r aggregat som vags samman med hjalp av Riksbankens 1,0 +—————+——+—+——————————+———+ -1,0
KIX-vikter. I KIX ing8r Sveriges 32 viktigaste handelspartners. 2 Procent av BNP. 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
3 Kalenderkorrigerad. 4 Procent av arbetskraften. 5 Skillnaden mellan faktiskt och KIX e % USA
potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. - ——Eurcomradet  —
6 Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP. Anm. KIX-védgd KPI &r ett aggregat som vags
7 Enligt konjunkturlonestatistiken. 8 Avser anstélldas timmar. ° Procent. °Vid &rets samman med hjélp av Riksbankens KIX-vikter. I
slut. Beslut i slutet av december implementeras i januari. !* Index 1992-11- KIX ingdr Sveriges 32 viktigaste handelspartners.
18=100. ' Procent av potentiell BNP. KPI fér EU-ldnder och Norge avser harmoniserade

KPI (HIKP). For Storbritannien avses CPIH, vilket
innefattar kostnader fér egna hem.

Kallor: Bureau of Labor Statistics, Eurostat,
Kallor: IMF, Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet. OECD och Konjunkturinstitutet.

Anm. Utvecklingstalet for sysselsattning 2021 paverkas av SCB:s metodbyte for
AKU.

Diagram 7 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

o, - .. . Procentuell férandring respektive procentenheter
budgeterade dtgirder om 74 miljarder kronor. Den foreliggande 8 s

Regeringens budgetproposition f6r 2022 innehaller ofinansierade

prognosen baseras pid antagandet att propositionen antas av riks-
dagen. De relativt sett omfattande atgirderna i budgeten ger en
betydande efterfragestimulans till ekonomin 2022. Bland annat
far hushallen sinkta skatter och 6kade transfereringar, vilket sti-
mulerar deras konsumtion, samtidigt som 6kade statsbidrag till
kommuner och regioner samt statliga satsningar driver pa of-

fentlig konsumtion och offentliga investeringar.

Sammantaget innebir detta att BNP fortsitter att 6ka snabbt R °
2022, om in lite lingsammare #n i 4r. Budgeten bidrar till att det = "0 0 0T n 14 16 16 0 2
offent]igﬁnansiella Sparandet blir négot légt 2022 med tanke pﬁ. mmm Hushallens konsumtion Offentlig konsumtion
att resursutnyttjandet i ekonomin som helhet ir ndgot hégre in —Festa bruttoinvesteringar FLagerinvesteringar

Export ——BNP

normalt. Finanspolitikens inriktning behdver dirfor vara litt
atstramande 2023 for att det strukturella, det vill siga

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



konjunkturjusterade, sparandet ska 6ka till att vara i linje med
dverskottsmalet (se tabell 1). Aven med en sidan dtstramning
tinns det 2023 utrymme att bade 6ka den offentliga konsumt-
ionen i linje med det demografiskt betingade behovet och ge-
nomfora dtgirder som héjer hushallens disponibla inkomster.

Resursutnyttjandet i ekonomin som helhet, mitt med det sa
kallade BNP-gapet, fortsitter att stiga och det andra halvaret
nista ar gir den svenska ekonomin in i en mild hégkonjunktur
(se diagram 8). Den fortsatta konjunkturférstirkningen ndsta ar
slar dven igenom pa arbetsmarknaden och arbetslésheten faller
gradvis tillbaka till 7,1 procent mot slutet av aret. Det dr margi-
nellt hégre dn den av Konjunkturinstitutet bedémda jamviktsar-
betslésheten. Men den genomsnittliga arbetstiden per sysselsatt
ir jaimforelsevis hog och resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden
blir didrfér nagot hdgre dn normalt mot slutet av 2022 (se dia-
gram 8).

Konjunkturinstitutets beddmning 4r att arbetslésheten inte
varaktigt kan falla ligre 4n 7,0 procent utan att det pa lite sikt
leder till att 16ner och priser 6kar allt £6r snabbt.

DEN HOGA INFLATIONEN FALLER TILLBAKA NASTA AR

Liksom i omvirlden har inflationen i Sverige stigit snabbt hittills
under 2021 och uppgangen fortsitter det fjarde kvartalet da
KPIF-inflationen blir éver 3 procent (se diagram 9). Den héga
inflationen 4r till stor del en £6ljd av att energipriserna Skar sér-
skilt snabbt i 4r.

Nista 4r utvecklas energipriserna mycket svagare vilket leder
till att KPIF-inflationen mot slutet av dret blir betydligt ldgre dn
Riksbankens inflationsmal om 2 procent, men dven exklusive
energipriser dimpas inflationen det andra halviret 2022. En an-
ledning till att inflationen inte tar mer fart nésta ar nir resursut-
nyttjandet i svenska ekonomin blir ndgot hégre 4n normalt dr att
kostnadstrycket dr dimpat i utgdngsliget. Mittliga 16ne6kningar
och en hég produktivitetstillvixt bidrar sammantaget till att at-
betskostnaden per producerad enhet i niringslivet 6kar jamforel-
sevis langsamt i dr. Det avspeglas i att vinstandelen i niringslivet
stiger 1 dr och blir betydligt hégre 4n normalt, liksom foretagens
l6nsamhetsomdomen enligt Konjunkturbarometern (se diagram
10). Det indikerar att féretagens behov av att héja produktpri-
serna dr ligre 4n normalt, dven om forutsittningarna skiljer sig 4t
mellan olika delar av niringslivet.

Riksbanken har tydligt signalerat att den kan tilldta att inflat-
ionen Overstiger 2 procent under en tid utan att det féranleder
en omliggning av penningpolitiken. Riksbanken vintas darfor
ligga still med reporintan pa 0,0 procent tills 2024 da en forsiktig
hojningscykel paborjas.
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Diagram 8 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar, sdasongsrensade kvartalsvarden

4

2

-10 +—+—+—+—++—++—+—++++t++t++t++++++++

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25

—BNP-gap ——Arbetsmarknadsgap

Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Bidrag till KPIF-inflationen

Procentenheter respektive arlig procentuell
forandring, kvartalsvarden

4

0
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Energi
Varor

CJTjanster
Boende exkl. rantekostnader och energi

mmm Rantekostnader, kapitalstock

——KPIF-inflation

Anm. Berdkningen av bidragen ar approximativ.

Diagram 10 Lonsamhet i naringslivet

Procent, drsvarden respektive nettotal,
sdsongsrensade kvartalsvdrden
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——Ldnsamhetsomddme, medelvérde 2003-2020

——Justerad vinstandel (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Prognosrevideringar 2021-2022 Diagram 11 BNP
Procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvarden

De senaste manaderna har ekonomin aterhdmtat sig nagot

snabbare dn vad som férutsags i Konjunkturliget juni 2021. Re-
geringens budget f6r 2022 innehaller dessutom mer ofinansi-
erade atgirder dn vad som antogs i juni, vilket féranleder en viss

upprevidering av tillvixten 1 inhemsk efterfrigan 2022. Nedan

beskrivs kortfattat ndgra av de mest betydelsefulla revidetingarna =~ -2 - e -2

(se tabell 2). B ) | ARt [

e BNP-tillvixten i Sverige ir uppreviderad f6r bade 2021 och A Y [
2022. Upprevideringen f6r 2021 férklaras frimst av att BNP 1 ®
nu bedéms 6ka dnnu starkare det tredje kvartalet dn vad T T T T
som férutsags i juni (se diagram 11). Upprevideringen av ®)uni 2021  ®September 2021
BNP-tillvixten f6r 2022 beror dels pa att den hégre Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

tillvixten det andra halvaret 2021 spiller 6ver pa 2022, dels
p4 att regeringens budget f6r 2022 innefattar mer
ofinansierade atgirder 4n vad som férutsags i juni.

e Tillvixten i investeringarna har reviderats upp markant for ) .
Diagram 12 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften, sdsongsrensade

och inte minst bostadsinvesteringarna bedéms nu 6ka be- kvartalsvarden
9,5

2021. Upprevidering har gjorts pa bred front i niringslivet

tydligt starkare dn vad som forutsigs i juni.

e Tillvixten i exporten revideras ner rejilt for 2021, Det dr dll ~— *° |

stor del en £6ljd av den brist pa insatsvaror och logistikpro- 831

blem som industrin lider av, men det beror ocksad pi att ut- 801

lindska besokates konsumtion i Sverige blir ligre 4n vad 715 ]
som forutsags i juni. 7:0 1
e Den starkare BNP-tillvaxten det andra halvaret i 4r och 6.5 1

nista ar medfor att tillvixten i sysselsdttningen justeras upp 6.0 1

ndgot jamfoért med 1 juni. Arbetslosheten, som blev 6verras- 5,5 +—————————————+——+—+— 55
06 08 10 12 14 16 18 20 22

kande h6g det andra kvartalet (se diagram 12), faller ddrmed _
——Juni 2021 ——September 2021

rﬂlbakg nag(?t snabb.are an V:}d som forutsags i juni. . Kiillor: SCB och Konjunkturinstitutet.
e KPIF-inflationen blir betydligt hégre som drsmedelvirde i dr

och nista ar 4n vad som fOrutsags 1 juni. Det beror framfor

allt pa att energipriserna stiger betydligt mer 1 dr jAimfért med

vad som prognostiserades i juni. Nista ar utvecklas energi-

priserna betydligt svagare och KPIF-inflationen faller grad- Eiagram 13 KPIF
o o T . l tuell féréndring, kvartalsvérd
vis tillbaka och blir vid slutet av dret lagre dn vad som forut- ; 19 procentuel Torandring, kvartalsvarden

sags 1juni (se diagram 13).
e Det offentligfinansiella sparandet blir betydligt hdgre i dr dn >

vad som forutsigs i juni. Det ar frimst en foljd av att de of-  **]
fentliga inkomsterna blir hégre 4n tidigare vintat. Nista ar 2,0 +---f--
blir i stillet sparandet lite ldgre, delvis som en konsekvens av ;5
att regeringens budget f6r 2022 innehaller mer ofinansierade

atgirder 4n vad som fOrutsags i juni.

——Juni 2021 ——September 2021

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 2 Prognos och revideringar jamfort med prognosen i juni 2021
Procentuell férandring respektive procentenheter om inget annat anges

2021 2022

Sep Jun Diff Sep Jun Diff
Internationellt
BNP i vérlden 5,6 5,8 -0,2 4,5 4,1 0,4
BNP, KIX-végd? 5,6 5,4 0,2 4,4 4,3 0,2
BNP i euroomradet 5,2 4,6 0,6 4,6 4,4 0,2
BNP i USA 5,8 6,6 -0,7 4,1 3,6 0,5
BNP i Kina 8,2 8,5 -0,3 5,8 5,7 0,2
Federal funds target rate?3 0,3 0,3 0,0 0,3 0,3 0,0
ECB:s refirdnta?3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Oljepris* 69,6 67,8 2,1 72,4 68,0 5,4
KPI, KIX-v&agd?! 2,7 2,3 0,4 2,4 2,0 0,4
Forsdrjningsbalans
BNP, kalenderkorrigerad 4,6 4,4 0,2 3,9 3,5 0,4
BNP 4,7 4,4 0,2 3,9 3,5 0,4
Hushéllens konsumtionsutgifter 4,9 4,2 0,7 4,7 4,9 -0,2
Offentliga konsumtionsutgifter 2,9 2,1 0,8 1,2 1,5 -0,4
Fasta bruttoinvesteringar 5,8 2,3 3,5 4,8 4,1 0,7
Lagerinvesteringar® 0,3 0,3 -0,1 0,3 0,0 0,2
Export 7,4 9,1 -1,8 5,4 5,0 0,3
Import 8,1 7,3 0,8 5,8 5,8 0,0
Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera
Arbetade timmar® 2,3 3,3 -1,0 4,0 2,9 1,1
Sysselsattning -0,2 -0,4 0,2 2,1 2,0 0,1
Arbetslshet” 8,9 8,7 0,2 7,6 7,6 0,0
Arbetsmarknadsgap® -3,1 -2,1 -1,0 0,0 -0,1 0,0
BNP-gap® -1,6 -1,4 -0,2 0,4 0,2 0,2
Produktivitet® 2,3 1,3 1,0 0,0 0,6 -0,7
Timl6nt0 2,9 2,6 0,3 2,5 2,3 0,2
KPI 2,1 1,7 0,4 2,0 1,6 0,4
KPIF 2,3 1,9 0,4 2,1 1,7 0,4
Reporanta?? 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tio8rig statsobligationsrénta? 0,3 0,4 -0,1 0,5 0,7 -0,3
Kronindex (KIX)!t 114,2 114,3 -0,1 114,4 114,9 -0,5
Bytesbalans?? 5,8 6,9 -1,0 4,8 6,1 -1,3
Offentligt finansiellt sparande!? -1,0 -1,5 0,6 0,0 0,3 -0,3

1 KIX-végd BNP och KPI &r aggregat som vags samman med hjalp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ingdr Sveriges 32 viktigaste
handelspartners 2 Procent. 3Vid &rets slut. * Brent, dollar per fat, arsgenomsnitt. 5 Forandring i procent av BNP foregdende 8r. ¢ Ka-
lenderkorrigerade varden. 7 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 konjunk-
turlonestatistiken. * Index 1992-11-18=100. 2 Procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i juni 2021. Ett positivt vérde innebér en upprevide-
ring. Utvecklingstalet for sysselsattning 2021 paverkas av SCB:s metodbyte for AKU.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.



Internationell konjunkturutveckling

Tillvdxten i virldsekonomin var dampad det forsta halvaret
2021, bland annat till foljd av omfattande och i vissa lander
skarpta restriktioner for att bromsa spridningen av Coronaviru-
set. Sedan dess har pandemisituationen férbéttrats i spadren av
en stigande vaccinationsgrad, framst i OECD-landerna. Restrikt-
ionerna har minskat och rorligheten har 6kat. Den globala till-
vaxten tar darfor fart igen det andra halvaret i dr. Tack vare den
héga vaccinationsgraden bland manga lander som &r viktiga for
Sveriges utrikeshandel viaxer svensk exportmarknad i god takt
2021 och 2022. Inflationen har stigit snabbt och &r pa en hég
niva. Inflationsuppgdngen ir bland annat en féljd av leverans-
problem och stigande energipriser. Dessa effekter bedéms dock

vara tillfalliga och klingar av under prognosperioden.

Prognos 2021-2022

FORTSATT ATERHAMTNING HOS SVERIGES VIKTIGASTE
HANDELSPARTNERS

Bland Sveriges viktigaste handelspartners var BNP-tillvixten
stark det andra kvartalet 2021, bland annat till f6ljd av littade
restriktioner (se diagram 14). Utsikterna for fortsatt littade
restriktioner bland Sveriges viktigaste handelspartners idr goda
tack vare framgangsrika vaccinationsprogram (se diagram 15).
Fortroendeindikatorer ér fortsatt pa en hog niva och tillvixten
férvintas vara god dven det tredje kvartalet (se diagram 16).
Tillvixten under andra halvdret 2021 drivs till stor del av
tjdnstesektorn, vilken 1 hdgre grad dn Gvriga sektorer 1 ekonomin
varit paverkad av pandemirestriktioner. Utvecklingen i virlden
styrs fortsatt av pandemins utveckling, inte minst beroende pa
att vaccinationsgraden fortsatt dr ldg i vissa delar av vitlden.

Stark efterfrigan pa varor har lett till att virldshandeln har
aterhdmtat sig snabbt. Restriktionerna i kombination med den
starka efterfragan har skapat en brist pa containerfrakt, med
Okade leveranstider som f6ljd. Detta och andra leveransproblem
har lett till att foretag fitt problem med att fi tag pd de insatsva-
ror och ravaror som behévs i1 produktionen. Industriprodukt-
ionen har trots det fortsatt att vixa péd de flesta hall i virlden,
men uppgangen har himmats av leveransproblemen (se diagram
17). Bristen pa containerfrakt har inneburit att priserna pa frakt
har 6kat kraftigt, framfér allt fran Kina (se diagram 18). Tillsam-
mans med svarigheterna att fa tag pa insatsvaror och ravaror har
detta drivit upp producentpriserna (se diagram 19). Leveranspro-
blemen vintas avta successivt, vilket bidrar till att dimpa pris-
trycket.

Aterhimtningen har nu kommit lingt i Sveriges omvirld och
det tredje kvartalet 4r KIX-vigd BNP hogre dn innan pandemin
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Diagram 14 Stringency index
Index, dagsvarden
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Kallor: University of Oxford och Macrobond.

Diagram 15 Covid-19 vaccin
Procent av befolkningen, dagsvarden
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Anm. Andel av befolkningen som fatt 8tminstone
en dos.

Kallor: Our World in Data och Macrobond.

Diagram 16 Sammanvagt
inkopschefsindex i valda lander och
regioner

Index, m&nadsvérden
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Kélla: IHS Markit.



brot ut. Firre lediga resurser leder till en succesiv inbromsning
av aterhdmtningen under prognosperioden men tillvixten dr
anda god 2021 och 2022 (se diagram 20). Stora statliga stédpro-
gram tillsammans med ett lagt rinteldge fortsitter att stodja ater-
himtningen i omvirlden. Bide ECB och Federal Reserve limnar
styrrintorna oférindrade men centralbankerna vintas bedéma
att ldget 1 ekonomin tillater att obligationsképen skalas ned.

ATER HOG SMITTSPRIDNING I USA

Smittspridningen har aterigen tagit fart i USA. Till skillnad fran
tidigare utbrott vintas nuvarande vdg dock inte f6ra med sig om-
fattande nedstingningar. Ut6ver spridningen av covid-19 sd
tynger dven problem med flaskhalsar stimningsldget inom indu-
strin. Problem med lingre leveranstider, hégre fraktkostnader
och brist pa insatsvaror har lett till att industriproduktionen inte
fullt ut kunnat svara pa den héga efterfraigan som foretagen
moétt. Fortroendeindikatorer har dimpats nagot men indikerar
god tillvixt det tredje kvartalet i ar (se diagram 16 och diagram
21).

Arbetsmarknaden i USA har fortsatt att forbittras den sen-
aste tiden och arbetslosheten var 1 augusti 5,3 procent, vilket
fortfarande dr hogre dn innan pandemins utbrott. Dirtill har ar-
betskraftsdeltagandet inte kommit upp i samma nivd som innan
pandemin (se diagram 22). Anledningen till det ldgre arbets-
kraftsdeltagandet dr delvis att fler stannat hemma f6r att ta hand
om barn nir skolor varit stingda. Dessutom har tillfilligt héjd
arbetsloshetsersittning samt ridsla att insjukna i covid-19 hallit
tillbaka deltagandet pa arbetsmarknaden. Vidare har en grupp
personer inte ansett att det varit meningsfullt att s6ka arbete pa
grund av liga jobbchanser. Denna grupp har dock minskat un-
der 2021 och dven Ovriga aterhdllande faktorer vintas avta fram-
over vilket leder till att arbetskraftsdeltagandet stiger.

Samtidigt fir ekonomin stéd av ytterligare finanspolitiska at-
girder som bland annat innefattar stora investeringar i infra-
struktur samt skola och omsorg. Dessa satsningar dr huvudsakli-
gen ofinansierade, men kommer delvis att finansieras genom in-
takts6kningar. Resursutnyttjandet stiger och bedéms vara i det
nirmaste normalt under andra halvan av 2021. Sammantaget blir
BNP-tillvixten stark under 2021 och 2022 (se tabell 3).

Priserna har stigit snabbt i USA och f6rblir hoga under andra
halvan av 2021. Laga priser under 2020, stigande energipriser, le-
veransproblem och en hég efterfrigan pa varor under pandemin
har drivit upp inflationen under 2021. Sirskilt stor har prisok-
ningen varit pa begagnade bilar, drivmedel, brinsle f6r uppvirm-
ning och transporttjanster. Efter dessa uppgéingar har inflationen
nu nitt en platd. KPI-inflationen 4r bade i ar och nista ar tillfal-
ligt h6g och motsvarar en hégre inflation 4n Federal Reserves
langsiktiga inflationsmal. Federal Reserve férvintas trappa ner
pa takten 1 obligationsk&pen 1 slutet av detta 4r men styrrintan
limnas oférandrad under bada prognosaren.
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Diagram 17 Industriproduktion i valda
lander och regioner

/irlig procentuell férandring, m8nadsvéarden
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Kalla: National Bureau of Statistics of China.

Diagram 18 Containerfraktpris i Kina
Index, m&nadsvérden
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Kallor: China Ministry of Transport och
Macrobond.

Diagram 19 Producentprisindex
Arlig procentuell férandring, m&nadsvarden
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Kéllor: China National Bureau of Statistics, ECB,
U.S. Bureau of Labor Statistics, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.
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STARK ATERHAMTNING I EUROOMRADET Diagram 20 KIX-vigd BNP och svensk
. ) . ) . exportmarknad

De inférda pandemirestriktionerna i euroomradet bérjade grad- Procentuell férandring

vis ldttas under det andra kvartalet och en stor del av befolk- 15 15

ningen har blivit vaccinerad (se diagram 15). Detta bidrog till en 10|

snabb konjunkturuppging det andra kvartalet nir framfor allt
hushillen 6kade sin konsumtion rejilt och tjanstesektorn dtertog

torlorad mark (se diagram 23). Trots den starka aterhimtningen 0
var BNP-nivan det andra kvartalet i ar 2,5 procent ldgre dn fore

pandemin. Utvecklingen skiljer sig 4t i de olika linderna. For ex- T T [
empelvis Tyskland, Frankrike och Italien 4r tappet ungefir lika L e B SRCERE F-10
stort, drygt 3 procent. For Nederlinderna, Grekland och Finland | .~ | .
ir nivin pa BNP tillbaka ungefir dir den var fére pandemin och 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25

——KIX-vagd BNP ——Svensk exportmarknad

for Irland dr nivan betydligt hégre.

Det tredje kvartalet tog smittspridningen dter fart pa flera hall ~ Kanor: Nationella kallor, Macrobond och

Konjunkturinstitutet.
1 Buropa. Trots detta har restriktionerna varit relativt oférind-

rade, vilket gor att de ekonomiska utsikterna dnda ser ljusa ut.
Vidare spiller den starka avslutningen pa det andra kvartalet &ver

dven pé det tredje kvartalet. Férvintningsindikatorerna visar att Diagram 21 Konsumentfértroende
savil hushdll som foretag dr fortsatt optimistiska, trots en viss ;té’?::;srs;z;ande avvikelser frén medelvarde,
nedging den senaste tiden. Sammantaget bedéms aterhdmt- 30 30
ningen bli fortsatt stark dven de kommande kvartalen och BNP-

nivan som radde fére pandemin nds dirfér det fjirde kvartalet i 20 1%°
ar. Aven 2022 blir dterhimtningen stark och mot slutet av 2022 1,0 t 10
nés nistan den BNP-nivd som prognosticerades f6r samma pe- % oo
riod innan pandemin brot ut.

Inflationen har stigit hastigt i euroomradet. I augusti blev ut- 1.0 1 L0
fallet 3,0 procent, den hogsta inflationstakten sedan 2011. Den ol | o
underliggande inflationen steg till 1,6 procent, vilket var en upp- I I
ging med nistan en procentenhet jimfort med juli. Bakom upp- T T ST LT L T e o o
gangen ligger exempelvis stigande ravarupriser, frimst oljepriset, —Eurcomridet  —USA  —Kina
och tillfalliga faktorer sisom atergang till normala momssatser II\(/IéIIor;DCO;ference Board, Eurostat och

acrobona.

efter den temporira momssiankningen i Tyskland. En betydligt
starkare efterfrigan har bidragit till att skapa utbudsbrist inom
flera omraden. Transport- och produktionssystem har inte klarat

av att hantera den 6kade efterfrigan, vilket har lett till hogre in-
Diagram 22 Arbetsmarknad i USA

satsvarupriser som till viss del har spillt 6ver till konsumentpri- : .
Procent av befolkningen respektive procent av

serna. Prognosen ir att den nuvarande héga inflationen ér tillfdl-  arbetskraften, sésongsrensade ménadsvérden
lig och att den 2022 4terigen hamnar under ECB:s inflationsmal ~ *° &7
pa 2 procent (se diagram 24).! ECB fortsitter darfor att stimu- 14 4 66

lera ekonomin, men meddelade i september att takten i nettokd- 12 | | 65

pen av tillgdngar minskar nagot i omfattning,.

10 A -T 64

-+ 63
VARA NORDISKA GRANNLANDER HAR ATERHAMTAT BNP-

t 62
TAPPET

r 61

Vira nordiska grannlinder hade en svag utveckling det férsta

2 "ttt 60
07 09 11 13 15 17 19 21
demin och BNP £6ll i savil Danmark som Norge och stod i — Arbetslshet  — Arbetksraft (hoger)

kvartalet 1 dr framst till f6ljd av nedstdngningar i sparen av pan-

Kéalla: U.S Bureau of Labor Statistics.

IFr&n 8 juli 2021 har ECB en ny penningpolitisk strategi med ett symmetriskt mal
att inflationen ska vara 2 procent p& medelléng sikt.



stort sett stilla i Finland. Det andra kvartalet hoppade BNP upp

bland annat till f6ljd av minskade restriktioner. Sirskilt stark blev

BNP-tillvixten i Danmark och Finland med drygt 2 procent (se
diagram 25). For alla vira nordiska grannlinder 4r BNP ddrmed
tillbaka kring nivaer som radde fére pandemin. Efter en fortsatt
stark BNP-tillvixt det tredje kvartalet vintas tillvixttakterna bli
ldgre 1 de nordiska linderna och nirmar sig sina historiska ge-
nomsnitt 1 slutet av prognosperioden.

COVID-19 TYNGER ATERIGEN TILLVAXTEN I KINA

Under det andra kvartalet 2021 inférdes omfattande pandemi-
restriktioner pa flera hall i Kina. Restriktionerna har synts i data
f6r detaljhandelsforsiljning och industriproduktion som vixte i
en langsammare takt i augusti. Nedstingningarna av kinesiska
hamnar har dock redan fitt effekt pa virldshandeln med bland
annat hogre fraktpriser som f6ljd. Stérningarna pa Kinas om-
virld beddéms minska gradvis framéver. Fértroendeindikatorer
tyder pa en svagare utveckling i bide tjdnstesektorn och tillverk-
ningsindustrin (se diagram 16). Det svagare sentimentet innebér
att tillvixten bromsar in under det tredje kvartalet 2021. Sam-
mantaget utvecklas BNP mycket starkt 2021, varefter tillvixten
bromsar in 2022 (se tabell 3.).

Tabell 3 BNP och KPI i virlden

Procent av kopkraftskorrigerad global BNP respektive procentuell
forandring

Vikt! BNP?2 KPI3
2020 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Varlden 100 -3,4 56 4,5
KIX-vigd? 75,3 -4,1 56 45 1,2 2,7 24
USA 15,9 -3,4 59 4,1 1,2 43 3,1
Euroomradet 139 -6,5 52 46 03 22 1,7
Japan 4,0 -4,7 2,5 2,5 0,0 -0,3 0,6
Storbritannien 2,2 -9,8 6,8 5,4 1,0 2,4 2,8
Sverige 0,4 -3,0 4,6 3,9 0,7 2,6 1,9
Norge 0,3 -1,3 29 3,4 1,2 3,1 20
Danmark 03 -2,1 3,6 3,2 0,3 1,5 1,5
Kina 18,3 2,4 8,2 5,8 2,4 1,2 2,4
Svensk
exportmarknad?® -9,3 7,6 6,5

! Vikterna anger varje lands eller regions képkraftskorrigerade andel av vérldens
BNP. 2 BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta
priser. Vérldsaggregatet berédknas med hjalp av tidsvarierande kdpkraftsjusterade
BNP-vikter fr@n IMF. 3 Aggregatet for euroomradet &r vagt med konsumtionsvikter
fr@n Eurostat. Sveriges siffra avser KPIF. * KIX-vagd BNP och KPI &r aggregat som
végs samman med hjélp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ing8r Sveriges 32 viktig-
aste handelspartners. ° Den svenska exportmarknaden avser den samlade import-
efterfrdgan i de 32 lander som ar Sveriges viktigaste handelspartners. Respektive
lands vikt utgdrs av dess andel i svensk varuexport.

Kallor: Eurostat, IMF, OECD, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 23 BNP och efterfragan i
euroomrddet

Procentuell férandring, sésongsrensade
kvartalsvarden
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Kéllor: Eurostat, Macrobond och Konjunktur-
institutet.

Diagram 24 Konsumentpriser i valda
lander och regioner
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Anm. KIX-KPI ar aggregat som vags samman
med hjalp av Riksbankens KIX-vikter och bestar
av 32-lander som ar viktiga for Sveriges handel
med omvaérlden. KPI for EU-l&dnder och Norge
avser harmoniserade KPI (HIKP). For
Storbritannien avses CPIH, vilket innefattar
kostnader for egna hem.

Kallor: Bureau of Labor Statistics, Eurostat,
OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 25 BNP i Danmark, Finland
och Norge

Procentuell féréandring, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kallor: Eurostat och Statistics Norway.



Scenario 2023-2025

GLOBAL TILLVAXT ATERGAR MOT SITT HISTORISKA SNITT

Aterhimtningen i den globala ekonomin efter pandemin gir i
otakt och det dr stora skillnader i hur snabbt lindernas resursut-
nyttjande stiger. Bland Sveriges viktigaste handelspartners dr
aterhdmtningsfasen 6ver vid ingdngen av 2023 och BNP-tillvix-
ten normaliseras ddrefter. USA:s BNP vixer med strax under
1,6 procent i genomsnitt 2023—-2025 och dven euroomradets
BNP vixer med i genomsnitt 1,6 procent under perioden (se ta-
bell 4). Att inte USA:s BNP-tillvixt 4r hogre dn euroomradets
under perioden beror pi att resursutnyttjandet dr mer anstringt i
USA vid ingangen av 2023. For att ddmpa inflationstrycket som
uppstér bland vara viktigaste handelspartners till f6ljd av ett mer
anstringt resursutnyttjande hojs styrrintorna bland annat i USA
och euroomradet. Atstramningen sker gradvis och rinteliget r
fortsatt lagt under scenariodren (se diagram 20). I takt med att
BNP-tillvixten i Sveriges viktigaste handelspartners vixlar ner
dimpas tillvixten i efterfrdgan pd svenska produkter och svensk
exportmarknad vixer gradvis lingsammare (se tabell 4 och
diagram 20).

Tabell 4 Nyckeltal for internationell ekonomi
Procentuell férandring respektive procent

Prognos Scenario

2020 2021 2022 2023 2024 2025
BNP i varlden -3,4 56 4,5 3,2 3,1 3,1
BNP i KIX-landerna -4,1 56 4,5 25 21 2,0
BNP i USA -3,4 59 4,1 1,6 1,5 1,6
BNP i euroomradet -6,5 5,2 4,6 2,1 1,6 1,4
Svensk exportmarknad -9,3 7,6 6,5 3,7 3,3 3,2
KPI i KIX-landerna 1,2 2,7 2,4 2,2 2,3 2,3
KPI i USA 1,2 43 3,1 24 2,3 23
HIKP i euroomradet 0,3 2,2 1,7 1,7 1,9 2,0
Styrrénta i USA!? 0,3 0,3 0,3 0,8 1,3 1,5
Styrranta i euroomradet!:3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5
Styrrénta, KIX6-vagd+ -04 -04 -0,3 -0,2 -0,2 0,2

11 slutet av 8ret. 2 Avser den &vre gransen i Federal Reserves toleransintervall 3 Av-
ser estrrantan. 4 Avser ett genomsnitt av dagsl8nerantan estr fér euroomradet samt
styrrantor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan.

Anm. BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta pri-
ser. Aggregaten berdknas med hjdlp av tidsvarierande kdpkraftsjusterade BNP-vik-
ter fr@n IMF.

Kallor: IMF, OECD, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 26 Styrrantor
Procent, dags- respektive m8nadsvéarden
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Anm. Styrrantan i USA avser den Ovre gransen i
Federal Reserves toleransintervall.

Kallor: Bank of England, Bank of Japan, ECB,
Federal Reserve, Norges Bank, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen 1 Sverige 2021-2022

Den snabba &terhdmtningen av svensk ekonomi fortsétter. Bort-

tagna pandemirestriktioner och minskad sjalvpatagen social di-

stansering innebdr att hushdllen kraftigt 6kar sin konsumtion av

kontaktnara tjanster. Den svenska industrin brottas med lo-

gistikproblem och brist pa insatsvaror, men nir de virsta flask-

halsproblemen bedarrat nasta ar tar varuexporten fart igen. Den

offentliga konsumtionen har okat snabbt sedan smittspridningen

tog fart i mitten av férra dret, men néasta ar vaxlar tillvixttakten

ner rejalt nar antalet covid-19-patienter och vaccinationer sjun-

ker. Den snabba &terhdmtningen innebir att sysselsittningen

fortsatter att utvecklas starkt. Arbetslosheten faller successivt

till drygt 7 procent det fjarde kvartalet 2022. Konjunkturfor-

stiarkningen &r snabb och det andra halvdret 2022 gar den

svenska ekonomin in i en mild hégkonjunktur. Inflationen, som

for ndrvarande ar hogre an Riksbankens mal, blir dock lagre i ) o
slutet pd nésta ar, bland annat som en féljd av att elpriserna fall- g;\fgram 27 Barometerindikatorn och

ler tillbaka. Index medelvarde=100, m8nadsvarden
respektive procentuell férandring,
sasongsrensade kvartalsvarden

Liksom i omvitlden fortsitter dterhdmtningen i den svenska 150 8
ckonomin. BNP 6kade med 0,9 procent det andra kvartalet i 4r 140 o L6
(se diagram 27), till stor del pa grund av en stark utvecklingavde 1304 | L4
fasta bruttoinvesteringarna.2 Uppgangen i niringslivets investe- 120 |

ringar var bred, men det var framf&r allt i tjdnstebranscherna 110
som investeringarna 6kade snabbt. Hushiéllens konsumtion steg 100 +----
relativt mycket och savil statlig som kommunal konsumtion 90 1
Okade ocksi. Diremot £6ll exporten det andra kvartalet till £61jd 801
av en svag utveckling av ravaru- och tjinsteexporten. 701
Enligt SCB:s BNP-indikator blev inledningen pé det tredje

kvartalet stark med en sdsongsrensad 6kning pa 0,5 procent i juli m=BNP (hoger) —Barometerindikatorn

60

jamfort med 1 juni. Dessutom befinner sig de flesta fértroendein-  Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
dex pa héga nivaer. Barometerindikatorn, som speglar stim-
ningsliget i ckonomin som helhet, backade marginellt i septem-

ber men ldg kvar pa en historiskt sett mycket hég nivé (se dia- Diagram 28 Importjusterat bidrag till

gram 27). Aven konfidensindikatorn for tillverkningsindustrin BNP-tillvéxten
minskade nigot, men lig kvar pa en nivé lingt 6ver det histo- Procentuell forandring respektive procentenheter
8 8

riska genomsnittet. Inkopschefsindex har fallit de senaste mana-
derna, framfor allt i industrin. Nivaerna i bade industrin och
tjdnstesektorn dr dock fortsatt hoga. Minga konfidensindikatorer
ar dock svirtolkade for tillfillet da linga leveranstider och miss-
néje med f6r sma lager drar upp inképschefsindex respektive
Barometerindikatorn. Normalt tolkas det som tecken pa en hog

efterfrigan, men for tillfillet beror de hdga talen sannolikt dven
pa komponentbrist och andra leveransproblem. Sammantaget T R H-6

indikerar foértroendeindex och annan nyinkommen statistik trots = -8 +————+—+—+——+—+—+—+—+—+—+—+—+— -8
06 08 10 12 14 16 18 20 22

mm Hushé&llens konsumtion Offentlig konsumtion
[JFasta bruttoinvesteringar Bmi Lagerinvesteringar

2 De kraftiga svangningarna i BNP och i férsérjningsbalansens poster forsvarar sé- Export —BNP

songsrensningen och siffror for sésongsrensade serier ar osadkrare &n normalt och

kan komma att revideras framdéver. Det galler i hég grad de fasta bruttoinveste- Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
ringarna. Dock var dven den &rliga férandringen av de fasta bruttoinvesteringarna

stark det andra kvartalet i ar.



det en hog tillvixt i nértid. Littade pandemirestriktioner och
minskad sjilvpitagen distansering bidrar till att hushéllens kon-
sumtion accelererar, samtidigt som exporten tar fart igen. BNP-
tillvixten stiger till hela 2,1 procent det tredje kvartalet.

BNP-tillvixten ddmpas successivt efter det tredje kvartalet i
ar (se diagram 27), men f6rblir sd pass hog att resursutnyttjandet
fortsitter att stiga. Aven bland Sveriges viktigaste handelspart-
ners fortsitter dterhdmtningen nir pandemirestriktioner tas bort
och exporten blir den frimsta drivkraften bakom den fortsatta
forstirkningen av konjunkturen (se diagram 28). Men dven hus-
hillens konsumtion bidrar en hel del till BNP-tillvixten under
prognosperioden da framfor allt tjinstekonsumtionen tar fart ef-
ter littade restriktioner och minskad sjilvpatagen social distanse-
ring. Diremot utvecklas offentlig konsumtion ganska svagt
framover.

TILLFALLIGT AVBROTT I EXPORTUPPGANGEN

Exporten foll med drygt 1 procent det andra kvartalet. Storst
nedgang noterades f&r ravaruexporten, medan exporten av bear-
betade varor var i stort sett var oférindrad. Férmodligen forkla-
ras den dimpade exporten av bearbetade varor till stor del av
brist pa insatsvaror och logistikproblem (se rutan ”Leveranspro-
blem fortsitter att himma produktionen™). Aven tjinsteexporten
foll. Nedgangen var bred med en sirskilt svag utveckling av ut-
lindska besokares konsumtion.

Efterfrageutsikterna f6r den svenska exportindustrin dr dock
ljusa. Marknaden f6r svensk export vintas 6ka med 6,4 procent
nésta dr, vilket kan jimféras med en genomsnittlig tillvixttakt pa
drygt 4 procent de senaste 10 dren (se diagram 29). Enligt Kon-
junkturbarometern dr industriféretagen mycket néjda med ex-
portorderstockens storlek och exportorderingangen har utveck-
lats starkt enligt savil Konjunkturbarometern som inkdpschefs-
index (se diagram 30 och diagram 31). De senare indexen har
dock fallit tillbaka nagot pa sistone. Enligt SCB {61l exportorder-
ingingen med nira 6 procent i juli, dock frin hdga nivier. Aven
om varuexporten borjar stiga igen efter det svaga andra kvartalet
innebdr containerbrist, halvledarbrist och andra flaskhalspro-
blem att utvecklingen de nirmaste kvartalen blir dimpad. Dire-
mot Okar tjansteexporten snabbt det tredje och fjirde kvartalet i
ar. Det dr bland annat utlindska bestkares konsumtion i Sverige
och exporten av IKT-tjdnster som stiger snabbt.

Nir flaskhalsproblemen mildras under loppet av nista ar
Okar varuexporten snabbare igen. Diremot utvecklas tjansteex-
porten lite lingsammare efter det starka andra halvéret 1 ar. Till-
vixten blir dock hégre 4n normalt dven nista dr, bland annat till
foljd av att utlindska besékares konsumtion i Sverige 6kar
snabbt.
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Diagram 29 Bearbetade varor,
varldsmarknad respektive svensk
export

Procentuell férandring, fasta priser
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Anm. Varldsmarknaden berdknas med svenska
exportvikter.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 30 Industrins omddome om
exportorderstocken

Standardiserade avvikelser frdn medelvarde,
. o -
sasongsrensade manadsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 31 Exportorderingang i
industrin

Diffusionsindex respektive nettotal,
« 2 =
sdsongsrensade manadsvarden
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Kallor: Swedbank/SILF, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.



BRED INVESTERINGSTILLVAXT FRAMOVER

Till f6ljd av starka investeringar i niringslivet (exklusive bosti-
der) vixte investeringarna relativt snabbt det frsta halvéiret och
investeringarna det andra kvartalet var nagot hégre dn fére pan-
demin (se diagram 32). Kvartalstillvixttakten kommer vara nagot
6ver det historiska genomsnittet i 4r och nista ar, inledningsvis
tack vare att bostadsinvesteringar och offentliga investeringar tar
fart.

Tjanstesektorn drabbades hért av pandemin och investering-
arna foll snabbt. I dr har fallet tagits igen och framéver blir till-
vixttalen mer dimpade. Inom handel samt hotell och restaurang
ir investeringarna fortfarande dimpade men i takt med att de
sista pandemirestriktionerna fasas ut tar dessa investeringar ny
fart. Inom industrin 4r kapacitetsutnyttjandet mycket hégt och
foretagen uppger att maskinkapaciteten ir ett storre hinder f6r
6kad produktion dn normalt. Investeringsbehovet bér dirmed
vara stort men de leveransproblem féretagen just nu méter hél-
ler tillbaka investeringarna nigot.

Antalet paborjade ligenheter 6kade snabbt forsta halvaret i
ar. Stigande bostadspriser indikerar att efterfrigan ir hég och
dirfor fortsitter nybyggnationen att utvecklas starkt, om édn inte
lika starkt som de senaste kvartalen. Sammantaget pabdrjas Gver
6000 fler bostdder i dr jamfért med 2020, men ndsta ar blir anta-
let pabdtjade ligenheter nagot ligre (se diagram 33).

I offentlig sektor drivs investeringstillvixten i 4r av statliga
satsningar pa infrastruktur och framfé6r allt forsvarsmateriel.
Nista dr bidrar investeringar i kommunsektorn i storre utstrack-
ning. Under pandemin har investeringar skjutits pa framtiden
men investeringsbehov i VA-system, sjukhus och vardcentraler
bidrar till 6kade investeringar nista ar.

BORTTAGNA PANDEMIRESTRIKTIONER GER HUSHALLENS
KONSUMTION EN SKJUTS

Efter en svag avslutning pd f6rra aret Skade hushallens kon-
sumtion med ungefir 1 procent bade det férsta och det andra
kvartalet 1 dr (se diagram 34). Skdrpningen av bonus malus-syste-
met frain och med 1 april i ar fick mdnga hushall att képa en ny
bil innan detta datum och utgifterna f6r personbilar steg mar-
kant det forsta kvartalet, for att det andra kvartalet falla med un-
gefir lika mycket. Det andra kvartalet steg hushallens konsumt-
ionsutgifter for de flesta Gvriga poster.

Under det andra kvartalet och inledningen av det tredje kvar-
talet togs manga formella pandemirestriktioner bort och den 7
september aviserade regeringen att de flesta av de kvarvarande
restriktionerna tas bort den 29 september. Detta gynnar kon-
sumtionen av framfér allt vissa kontaktnara tjanster, till exempel
hotell- och restaurangtjinster samt kulturella evenemang. Kon-
sumtionen av hotell- och restaurangtjinster steg markant i juli
(se diagram 35), vilket ger st6d 4t bedémningen att hushallen
kommer att 6ka sin konsumtion av tjinster rejilt det tredje
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Diagram 32 Fasta bruttoinvesteringar

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

Diagram 33 Paborjade lagenheter
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smahus definieras som ldagenheter.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 34 Hushadllens konsumtion

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



kvartalet. De littade restriktionerna innebdr tillsammans med
minskad sjilvpitagen social distansering att hushédllen kommer
fortsitta att 6ka konsumtionen i en relativt hog takt dven efter
det tredje kvartalet (se diagram 34). Samtidigt som konsumt-
ionen av kontaktnira tjanster och de svenska hushallens kon-
sumtion utomlands tar fart utvecklas konsumtionen av sillan-
kopsvaror lite svagare.

Hushallen har 6kat sitt sparande till historiskt hdga nivaer
under pandemin, till stor del pa grund av att restriktionerna
omdjliggjort eller i alla fall kraftigt férsvirat viss konsumtion.
Nir hushallen inte lingre begrinsas pd samma sitt kommer en
del av detta sparande anvindas till konsumtion. Dessutom stiger
de reala disponibelinkomsterna ganska mycket 2021 och 2022.

I 4r kommer det storsta bidraget fran hushallens inkomster fran
aktieutdelningar som 6kar jimfért med 2020, da méanga bolag
valde att stilla in utdelningarna som en f6ljd av covid-19-pande-
min och reglerna f6r de s6kbara offentliga stédprogrammen.
Nista ar stiger disponibelinkomsten som en f6ljd av sdnkta skat-
ter och 6kade transfereringar. Tillvixten 1 l6énesumman ger dess-
utom stora bidrag till uppgangen i disponibelinkomsterna bade
2021 och 2022. Hushallen viljer dock att 6ka konsumtionen
med nira 5 procent bide i 4r och nista ér, vilket Sverstiger till-
vixten i de reala disponibelinkomsterna. Dirmed faller sparkvo-
ten tillbaka nagot (se diagram 36). Sparkvoten f6rblir dock hog i
ett historiskt perspektiv.

OFFENTLIG KONSUMTION OKAR STARKT I AR

Den offentliga konsumtionen 6kade med nira 1 procent det
andra kvartalet i 4r. Didrmed har konsumtionen av offentligt fi-
nansierade verksamheter 6kat i snabb takt fyra kvartal i rad (se
diagram 37). Regionerna har genomfért mer icke-covid-relaterad
vird det senaste aret, delvis for att ta igen vird som uteblev un-
der inledningen av pandemin. Samtidigt har virden av covid-
sjuka fortsatt. Dessutom har vaccinationer av en stor del av be-
folkningen genomférts under férsta halvaret i ar. En annan ef-
fekt av pandemin 4r att den svaga arbetsmarknaden har fatt fler
att s6ka sig till hogskolan, vilket 6kat konsumtionsvolymen inom
staten. For kommunernas del har pandemin hittills haft en dim-
pande inverkan pa konsumtionstillvixten, bland annat genom ett
minskat antal brukare inom édldreomsorgen, 6kad franvaro pa
forskolan och hoég sjukfrinvaro bland personalen i ménga verk-
samheter. Redan innan pandemin startade forra dret hade kom-
munerna dock paboérjat ett besparingsarbete till £6ljd av ett vi-
kande skatteunderlag.

Konsumtionen fortsitter att stiga under avslutningen av 2021
och f6r heldret blir tillvixten strax under 3 procent. Inom kom-
munerna vintas konsumtionen boérja 6ka igen frin och med det
tredje kvartalet. Skatteunderlaget 6kar snabbt i 4r och staten har
skjutit till mer resurser i form av hojda generella statsbidrag. Det
finns ocksa ett demografiskt tryck pa mer resurser inom grund-
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Diagram 35 Hushdllens konsumtion av
hotell- och restaurangtjanster

Index 2015=100, sasongsrensade ménadsvéarden
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Anm. Indexet &r en del i hush8llens
konsumtionsindikator.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 36 Hushdllens konsumtion,
real disponibel inkomst och sparkvot

Procentuell férandring respektive procent av
disponibel inkomst plus kollektivt sparande
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Anm. Sparkvoten definieras som hushallens
totala sparande inkl. sparande i premie- och
tjdnstepension, som andel av hushé&llens
disponibla inkomst plus sparande i premie- och
tjdnstepension.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 37 Offentlig konsumtion

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



och gymnasieskolan, samt inte minst inom dldreomsorgen. Frin
och med f6rra aret borjade dock antalet barn i férskoledldern att
minska. Aven den statliga konsumtionen stiger fortsatt under
aret, inte minst vad giller arbetsmarknadsinsatser, men ocksé
vad giller polisen, kriminalvirden och férsvaret. Inom region-
erna ligger konsumtionsvolymen stilla det andra halvéret i ar,
men pa en hog niva. Vaccinationer och vard av covid-19-patien-
ter minskar medan annan vird Okar, vilket leder till att virdko-
erna kortas och vardskulden borjar betas av.

Niista ar vixer den offentliga konsumtionen betydligt ling-
sammare och drivs framfér allt av den kommunala konsumt-
ionen (se diagram 38). Prognosen bygger pa att antalet brukare
inom dldreomsorgen 6kar. Inom regionerna ligger konsumtions-
nivan fortsatt kvar pa en hég niva, men en allt mindre andel av
varden tas i ansprak av covid-19-patienter eller vaccinationer.
Aven statens konsumtion ligger i stort sett stilla. Volymerna
inom polis och forsvar fortsitter dock att stiga. Kostnaderna f6r
folkhilsa blir ddremot ligre 4n dret innan samtidigt som en allt
ljusare arbetsmarknad gor att farre soker sig till hégskolan.

Tabell 5 Forsorjningsbalans

Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Niva

2020 2019 2020 2021 2022
Hushé&llens konsumtionsutgifter 2187 0,7 -4,7 4,9 4,7
Offentliga konsumtionsutgifter 1332 0,3 -0,6 2,9 1,2
Fasta bruttoinvesteringar 1234 -0,3 -0,4 5,8 4,8
Inhemsk efterfr8gan utom lager 4 753 0,3 -2,5 4,6 3,8
Lagerinvesteringar! 0 -0,1 -0,7 0,3 0,3
Inhemsk efterfr8gan 4 753 0,2 -32 4,8 4,0
Export 2221 6,0 -4,6 7,4 5,4
Total efterfr8gan 6 975 2,0 -3,7 5,6 4,5
Import 1991 2,1 -5,7 8,1 5,8
Nettoexport! 230 1,8 0,3 0,1 0,1
BNP 4 983 2,0 -2,8 4,7 3,9
BNP, kalenderkorrigerad 2,0 -3,0 4,6 3,9
BNP per inv8nare? 481 1,0 -3,5 4,2 3,4
Bytesbalans? 281 5,2 5,6 5,8 4,8

! Miljarder kronor respektive férandring i procent av BNP féregdende &r. 2 Tusental
kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser. 3 Miljarder
kronor respektive i procent av BNP, I6pande priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

LATTADE PANDEMIRESTRIKTIONER BIDRAR TILL STARK

OKNING AV PRODUKTIONEN DET TREDJE KVARTALET

Konjunkturldget septembe

Diagram 38 Bidrag till offentlig
konsumtionstillvaxt

r2021 22

Procentuell férandring respektive procentenheter
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mmm Staten Kommuner [—IRegioner

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 39 Konfidensindikatorer for

naringslivet
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Produktionen i niringslivet har aterhimtat sig fort efter det stora
fallet det andra kvartalet 2020. Efterfragan har 6kat snabbt i flera
branscher och konfidensindikatorerna f6r alla delar av néringsli-

vet visar pa ett bittre lige 4n normalt (se diagram 39). Successivt

—Tillverkningsindustri

——Bygg- och anlaggningsverksamhet
——Detaljhandel

—Privata tjanstenaringar

Kalla: Konjunkturinstitutet.



littade pandemirestriktioner och minskad sjilvpatagen social di-
stansering medfor att produktionen i de branscher som drabbats
hirdast av pandemin bérjar nirma sig mer normala nivder det
tredje kvartalet 1 ar. Det bidrar till att produktionen i niringslivet
som helhet 6kar kraftigt det tredje kvartalet. Direfter dimpas ut-
vecklingstakten och produktionen vixer successivt lingsammare
under 2022.

Det andra kvartalet i 4r minskade produktionen i industrin.
En bidragande orsak var produktionsstopp i motorfordonsindu-
strin, orsakade av flaskhalsproblem (se rutan ”Leveransproblem
fortsitter att himma produktionen”). Problemen kommer att
fortsitta paverka produktionen negativt i nirtid och leder till
produktionsstopp dven under det andra halvéret.3 Trots flask-
halsproblemen ér dock industriféretagen fortsatt vildigt optim-
istiska 1 Konjunkturbarometern (se diagram 40) Flaskhalsproble-
men bedéms inte 6ka 1 omfattning under det andra halvéret i dr
och det starka liget i 6vrigt leder ddrmed till en stark tillvixttakt
under samma period.

Tabell 6 Produktion

Miljarder kronor, respektive procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden

Niva
2020 2019 2020 2021 2022
Naringsliv 3438 2,6 -3,5 5,1 4,7
Varubranscher 1120 0,5 -3,6 5,0 3,7
varav Industri 638 -1,8 -6,3 7,6 3,5
Byggverksamhet 296 -0,9 0,7 2,0 4,6
Tjanstebranscher 2 318 3,7 -3,5 5,2 5,2
Offentliga myndigheter 918 0,3 -2,6 3,2 1,3

Hela ekonomin!

BNP till baspris 4413 2,1 -3,3 4,7 4,0
BNP till marknadspris 4 978 2,0 -3,0 4,6 3,9

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.
Anm. Med produktion avses féradlingsvarde.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Utvecklingen i tjdnstesektorn har varit tudelad under pandemin.
Generellt sett har de kontaktnira tjainstebranscherna haft pro-
blem, medan de foretagsnira tjanstebranscherna snabbt dter-
himtade produktionen till en normal niva. Under sommaren har
pandemirestriktionerna gradvis fasats ut. Det har gett effekt och
produktionen 1 hotell- och restaurangbranschen skoét upp kraftigt
redan ijuli (se diagram 41). Aterhimtningen i de kontaktnira
tjdnstebranscherna medfér en hog tillvixttakt 1 hela tjinstesek-
torn under det tredje kvartalet. Tillvixttakten mattas av framover
och vissa av de kontaktnira tjinstebranscherna méter aterigen

3 Inom motorfordonsindustrin har det férekommit stopp under det tredje kvartalet
och bolagen har aviserat att fler sannolikt kommer att behovas.
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Diagram 40 Produktionsplaner i

tillverkningsindustrin och privata

tjanstendringar
Nettotal, sdsongsrensade manadsvérden
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——Tillverkningsindustri

Kéalla: Konjunkturinstitutet.
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——Medelvérde 2006-2021
——Privata tjanstenéringar ——Medelvarde 2006-2021

Diagram 41 Produktionsvardeindex,
tjanstebranscherna aggregerat och

utvalda branscher
Index, sdsongsrensade manadsvéarden
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——Tjénstebranscherna

—IKT ——Konsultverksamhet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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en mer anstringd situation. Till exempel bedéms hotellens pro-
duktion péverkas negativt av ett minskat affirsresande vilket gér
det svart att komma upp till samma produktionsnivder som in-
nan pandemin.

Byggforetagen blev under viren mer positiva om liget pa
byggmarknaden. Konfidensindikatorn i Konjunkturbarometern
vinde uppat och produktionen dkade det andra kvartalet. En bi-
dragande faktor var starka investeringar fran niringslivet for att
ut6ka produktionskapaciteten. Produktionen utvecklas fortsatt
starkt det andra halvéret i ar och bérjan pa nista ar, bland annat
till £6ljd av att det finns ménga offentliga bygg- och investerings-
projekt (se diagram 42). I prognosen antas att det inte uppstir
nédgon storskalig cementbrist pd grund av att Cementa mdste
minska sin produktion (se avsnittet “Inhemska osdkerhetsfak-
torer” i kapitlet ”Osékerhet i prognosen”).

Leveransproblem fortsatter att hamma produktionen

Under det fo6rsta halvaret av 2021 har flera olika branscher
stétt pd problem med sina leveranser. Ett tidigt tecken var
bristen pa halvledare som orsakat produktionsstopp inom

framfér allt motorfordonsindustrin.4 Problemen ser ut att

besta in i 2022. Liget dr dock vildigt osdkert.

Priserna pa ra- och insatsvaror har 6kat under varen.

I ink&pschefsindex f6r industrin har frigorna om leveran-
torernas leveranstider och leverantGrernas insatsvarupriser
befunnit sig pd historiskt hdga nivaer, vilket indikerar bade
langa leveranstider och hogre priser. En delférklaring dr att
priset pa containerfrakt (framfor allt frin kinesiska hamnar)
har mangdubblerats under pandemin (se diagram 18). En
annan forklaring dr att det uppstatt en brist pa ravaror ndr
den globala aterhdmtningen frin pandemin gatt snabbt.

I Konjunkturbarometerns senaste kvartalsundersékning
seglade ”andra faktorer” upp som det frimsta hindret f6r
att kunna 6ka produktionen inom industrin (se diagram
44). I ”andra faktorer” ingir bland annat leveransproblem.
Det dr ytterst sillan nagot annat dn otillricklig efterfrigan
ar det fraimsta hindret f6r 6kad produktion. Bide industrin
och handeln har dven under férsta halvaret i ar blivit mer
och mer missndjda med storleken pa sina lager, vilket
ocksa visar pd leveransproblemen.

Situationen ir anstringd och kommer att fortsitta vara
det in i 2022. Hittills verkar fretagen 6ver lag ha kunnat
hantera problemen och, med undantag {6t kortare pro-
duktionsstopps, fortsitter att klara av dem framéver. Den
underliggande starka efterfrigan bedéms resultera i en

4 For mer detaljerad information om halvledarbristen se rutan “Brist p8 halvledare
hammar produktionen forsta halvaret i 8r” i Konjunkturldget mars 2021.

5 Framst inom motorfordonsindustrin.
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Diagram 42 Konfidensindikator for
husbyggande och
anlaggningsverksamhet

Index medelvarde=100, sasongsrensade
mé&nadsvarden
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——Husbyggande ——Anlaggningsverksamhet

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 43 Containerfraktpris i Kina
Index, m&nadsvarden

3500 3500
3000 A F 3000
2 500 A r 2500
2000 A r 2000
1500 + r 1500
1000 ¢ r 1000
500 t t t t t 500

16 17 18 19 20 21

Kallor: China Ministry of Transport och
Macrobond.

Diagram 44 Framsta hindret for 6kad
produktion, industrin

Nettotal, sdsongsrensade kvartalsvarden
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——Brist pd maskin- och anlaggningskapacitet
——Brist pa8 arbetskraft
Finansiella restriktioner

Andra faktorer

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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fortsatt produktionsékning dven om leveransen till slut- Diagram 45 Sysselséttningsgrad och
justerad sysselsdttningsgrad

Procent av befolkningen, 15-74 &r,
sasongsrensade kvartalsvarden

69 69

kund tar lingre tid 4n vanligt.

Arbetsmarknad och resursutnyttjande

STARK UTVECKLING AV SYSSELSATTNINGEN

Den svenska arbetsmarknaden fortsatte att stirkas det andra
kvartalet 2021. Sysselsattningen steg med 1,2 procent och det var
fraimst bland yngre, 15-34 dr, som sysselsittningen 6kade. Dessa

grupper var ocksd de som drabbades hirdast under inledningen

av pandemin. Utvecklingen fortsatte i juli da sysselsittningen — Sysselsattningsgrad

——Sysselsattningsgrad, justerade véarden

steg med 1,1 procent jamfért med i april, det vill sdga 1 sa kallad
tretakt.s Utfallet £6r augusti var ddremot svagare och sysselsitt- Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
ningen f6ll med 0,2 procent i tretakt.

Statistiska centralbyrin definierar sedan januari 2021 syssel-
sittning annorlunda jimfoért med tidigare och antalet sysselsatta Diagram 46 Anstéliningsplaner i
har minskat med den nya metoden.” Omliggningen av Arbets- ndringslivet

. . R . o Nettotal, sdsongsrensade ménadsvérden
kraftsundersékningarna (AKU) péverkar dock inte tillvixten av

30 30
sysselsittningen mellan férsta och andra kvartalet 2021 dé mit-
metoden ir lika for de tva kvartalen. Korrigerat for tidsseriebrot-  *° ] jl"\\ ””” [\\ ””” M T
tet nadde sysselsdttningsgraden andra kvartalet 2021 néstan o Tt o
samma nivd som innan pandemin (se diagram 45).8 r/ \\I/

. 15 Po-mmmmme e e -t -15
Sammantaget pekar detta pa en fortsatt stark utveckling av

sysselsdttningen. Dock finns fortsatt viss osidkerhet kring uppgif- 30§ 30

terna i AKU da eventuella sdsongsmonster i de nya mitmeto- o | s

derna inte fullt ut kan korrigeras f6r. Exempelvis mer 4n halvera-

N [ 5 -60 —t—t——t—————————— -60
des antalet sysselsatta som riknas bort frain AKU enligt de nya 05 07 05 11 13 15 17 10 21
sysselsdttningsdefinitionerna under sommarmanaderna, vilket — Anstallningsplaner —Medelvérde 2005-2021
eventuellt gbr att sysselsittningen Gverskattas under denna pe- Kalla: Konjunkturinstitutet.

riod.?

ANSTALLNINGSPLANERNA HISTORISKT HOGA

Anstillningsplanerna i niringslivet har stigit markant under 2021
(se diagram 46). Det ér frimst inom industrin och

6 Motivet till att jamfora i tretakt &r att Arbetskraftsundersékningarna (AKU) roterar
sitt urval enligt ett sddant ménster. I tretakt jamfors utvecklingen av sysselsattning
och arbetskraft inom samma urval. Kvartalsutfallet for tredje kvartalet 2021 utgérs
av medelvérdet av tretaktsutfallen for juli, augusti och september.

7 Detta enligt direktiv frdn EU-kommissionen. Dels anvénder AKU andra definitioner
av vilka som raknas som sysselsatta, dels anvénds annan sa kallad hjélpinformat-
ion, det vill sdga registerdata som ska minska risken for systematiska fel i AKU.
Kortfattat innebar omldggningen att antalet personer som rdknas som sysselsatta
minskar. Se Konjunkturldget mars 2021 for en utforligare beskrivning.

8 Korrigeringen innebér att det antal sysselsatta som tas bort enligt den nya meto-

den laggs &ter till data. SCB:s berékningar av detta uppdateras manatligen, se
www.scb.se.

9 Mellan januari och maj var antalet personer per manad som inte langre raknas
som sysselsatta enligt den nya definitionen i AKU 45 000-60 000 personer. I juni,
juli och augusti var detta antal omkring 20 000. Om antalet som inte rdknas som
sysselsatta dterigen stiger under hosten och nér varens nivder kommer sysselsatt-
ningen allt annat lika att minska med omkring 30 000 personer vilket motsvarar ca
0,6 procentenheter.


https://www.scb.se/contentassets/3844a610cbb1488a9364db2407e52fb7/pm_franvarande_ej_syss_aku.pdf

tjanstebranscherna som anstillningsplanerna ir héga. Denna ut-
veckling avspeglas ocksa i antalet lediga platser som registrerats
hos Arbetstérmedlingen (se diagram 47). Vissa tecken pd arbets-
kraftsbrist kan ocksa skonjas da antalet kvarvarande platser, va-
kanser som legat pd Platsbanken sedan féregiende manad, dr
fortsatt hogt (se diagram 47). Enligt Konjunkturbarometern
anger dven fOretagen en 6kande brist pa arbetskraft, frimst ar-
betsgivare inom industrin och tjdnstesektorn (se diagram 48).
Bristen ér ldgre jimfoért med hégkonjunkturen 2017-2018 men
samtidigt hog med tanke pd att ekonomin fortfarande befinner
sig 1 en aterhdmtningsfas. Handeln och byggbranschen uppvisar
betydligt ligre bristtal 4n industrin och tjanstesektorn (se dia-
gram 48). Bristen pa arbetskraft vintas stiga ytterligare framover
1 takt med att ekonomin aterhdmtar sig. Stigande brist pd arbets-
kraft kan ddmpa sysselsittningsutvecklingen. De hoga bristtal
som radde 2017-2018 himmade sysselsdttningsutvecklingen na-
got dven om de allra flesta rekryteringar dndé blev av.10

FORTSATT ATERHAMTNING AV SYSSELSATTNINGEN

Mboijligheten for arbetsgivare att korttidspermittera, sa att offent-
liga medel ticker upp fér en del av 16nekostnaden, har férlingts
flera ginger under 2021. Detta har pressat ner antalet varsel som
varit historiskt ldgt sedan slutet av 2020. I september blir syste-
met med korttidsarbete mindre generdst vilket innebir att ar-
betsgivare beh&ver ta beslut om permitterad personal ska arbeta
heltid eller sigas upp.!! I augusti steg ocksa antalet varslade an-
stillda till knappt 5000 vilket 4r i linje med det historiska genom-
snittet sedan 2000 (se diagram 49).

Forlingningen av méjligheten till korttidspermittering med
generds subventionsgrad frin maj till och med september hade
ocksa en dimpande effekt pa antalet arbetade timmar i niringsli-
vet det andra kvartalet 2021, samtidigt som sysselsdttningen steg.
Detta gjorde att den snabba dtergangen av antalet arbetade tim-
mar sedan det tredje kvartalet 2020 bréts. Medelarbetstiden f61l
dirfor tillbaka andra kvartalet 2021.

Tillvixten av arbetade timmar vintas ta fart tredje kvartalet
2021 och medelarbetstiden stiger under prognosperioden (se ta-
bell 7), frimst beroende pa att tidigare korttidspermitterad per-
sonal kommer arbeta fler timmar. Sysselsittningen stiger i takt
med den 6kande efterfrigan och uppgingen ir starkast inom
tjanstesektorn.

10 Tidigare analys visar att 19 procent av rekryteringarna i privat sektor och 4 pro-
cent i offentlig sektor inte kom till st&nd da arbetskraftsbristen var som hogst 2017.
Se fordjupningen "Dampas sysselsattningen av brist pd arbetskraft?”, Konjunkturls-
get, december 2017.

11 Frén och med 1 oktober 2021 g8r systemet tillbaka till att tilldmpa 30 procents
subventionsgrad av arbetsgivarnas Iénekostnader. Frén v8ren 2020 till och med
september 2021 har arbetsgivare kunnat permittera och f& 75 procent av |5nekost-
naden ersatt av offentliga medel.
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Diagram 47 Nyanmalda och
kvarstdende lediga platser
Tusental, sésongsrensade manadsvarden
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——Nyanmalda lediga platser —Kvarst&ende lediga platser

Kalla: Arbetsférmedlingen.

Diagram 48 Brist p& arbetskraft
Andel ja-svar, sasongsrensade kvartalsvarden
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—Tillverkningsindustri

——Bygg- och anldggningsverksamhet

——Handel

—Privata tjénstendringar
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 49 Varsel om uppsdgning
Tusental, sdsongsrensade manadsvarden
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——Varsel, tusental ——Medelvarde 2000-2020

Kalla: Arbetsférmedlingen.
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ARBETSLOSHETEN FORTSATTER NEDAT Diagram 50 Arbetsléshet
. . . X Procent av arbetskraften respektive procent av
Arbetskraften har vuxit starkt under det forsta halvaret 2021 vil- potentiell arbetskraft, sésongsrensade
. . . o . kvartalsvarden
ket har inneburit att arbetslésheten legat kvar pd relativt sett i b

héga nivéer trots en stark sysselsdttningsutveckling. Frimst dr
det unga 15-24 ar som skt sig ut pd arbetsmarknaden. Tillvix- N
ten av arbetskraften vintas dock bli ligre framéver, och en av-

mattning skedde redan i juli och augusti dé arbetskraften steg 91
med 0,3 procent respektive 61l med 0,2 procent. Under reste- 8
rande del av 2021 och 2022 vintas arbetskraften vixa i linje med

befolkningen. Tillsammans med en stigande sysselsittning mins-

kar arbetslosheten successivt och nar 7,1 procent det fjirde kvar-

; - L e S Bl S S ELR S
talet 2022 (se diagram 50 arbetsléshet). ot e B o o e A e 18 o »

De som var arbetslésa innan pandemin har haft svért att

——Arbetsléshet ~ ——Jamviktsarbetsldshet
hivda sig i konkurrensen gentemot dem som férlorade arbetet i Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
samband med pandemin. Det har bidragit till att lingtidsarbets-
16sheten har 6kat kraftigt (se diagram 51). Framéver ér det 1
forsta hand arbetslésa med kortare arbetslshetsperioder och en
starkare position pa arbetsmarknaden som fir jobb medan de Diagram 51 Langtidsarbetsléshet

med svag position pd arbetsmarknaden har det svirare. Utdragna Erocenlt av grbetskraften, sésongsrensade
.. . oo . . vartalsvarden
arbetsléshetsperioder kan dessutom 1 sig minska jobbchanserna,

35 35
till exempel genom att de arbetslésas s6kanstringningar minskar
. . . 3,0 1 3,0
eller att de tappar i yrkeskunskap.2 Det bidrar dels till att arbets-
16sheten ir relativt sett hog 2021 och 2022, dels till att jamvikts- 2,5 1 L 25
arbetslosheten blir ndgot f6rhdjd de ndrmaste dren.
2,0 - 2,0
1,5 L 1,5
1,0 A r 1,0
0,5 1 0,5
01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
——Mer an 26 veckor ——Mer &n 52 veckor
Kalla: SCB.

12 Allt annat lika innebér langre arbetsléshet minskade chanser att f8 arbete, se Er-
iksson och Rooth (2014), "Do Employers Use Unemployment as a Sorting Criterion
When Hiring? Evidence from a Field Experiment”, American Economic Review, vol.
104, sid. 1014-1039.



Tabell 7 Arbetsmarknad

Tusental personer respektive procentuell forandring, om inget annat
anges

Niva

2020 2019 2020 2021 2022
BNP till baspris? 4413 2,1 -3,3 4,7 4,0
Produktivitet i hela ekonomin? 555 2,3 0,5 2,3 0,0
Produktivitet i naringslivet? 615 2,5 1,4 2,5 -0,4
Arbetade timmar3? 7 951 -0,2 -3,8 2,3 4,0
Medelarbetstid for sysselsatta* 30,2 -0,9 -2,6 2,5 1,9

Sysselsattning 5064 0,7 -1,3 -0,2 2,1

Sysselsattningsgrad® 68,3 67,2 67,3 68,5
Arbetskraft 5523 1,1 0,3 0,5 0,6
Arbetskraftsdeltagande® 73,3 73,3 73,8 74,1
Arbetsléshet” 459 6,8 8,3 8,9 7,6

Befolkning 15-74 &r8 7 536 0,7 0,4 -0,3 0,2

Produktivitetsgap i naringslivet 1,3 1,3 2,5 0,5
Arbetsmarknadsgap® 00 -45 -31 0,0
BNP-gap?® 0,8 -3,7 -1,6 0,4

! Miljarder kronor, kalenderkorrigerade vérden. 2 Kronor per timme, kalenderkorri-
gerade vérden. 3 Miljoner timmar, kalenderkorrigerade varden. ¢ Timmar per vecka,
kalenderkorrigerade varden. * Andelen sysselsatta av befolkningen 15-74 &r, pro-
cent. ¢ Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15-74 ar, procent. ” Pro-
cent av arbetskraften. 8 Enligt AKU:s definition av befolkningen. ° Skillnaden mellan

faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade
timmar % Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potenti-
ell BNP.

Anm. Utvecklingstalen for sysselsattning och arbetskraft 2021 paverkas av SCB:s
metodbyte for AKU.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

MILD HOGKONJUNKTUR DET ANDRA HALVARET 2022

Den snabba och djupa konjunkturnedgingen det andra kvartalet
1 fjol innebar att resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden och 1
ekonomin som helhet snabbt sjonk till den ldgsta nivan pd 2000-
talet (se diagram 52). Omfattande stédprogram till féretag mild-
rade nedgingen och férhindrade att i grunden l6nsamma match-
ningar mellan fretag och arbetstagare upphoérde, vilket bidrog
till en snabbare aterhdmtning direfter. Redan hosten 2020 vinde
kapacitetsutnyttjandet i ekonomin uppit och indikatorer som
Konjunkturinstitutets resursutnyttjandeindikator pekar pa en
snabb konjunkturaterhimtning direfter (se diagram 53).

Andra kvartalet i ar var BNP tillbaka pa 2019 é4rs niva och i
bérjan av nista ar ebbar ligkonjunkturen ut. Nista ar stiger
resursutnyttjandet i ekonomin gradvis och det andra halvaret
2022 befinner sig ekonomin i en mild hégkonjunktur (se dia-
gram 53). Aven vid hég efterfragan pa arbetskraft tar det tid for
arbetslosa och foretag med vakanser att matchas med varandra.
Arbetslésheten nar dirmed inte ned till den av Konjunkturinsti-
tutet bedémda jaimviktsnivan pa 7,0 procent forrin i bérjan av
2023.
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Diagram 52 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap

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

Diagram 53 BNP-gap och
resursutnyttjandeindikator

Procent av potentiell BNP respektive
normaliserade sdsongsrensade kvartalsvédrden
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Anm. BNP-gapet definieras som faktisk BNP:s
avvikelse frén potentiell BNP.

Kalla: Konjunkturinstitutet.



L.Oner och inflation

FRAMTUNGA AVTAL DRIVER PA LONETILLVAXTEN I AR

Under 2000-talet har l6neavtalet inom industrin ("industrimér-
ket”) varit normerande f6r 6vriga avtal pa arbetsmarknaden.

I avtalsférhandlingarna hésten 2020 enades industrins parter om
kostnadsékningar motsvarande 5,4 procent under 29 manader.
Avtalet kom att fa en framtung profil, med hogre avtalade 16ne-
okningar 2021 dn 2022. Avtalskonstruktionen har bidragit till re-
lativt hog lonetillvixt (enligt konjunkturlonestatistiken) det
forsta halviret i ar. I niringslivet medférde det att 16ne6knings-
takten det andra kvartalet i 4r blev den hogsta sedan 2012, men

dven 1 kommunal sektor har 16nerna 6kat snabbt (se diagram 54).

Lonetillvixten blir ligre 2022. I flertalet branscher innebar
avtalen att det inte sker ndgon 16nerevision férrin april eller maj
2022 och de avtalade 16neSkningarna (riknat 1 arlig procentuell
torindring) dr ddrfor noll i slutet av 2021 och inledningen av
2022. Dessutom ir 16nepaslagen i avtalen f6r 2022 mindre dn
péslagen i slutet av 2020. Sammantaget bidrar det till att 16netill-
vixten dimpas 2022. Inbromsningen motverkas till viss del av
ett forbattrat konjunkturlige och ett mer balanserat resursutnytt-
jande pa arbetsmarknaden. Lénedkningarna utéver centrala avtal
stiger ddrfor ndsta dr. Sammantaget vixer l6nerna i hela ekono-
min 2022 med 2,5 procent (se diagram 55). Det ir i linje med
den genomsnittliga 6kningstakten de senaste 10 aren pd 2,5 pro-
cent.

GOD LONSAMHET I NARINGSLIVET

Utvecklingen av enhetsarbetskostnaden visar hur arbetskostna-
den per timme (enligt nationalrikenskaperna, NR) utvecklas i re-
lation till produktiviteten. Enhetsarbetskostnaden kan ses som
en indikator pd kostnadstrycket inom féretagen. Arbetskostna-
den per timme enligt NR utg6rs av summan av utbetald 16n och
arbetsgivaravgifter delat pd antalet arbetade timmar. NR-statisti-
ken over 16ner skiljer sig fran konjunkturlonestatistiken i flera
avseenden och pa kort sikt avviker ofta de tvd matten fran
varandra.

De tillfalligt sinkta arbetsgivaravgifterna 2020 bidrog till att
didmpa arbetskostnaderna i niringslivet. Aven korttidspermitte-
ringarna verkade dterhallande pa kostnaderna, men det fangades
inte i nationalrdkenskapernas l6nestatistik, vilket gjorde att 16-
nedkningstakten och kostnadstrycket i fjol 6verskattades 1 NR-
statistiken.!> Enhetsarbetskostnaden vixte till £6ljd av detta med
3 procent forra aret (se diagram 50). 1 4r, nér korttidspermitte-
ringarna fasas ut och produktivitetstillvixten stiger, minskar en-
hetsarbetskostnaden med 0,3 procent. Direfter 6kar enhetsar-
betskostnaden den med 1,3 procent 2022, vilket dr ldgre 4n de

13 Se marginalrutan “Permittering och sjukfranvaro dkar NR-timlénen” i kapitlet
"Utg@ngspunkter” i Lonebildningsrapporten 2020.
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Diagram 54 Timlon
Procentuell férandring, kvartalsvérden
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 55 Timlon i hela ekonomin
Procentuell férandring
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 56 Justerad
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden
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Anm. Enhetsarbetskostnaden ar justerad for

egenfdéretagares arbetsinsats och exkluderar
o o

sma- och fritidshus.



1,8 procent som pa sikt bedéms vara férenligt med en inflation
om 2 procent (se diagram 50).

Foretagens egna bedémningar av 16nsamhetsliget indikerar
att I16nsamheten férsvagades under 2020 men ocksa att den har
aterhdmtat sig sedan dess. Foretagen bedémer nu att 16nsam-
hetsldget 4r bittre 4n normalt. Vinstandelen, som visar hur stor
andel av niringslivets féradlingsvirde som gar till kapitaligarna,
stiger till en hég niva i dr. Det goda l6nsamhetsldget 2021 férkla-
ras bland annat av att enhetsarbetskostnaden minskar. Nista ir,
nir enhetsarbetskostnaden stiger igen, faller vinstandelen tillbaka
négot (se diagram 57).

Tabell 8 Timlon och arbetskostnad
Procentuell férandring respektive procent, kalenderkorrigerade varden

2019 2020 2021 2022

Timlén, KL, hela ekonomin 2,6 2,1 2,9 2,5
Timlén, KL, i naringslivet 2,5 2,0 3,0 2,5
Timlon, KL, offentlig sektor 2,8 2,3 2,6 2,5
Timlén, NR, i néringslivet 3,9 5,4 2,0 0,8
Arbetsgivaravgifter! (i procent av

16nen), naringslivet 42,6 41,3 41,9 41,9
Arbetskostnad per timme,

néaringslivet? 3,6 4,4 2,5 0,9
Produktivitet, naringslivet® 4 2,6 1,3 2,7 -0,3

Justerad enhetsarbetskostnad,
néaringslivet* 1,0 3,0 -0,2 1,2
Justerad vinstandel, procent av
foradlingsvarde, naringslivet* 36,5 36,5 37,9 37,8

! Lagstadgade och avtalade kollektiva avgifter samt I6neskatter. 2 NR-16n och ar-
betsgivaravgifter. 3 Féradlingsvardet delat med arbetade timmar. * Exklusive sma-
och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av egenféretagare, ej kalen-
derkorrigerad.

Anm. Konjunkturlonestatistiken (KL) respektive nationalrdkenskaperna (NR). Timl6-
nen enligt nationalrakenskaperna mats som Idnesumman dividerat med anstadlldas
arbetade timmar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet

INFLATION OVER MALET 2021

KPIF-inflationen var 2,4 procent i augusti 2021 (se diagram 58).
Priserna pa flertalet varor som bilddck, ur och taklampor steg
medan priserna pa till exempel TV- och dataspel sjonk. Upp-
gangen 1 el- och drivmedelspriser haller upp inflationen 2021 (se
diagram 59). Exklusive energi stiger konsumentpriserna med
mer mattliga 1,5 procent 2021 (se tabell 9). Faktum 4r att KPIF-
inflationen exklusive energi inte har Gverstigit 2 procent pa
helarsbasis sedan 2009.

BUTIKSHANDLARNA TROR PA HOGRE PRISER

De stora bidragen fran energipriserna till inflationstakten avtar
under loppet av 2022. Det medf6r en ligre inflationstakt totalt
sett under andra halvaret 2022, trots att varuprisinflationen 6kar
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Diagram 57 Lonsamhet i ndaringslivet

Procent, drsvédrden respektive nettotal,
sasongsrensade kvartalsvarden
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——Justerad vinstandel (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 58 Konsumentpriser
Arlig procentuell féréandring, m&nadsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 59 Bidrag till KPIF-inflationen

Procentenheter respektive arlig procentuell
forandring, kvartalsvéarden
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alltmer. Varupriserna 6kade knappt alls under sommaten 2021,
vilket férmodligen beror pa fordréjda effekter av vixelkursfor-
stirkningen som skedde under 2020. Héga fraktkostnader bidrar
till stigande varupriser fran och med andra halvdret 2021. Frakt-
priserna frin Kina till Europa bérjade stiga redan i slutet av
2020. Foérst nu syns tydligare tecken pé att varupriserna borjar
paverkas. De senaste manaderna har férvintningarna om pris-
héjningar inom specialiserad butikshandel stigit snabbt (se dia-
gram 60).1* Férvintningarna om prishéjningar i handeln tillsam-
mans med de hégre internationella jordbrukspriserna ligger till
grund f6r prognosen pa stigande varupriser under hésten 2021.

Tabell 9 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell férandring

Vikt

2021 2019 2020 2021 2022
KPI 100 1,8 0,5 2,1 2,0
Rantekostnader, rantesats! 1,8 0,4 -6,2 -3,0
KPIF 100 1,7 0,5 2,3 2,1
Varor 46 1,0 0,8 0,4 1,3
Tjanster 27 2,1 1,5 2,4 2,2

Boende exkl. réntekostnader
och energi? 17 1,9 1,6 2,0 2,2
Energi3 7 3,1 -9,7 15,5 4,4
Rantekostnader, kapitalstock?! 3 5,8 5,6 5,9 6,3
KPIF exkl. energi 93 1,6 1,3 1,5 1,9
HIKP 1,7 0,7 2,6 1,9

! Réntekostnader i KPI utgdrs av produkten av kapitalstock och réntesats. 2 Avser
hyror, reparationskostnader, avskrivningar (renoveringskostnader), tomtrattsavgald
och fastighetskatt, forsakringskostnader, kostnader for vatten, aviopp, renhélining
och sotning. *Energi avser kostnader fér el, gas, uppvarmning och drivmedel.

Anm. Prisindex i tabellen beskrivs pd www.scb.se. Den uppdelning i kategorierna
varor, tjdnster och boende som anvands har har dock ingen exakt motsvarighet hos
SCB. HIKP avser det harmoniserade konsumentprisindex som anvands inom EU.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Livsmedelspriserna har hallit tillbaka inflationstakten den senaste
tiden, delvis eftersom den svenska kronan ar starkare 4n for ett
ar sedan. Goda skérdar av exempelvis dpplen i Nord- och Os-
teuropa bidrar till att priserna pa frukt och gronsaker nu édr ligre
in i fjol (se diagram 61).15 Samtidigt har de internationella pri-
serna pd manga andra jordbruksvaror, framfor allt oljevixter, sti-
git kraftigt sedan slutet av 2020 (se diagram 62). Férandringar 1
priserna pa spannmal och oljevixter brukar sla igenom pa

14 Specialiserad butikshandel &r en kategori i undersékningen Konjunkturbarome-
tern som avser handel med de flesta konsumentvaror utom drivmedel, livsmedel
och fordon.

15 skérden av péron ar dock lagre &n 2020, se "Prognosfruit 2021 releases its an-
nual apple and pear crop forecast, showing a 10% increase in apple production and
a 28% decrease for pears”, nyhet 5 augusti 2021, World Apple and Pear associa-
tion. Se aven artikeln "Lovande dppelskord har inletts”, 26 augusti 2021, Dagens
Nyheter.
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Diagram 60 Foretagens
prisféorvantningar pa tre mdnaders sikt
Nettotal, m&nadsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 61 Konsumentpris frukt och
gront

Arlig procentuell féréandring, m&nadsvarden
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Anm. Avser pris pd gronsaker, rotfrukter, frukt
och bar i KPI.

Kélla: SCB.

Diagram 62 Globala jordbruks- och
matpriser

Index, m&nadsvérden

150 150

135 A

120 A

105

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21

—HWWI, matindex, euro ——FAO, matindex, dollar

Kallor: HWWI, FAO och Macrobond.
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konsumentpriserna med f6rdréjning. Dirfor dr det f6rst under
senare delen av 2021 och under 2022 som konsumentpriserna pad
livsmedel i Sverige stiger mer patagligt.

ELPRISERNA BLIR LAGRE 2022

Elpriserna har varit ovanligt hdga den senaste tiden (se diagram
63). Vissa timmar har spotpriset f6r S6dra Sverige pa elbérsen
Nordpool varit uppemot 2 kronor per kWh, att jimféra med
fjolarets priser mellan ungefir 10-35 6re per kWh i sédra Sve-
rige. Terminspriserna indikerar fortsatt hoga priser kommande
vinter, men mycket talar fOr att elpriserna sjunker igen under se-
nare delen av 2022 (se rutan ”Samverkande faktorer bakom el-
prisuppgang”).

Den ligre energiprisinflationen innebir att KPIF-inflationen
faller tillbaka nista ar, trots att inflationstakten exklusive energi
Okar. Det inhemska kostnadstrycket dr dock fortsatt lagt. Foreta-
gen behover inte 6ka priserna sirskilt mycket eftersom 16nsam-
heten dr god i utgingsliget och enhetsarbetskostnaderna stiger
mattligt. Darfér avtar KPIF-inflationen exklusive energi i slutet
av 2022, nir fraktpriserna sjunkit tillbaka och varubristen avtagit.

Samverkande faktorer bakom elprisuppgéng

Elpriset 1 grossistledet har rusat i september (se diagram
63). Prisuppgingen beror framfdr allt pa utbudsfaktorer,
snarare 4n variation i efterfrigan. Ovanligt lite blast, hoga
priser pa naturgas, hdga priser pa utslippsritter och en
jamforelsevis lag fyllnadsgrad i de nordiska vattenmagasi-
nen har bidragit till prisuppgangen. Nedstingningen av
karnkraftsreaktorerna Ringhals 1 och 2 har ocksa bidragit,
liksom ett forlingt underhéllstopp i Forsmarks reaktor
nummer 3.16

Mycket talar £6r ligre elpriser fran och med viren 2022
pé grund av ett 6kat utbud. Enligt Energimyndighetens

prognos fran i juni kommer den svenska vindkraftspro- Diagram 63 Spotpris pa el i Sverige

duktionen oka frin 30 TWh 2021 till 39 TWh 2022.17 Dess- Ore per kilowattimme (KWh), m&nadsvarden
utom vintas den nya finska kdrnkraftsreaktorn Olkiluoto 3 105 105
vara i full drift 1 juni 2022.18 Kérnkraftsreaktorn har en ef- 90 - L 90

fekt som pa drsbasis ungefir 13 TWh motsvarande 14 pro- 75 | | 75

cent av Finlands elanvindning.! Den motsvarar nistan ef- . o

fekten i de tvd nyligen stingda svenska reaktorerna Ring-

hals 1 och 2.20 Eftersom den nordiska elmarknaden ar 7

'+ 45

30 fo---or t 30

r 15

16 Uppgifter om produktionsstérningar finns p& umm.nordpoolgroup.com. 151

17 Se "Kortsiktsprognos sommar 2021"”, Energimyndigheten. 0 f f f f f f f 0
15 16 17 18 19 20 21 22

18 Se "Finland's Olkiluoto 3 nuclear reactor faces another delay”, Reuters, 23 au-

gusti 2021. Anm. Priser for fyra pri_som_r%den har vagts
samman av Konjunkturinstitutet.

19 Se "Fuel loading under way at Finnish EPR”, nyhet p& World Nuclear News, 29 Kallor: Nordpool, Macrobond och Konjunktur-

mars 2021. institutet.

20 Reaktorerna Ringhals 1 och 2 hade en effekt p& ungefar 900 MW vardera,
Olkiluoto 3har en effekt pd 1 600 MW.



integrerad sd innebdr det 6kade utbudet 1 Finland att pri-
serna blir ldgre dven i Sverige. Det bor dock noteras att
driftsittningen av reaktorn har skjutits upp atskilliga ganger
(den 4r mer dn 10 ar f6rsenad), och nya férseningar kan
uppsti. Ett 6kat beroende av den oregelbundna vindkraf-
ten innebdr att tillfalliga pristoppar lir uppkomma dven i
framtiden. Sannolikt kommer det att vara en fortsatt hGg
variation i prisnivan framéver, dven om det genomsnittliga
priset de ndrmaste dren troligtvis blir ligre dn det dr 1 sep-
tember 2021.

Konjunkturldget september 2021 33



Scenario for svensk ekonomi
och ekonomisk politik

Efter ett djupt fall i BNP under 2020 till foljd av covid-19-pande-
min &terhdmtar sig den svenska ekonomin i &r och nésta ar. Lag-
konjunkturen ebbar ut i bérjan av 2022 och den svenska ekono-
min gar in i en mild hégkonjunktur det andra halvaret. Under
2023 &ar konjunkturldget ndgot anstriangt och redan 2024 be-
doms resursutnyttjandet i den svenska ekonomin vara tillbaka
pa normala nivder. Arbetslosheten faller i takt med att ekonomin
dterhidmtar sig och ligger pa 7,0 procent frdn och med 2023, vil-
ket ar i paritet med jamviktsarbetslosheten. Normaliseringen av
resursutnyttjandet och borttagandet av den tillfdlliga nedsatt-
ningen av arbetsgivaravgifter leder till hogre arbetskostnader
och stigande priser i scenariot. Riksbankens inflationsmal nds
2024 och inflationen befinner sig p& malet under hela scenario-
perioden darefter. Samtidigt inleder Riksbanken en nedtrappning
av balansrakningen och reporantan borjar hojas 2024. De rela-
tivt omfattande atgarderna i budgeten for 2022 atféljs av en na-
got dtstramande inriktning pa finanspolitiken 2023 s§ att det
strukturella sparandet da ar i linje med overskottsmalet.

Scenario for svensk ekonomi 2023—-2025

NAGOT ANSTRANGT RESURSUTNYTTJANDE 2022

Scenariot for dren 2023-2025 tar sin utgingspunkt i Konjunk-
turinstitutets prognos fér 2021 och 2022. Biade omvirlden och
den svenska ekonomin priglas av en forstirkning av konjunktu-
ren under prognoséren. Under det andra halvaret 2022 befinner
sig den svenska ekonomin 1 en mild hégkonjunktur. BNP-till-
vixten dr da fortsatt relativt hog men mattas direfter av. Ater-
himtningen pa arbetsmarknaden sldpar efter produktionen na-
got. Arbetslosheten minskar, men ér fortsatt 6ver Konjunkturin-
stitutets bedémda jimviktsniva nista ar trots att sysselsdttningen
d4 tar fart.

En kraftig 6kning av energipriserna under loppet av 2021
haller inflationen 6ver Riksbankens inflationsmal. Nista ar faller
inflationen dock tillbaka. Det beror delvis pd en dimpad l6neut-
veckling, vilket frimst édr en f6ljd av utformningen av de 16neav-
tal som sl6ts 2020, men ocksd pa att energipriserna inte lingre
ger lika stora bidrag till inflationen.

BNP-TILLVAXTEN MATTAS AV NAR EKONOMIN
ATERHAMTAT SIG

Omvirldens BNP-tillvixt och importefterfraigan vixer fortsatt
relativt starkt men mattas gradvis av i scenariot. For svensk del
innebdr det att dven marknadstillvixten for svensk export ér
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Vad skiljer scenario fran prognos?

Prognos ar Konjunkturinstitutets bedémning av
den mest troliga utvecklingen for svensk ekonomi
och omvaérldsekonomin de allra nadrmaste aren, i
nulaget till och med 2022.

Scenariot baseras pa att inga nya stérningar
drabbar ekonomin och att den vid avvikelser frén
ett normalt resursutnyttjande vid scenariots in-
ledning stréavar mot konjunkturell balans. Nér det
uppn%tts ar BNP-tillvaxten utbudsbestamd och
foljer i huvudsak av hur produktivitetstillvéxten
och utbudet av arbetskraften utvecklas. Scena-
riot for svensk ekonomi bygger dessutom pa fol-
jande specifika antaganden:

e Finanspolitiken och penningpolitiken anpas-
sas sa att 6verskottsmalet respektive inflat-
: 9 o o o P .
ionsmalet nas pa nagra ars sikt.

e Offentlig konsumtion och offentliga investe-
ringar utvecklas i linje med det demografiskt
betingade behovet. Det innebar bland annat
oféréandrad personaltathet och konstanta
kostnadsandelar fér arbetskostnader respek-
tive forbrukning av insatsvaror i offentligt fi-
nansierade verksamheter. Darmed sker en
viss standardhdjning i verksamheterna ef-
tersom prisutvecklingen i forbrukningen nor-
malt ar lagre an ékningen av arbetskostna-
derna.

Diagram 64 Hushdllens konsumtion och
sparkvot

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden, respektive procent av disponibel inkomst
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



relativt stark i inledningen av scenariot. Detta bidrar till att hélla
uppe svensk exporttillvixt och dirmed den svenska BNP-tillvix-
ten.

Hushillens konsumtion har aterhdmtat sig fran de negativa
effekterna av covid-19-pandemin vid inledningen till scenatiot.
De svenska hushallen har dock fortfarande en hég sparkvot
2023. Den hoga sparkvoten medfér att hushallen har utrymme
for ytterligare konsumtionsékningar (se diagram 64). Dessutom
har den disponibla inkomsten en god utveckling, sdrskilt 2023.
Det beror delvis pa att offentlig sektor bedoms féra Gver mer
pengar till hushéllen 4n vad som f6ljer av redan beslutad politik
(se avsnittet "Ekonomisk politik 2021-2025”). Effekten £61-
stirks av att penningpolitiken stimulerar efterfrigan via lag repo-
rinta under hela scenarioperioden, dven om penningpolitiken
bétjar ligeas om mot nagot hégre rintor frin och med 2024 (se
avsnittet Ekonomisk politik 2021-2025”). Sammantaget blir
tillvixten i hushallens konsumtion en viktig drivkraft f6r BNP-
tillvixten 2023-2025 (se diagram 65).

Tillvixten i exporten och hushillens konsumtion bidrar, till-
sammans med ett ldgt rinteldge, till en hog efterfrigan pa inve-
steringar. Investeringarna dr dock pa en hég nivd redan 2022.
Tillvixten i investeringarna mattas ddrfér av i scenariot eftersom
behovet av att utdka produktionskapaciteten inte lingre dr lika
stort.

Sammantaget drivs BNP-tillvixten av en fortsatt god, men
avtagande, efterfrigetillvixt pd svensk export och gynnsamma
ekonomiska férutsittningar £6r de svenska hushéllen (se diagram

65).

BALANSERAT RESURSUTNYTTJANDE I SCENARIOT

Den svenska ekonomin befinner sig i ett lige med ett nagot an-
strdngt resursutnyttjande 2023, mitt med BNP-gapet, och 6ver-
gar ddrefter till att vara i konjunkturell balans (se diagram 66 och
tabell 10). Resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden, mitt med ar-
betsmarknadsgapet, dr balanserat frin och med 2024 (se diagram
60).

I takt med att tillvixten i efterfrigan mattas av i scenariot
vixer dven produktionen langsammare. Darmed mattas dven till-
vixten i arbetade timmar av. Arbetslésheten ligger i linje med
jamviktsarbetslésheten fran och med 2023 (se diagram 67).

POTENTIALEN I EKONOMIN TILLFALLIGT PAVERKAD AV
EFFEKTER FRAN COVID-19-PANDEMIN

Potentialen i ekonomin paverkas negativt under ett antal ér till
foljd av covid-19-pandemin, enligt Konjunkturinstitutets be-
démning, om 4n 1 begrinsad utstrickning. Det handlar frimst
om att arbetskraft varaktigt slds ut frin arbetsmarknaden till
toljd av stigande langtidsarbetsloshet i sparen av pandemin.
Aven Konjunkturinstitutets beddmda niva pa jamviktsarbetslds-
heten blir nigot f6rh6jd under scenatiot (se diagram 67).
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Diagram 65 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentuell féréandring respektive procentenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 66 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap i Sverige

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

Diagram 67 Arbetsléoshet och
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften
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Samtidigt 6kar potentiellt antal arbetade timmar framéver na-
got snabbare dn befolkningen i arbetsfor dlder. Anledningen 4r
de pagdende forindringarna av pensionssystemet som kommer
bidra till en successivt hdgre pensionsadlder och ett senare uttride
fran arbetsmarknaden.

INFLATIONSMALET NAS 2024

Lonetillvixten i naringslivet Gkar i scenariot i takt med att resurs-
utnyttjandet stiger, arbetslésheten minskar och produktivitetstill-
vixten Okar (se diagram 68). De temporira finanspolitiska atgér-
der som paverkar arbetskostnaden till £6ljd av covid-19-pande-
min fasas ut helt under 2023. Arbetskostnadstillvixten blir hogre
2023 och 2024 till £6ljd av borttagandet av nedsittningen av ar-
betsgivaravgifter f6r unga. Sammantaget leder det till hégre ar-
betskostnader, sirskilt i inledningen av scenariot. Detta driver
dven upp arbetskostnaden per producerad enhet (enhetsarbets-
kostnaden). Uppgingen motverkas delvis av en 6kad produktivi-
tetstillvixt men enhetsarbetskostnaden i niringslivet 6kar trots
det ndgot starkare 2023 4n vad som pa lang sikt bedéms vara
forenligt med 2 procents inflation. Aren dirpa stiger enhetsar-
betskostnaden nagot lingsammare och 6kar da mer i linje med
en inflation pd 2 procent (se diagram 68). Vixelkursen ir i stort
sett oférandrad under scenariot vilket ger en i stort sett oférind-
rad tillvixt i importpriserna. Detta innebir att importpriserna
inte utgor en drivkraft till att inflationen ska fordndras.

Den nédgot hoga utvecklingen av kostnadstrycket och det sti-
gande resursutnyttjandet gor att KPIF-inflationen f6rblir margi-
nellt hogre dn Riksbankens inflationsmal 2023 for att ddrefter
stabilisera sig pé inflationsmalet pa 2,0 procent (se diagram 69).

Ekonomisk politik 2021-2025

STRUKTURELLT SPARANDE I LINJE MED OVERSKOTTSMAL
FRAN OCH MED 2023

Det strukturella, det vill sdga konjunkturjusterade, offentligfinan-
siella sparandet férsvagades kraftigt i samband med covid-19-
pandemins utbrott 1 bétrjan av 2020 (se diagram 70). Omfatt-
ningen pa de finanspolitiska atgirderna var av historiska matt
och finanspolitiken bidrog till att den ekonomiska aktiviteten
delvis kunde bibehallas. Det strukturella sparandet stirks mar-
kant 1 4r, vilket ska ses i ljuset av att manga av de dtgirder som
inférdes for att dimpa pandemins konsekvenser var tillfilliga
och inte lingre utnyttjas. Nista ér dr det strukturella sparandet i
stort sett oférindrat som andel av BNP eftersom den automa-
tiska budgetforstirkningen motverkas av att budgetproposit-
ionen for 2022 innehaller nya budgeterade atgirder om 74 mil-
jarder kronor. Frian och med 2023 antas finanspolitiken bedrivas
sa att det strukturella sparandet ligger i linje med
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Diagram 68 Timlon och
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Procentuell féréandring, kalenderkorrigerade
vérden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 69 Inflation, KPIF
Procent
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 70 Strukturellt sparande i
offentlig sektor
Procent av potentiell BNP

3,0 3,0
2,0 r 2,0
1,0 1 r1,0
0,0 r 0,0
-1,0 4-- r-1,0
-2,0 1-- F-2,0
-3,0 -3,0

.01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25

mmm Forandring i strukturellt sparande ——Strukturellt sparande

Kalla: Konjunkturinstitutet.



overskottsmilet, vilket innebir ett strukturellt sparande pd
0,3 procent av potentiell BNP.

RIKSBANKEN BORJAR HOJA REPORANTAN 2024

Riksbanken styr penningpolitiken mot gradvis hégre rintor un-
der slutet av scenatioperioden. Detta f6r att f6rhindra att resurs-
utnyttjandet i ekonomin som helhet och inflationen hamnar f6r
hégt under scenariodren. Konjunkturinstitutets prognos ir att
Riksbanken bérjar trappa ner sitt innehav av virdepapper 2023
och att reporintan f&rblir 0,0 procent fram till andra halvan av
2024, da en serie hojningar av reporintan inleds. Detta dr i linje
med Riksbankens egen prognos. Marknadens férvintningar en-
ligt sd kallade RIBA-terminer 4r att en férsta hojning av reporin-
tan kommer fore 2024 (se diagram 71). Rintehdjningarna bidrar
till att bibehalla inflationen pa inflationsmalet. Reporintan dr
fortsatt lag 1 ett historiskt perspektiv. Den reala reporintan forts-
dtter att vara negativ hela scenarioperioden (se diagram 72).
KPIF-inflationen 2023 dr marginellt hégre dn Riksbankens in-
flationsmal, pd 2,0 procent (se tabell 10 och diagram 72). Riks-
banken har kommunicerat att den kan komma att tilldta att in-
flationen skjuter 6ver malet f&r att stabilisera inflationsférvint-
ningarna nira inflationsmalet.

RANTAN PA TIOARIGA STATSOBLIGATIONER STIGER
LANGSAMT

Riksbankens kommande nedtrappning av sin balansrikning och
den gradvisa héjningen av reporintan leder till att den 10-ariga
statsobligationsrantan stiger till 1,6 procent i slutet av scenariot
(se tabell 10). Denna rinteniva ir ca 1,9 procentenheter ligre dn
genomsnittet f6r perioden 1993-2020. Den laga statsobligations-
rintan beror bland annat pa de liga statsobligationsrintorna i
omvirlden, den laga reporintan och pa Riksbankens kép av
statsobligationer.!

KRONANS VARDE STABILT UNDER SCENARIOT

I konkurrensvigda termer (KIX) har kronan stirkts sedan i mars
2020 mot Sveriges viktigaste handelspartners (se diagram 73).
Kronans vixelkurs 4r vid inledningen av scenariot 1 nivd med
Konjunkturinstitutets bedémning av den jimviktsvixelkurs som
rader 1 slutet av scenarioperioden. Detta gor att KIX dr nira nog
oforindrad i scenariot (se tabell 10). I reala termer forsvagas kro-
nan marginellt (se diagram 73). Det dr en f6ljd av att inflationen i
omvirlden dr ndgot hégre i KIX-vigda termer dn inflationen i
Sverige.

21 se férdjupningen “Effekter av centralbankers tillgdngskép” i Konjunkturldget, de-
cember 2017.
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Diagram 71 Repordnta
Procent, manads- respektive kvartalsvarden
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framtida reporantor. Riksbankens prognos avser
kvartalsvarden.

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 72 Realrdnta, KPIF-inflation
och BNP-gap
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 73 Kronans effektiva

vaxelkurs (KIX)

Index 1992-11-18=100, manadsvarden
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Tabell 10 Scenario for svensk ekonomi

Procentuell férandring om inget annat anges

BNP!

BNP per inv8nare!
Potentiell BNP
BNP-gap?

Arbetade timmar!
Produktivitet?
Arbetskraft
Sysselsattning
Arbetslgshet?

Timlon*
Enhetsarbetskostnad?->
KPI

KPIF

Reporanta®
Statsobligationsranta’
Kronindex (KIX)2

Offentligt finansiellt
sparande®

Strukturellt sparande?

Utfall

2020
-3,0
-3,7
1,6
-3,7
-3,8
0,5
0,3
-1,3
8,3
2,1
3,6
0,5
0,5
0,00
0,0
118,5

-2,8
-0,9

Prognos
2021 2022
4,6 3,9
4,1 3,4
2,3 1,9
-1,6 0,4
2,3 4,0
2,3 0,0
0,5 0,6
-0,2 2,1
8,9 7,6
29 2,5
1,0 1,2
2,1 2,0
23 2,1
0,00 0,00
0,3 0,5
114,2 114,4
-1,0 0,0
-0,1 0,1

Scenario
2023 2024
1,6 1,5
1,1 1,1
1,8 1,7
0,2 0,0
1,0 0,2
0,6 1,3
0,6 0,5
1,2 0,5
7,0 7,0
2,8 3,1
2,4 1,9
2,1 2,3
2,1 2,0
0,00 0,25
0,9 1,3
114,4 114,4
0,5 0,4
0,3 0,3

2025
1,8
1,4
1,8
0,0
0,6
1,3
0,5
0,6
7,0
3,2
1,9
2,6
2,0

0,50
1,6
114,4

0,4
0,3

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent av potentiell BNP. 3 Procent av arbetskraf-

ten. 4 Enligt konjunkturlénestatistiken. ® For hela ekonomin. ¢ Vid slutet av dret. 7 Tio

&rs 16ptid, drsgenomsnitt. 8 Index 1992-11-18=100. ° Procent av BNP.

Kéllor: Medlingsinstitutet, Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet
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Offentliga finanser

De offentliga finanserna ar fortfarande tydligt praglade av covid-
19-pandemin som brét ut i bérjan av 2020. De finanspolitiska at-
garderna for att hdlla ekonomin under armarna férsvagade kraf-
tigt det finansiella sparandet i offentlig sektor férra dret och
manga atgéirder forlingdes under 2021. Efter det stora budget-
underskottet forra dret starks de offentliga finanserna i ar, dven
om det finansiella sparandet fortfarande visar p& ett kraftigt un-
derskott. Det finansiella sparandet i offentlig sektor fortsatter
att starkas 2022 som en f6ljd av konjunkturdterhdmtningen,
men &terhdmtningen av det strukturella sparandet tar en tillfil-
lig paus i och med att budgetpropositionen fér 2022 innehdller
nya budgeterade 3tgadrder pd 74 miljarder kronor. I prognosen
forutsdtts att budgetpropositionen for 2022 antas av riksdagen.
Resursutnyttjandet bedéms vara balanserat fran arsskiftet men
det strukturella sparandet dr ndgot 1agt 2022 i forhallande till
overskottsmalet och behéver dirfor stirkas ytterligare ndgot
2023. Maastrichtskulden ligger under skuldankaret frdn och med
nasta &r, bland annat till foljd av att Riksbanken amorterar pa
sina 1dn. Den samlade effekten av den omfattande finanspoliti-
ken under pandemin syns i den offentliga finansiella nettoformo-
genheten. Aven om den ir tillbaka p& 2019 &rs nivd om nagra &r,
hade nettoférmoégenheten varit hégre lingre fram i frdnvaro av

den forda krispolitiken.

Prognos for de offentliga finanserna

FORTSATT NEGATIVT FINANSIELLT SPARANDE 2021

Forra aret sjonk det finansiella sparandet kraftigt till f6ljd av de
finanspolitiska dtgirder som genomftérdes pa grund av covid-19-
pandemin (se diagram 74). Dessa atgirder paverkade framfor allt
offentlig sektors utgifter, medan inkomsterna var stabila i jimfo-
relse med tidigare lagkonjunkturer (se diagram 75), delvis tack
vare den stéttande finanspolitiken till hushall och féretag. Méinga
stodatgirder har forlingts till och med tredje kvartalet 2021 och
det finansiella sparandet 1 offentlig sektor blir dirfor lagt dven i
ar och uppgar till -1 procent av BNP. Det strukturella sparandet
stirks mellan 2020 och 2021, mestadels pa grund av att de tem-
porirt hoga utgifterna 2020 faller bort. I héstindringsbudgeten
for 2021 tillkom ytterligare st6d till regionerna f6r smittsparning,
testning och vaccinering. Dirtill ligger vissa andra dtgirder,
bland annat i form av bistind och satsningar pid myndigheter,
kvar dven 2022.
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Prognos och scenario

P8 kort sikt gor Konjunkturinstitutet prognoser
for de offentliga finanserna. Den finanspolitiska
prognosen for 2022 utgdr fran statens budget for
2022.

For scenariodren 2023-2025 antas finanspoliti-
ken bedrivas s8 att den &r forenlig med det fi-
nanspolitiska ramverket. P8 sikt antas darfor det
strukturella sparandet uppga till en tredjedels
procent av potentiell BNP, vilket om ekonomin ar
ndra konjunkturell balans innebar att det finansi-
ella sparandet &r i linje med dverskottsmalet.

Diagram 74 Finansiellt och strukturellt
sparande i offentlig sektor
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Féréndring i strukturellt sparande
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——Strukturellt sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 75 Offentliga sektorns
inkomster och utgifter
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



OMFATTANDE ATGARDER I BUDGETPROPOSITIONEN FOR
2022 MEDFOR ETT SPARANDE KRING NOLL NASTA AR

Ekonomin dterhdmtar sig snabbt efter pandemin och det finan-
siella sparandet stirks. Det strukturella, konjunkturrensade, spa-
randet forstirks diaremot knappt nista ar. Regeringens jamforel-
sevis omfattande budgetpolitiska atgirder f6r 2022 héller tillbaka
forstirkningen i det strukturella sparandet, som i likhet med det
finansiella sparandet hamnar nira noll nista 4r. Ddrmed ligger
indikatorn f6r Gverskottsmalet, det strukturella sparandet, nigot
under 6verskottsmalets niva 2022. Finanspolitikens inriktning dr
1 stort sett neutral, mitt med férdndringen av det strukturella
sparandet, samtidigt som konjunkturdterhimtningen dr stark och
ckonomin bedéms befinna sig ungefir i konjunkturell balans vid
arsskiftet i dr, fOr att under andra halvaret 2022 gi in 1 en mild
hégkonjunktur.

Realekonomisk fordelning av budgetpropositionen

Budgetpropositionen £6r 2022 innehéller nya budgeterade
atgirder pa 74 miljarder kronor inom de flesta utgiftsomra-
den. Av dessa dr ungefir 60 miljarder att betrakta som ny
finanspolitik jamfért med budgeterade medel £6r 2021, in-
klusive hostindringsbudgeten f6r 2021, samt redan avise-
rade dtgirder fr 2022 i tidigare propositioner. Atgirderna
bed6ms fordela sig pa cal9 miljarder till hushallen, varav
héjda transfereringar om ca 9 miljarder kronor och

cal0 miljarder kronor genom utékade skattereduktioner.
Foretagen far knappt 7 miljarder i form av olika subvent-
ioner rérande klimat, milj6, landsbygdsstéd och digitali-
sering. Ungefir 19 miljarder kronor gar till statlig konsumt-
ion och statliga investeringar och knappt 20 miljarder i
6kade statsbidrag till kommuner och regioner som férvin-
tas omsittas 1 konsumtion i kommunsektorn.

MAASTRICHTSKULDEN MINSKAR FRAMOVER MEN DEN
FINANSIELLA NETTOSTALLNINGEN AR FORSVAGAD

Trots omfattande underskott i de offentliga finanserna minskar
Maastrichtskulden fram6ver och underskrider, som andel av
BNP, nivan fére pandemin (se diagram 76). Det beror delvis pa
att Riksbanken beslutat att amortera pa lin for sin valutareserv,
vilket minskar statsskulden med ca 60 miljarder kronor per ar
2021-2023. Detta ska dock inte tolkas som en forstirkning av de
offentliga finanserna som orsakats av den férda finanspolitiken.
En nagot mindre optimistisk utveckling syns i offentlig sektors
finansiella nettostillning, som férsvagas mer langvarigt av den
expansiva politiken under pandemin, vilket bryter den positiva
trend som pagatt de senaste 20 aren (se diagram 77). Aven om
nettoférmdgenheten ér tillbaka pa 2019 ars nivd om nagra ar,
hade den varit hogre lingre fram i frinvaro av den férda krispo-
litiken.
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Diagram 76 Maastrichtskuld
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 77 Finansiell
nettoformogenhet

Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell 11 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2019 2020 2021 2022

Inkomster! 2452 2425 2595 2705
Procent av BNP 48,6 48,7 48,6 47,9
Skatter och avgifter? 2 156 2126 2273 2 369
Skattekvot 42,8 42,8 42,7 42,1
Kapitalinkomster 77 70 74 76
Ovriga inkomster3 219 230 247 259
Utgifter 2424 2566 2 646 2702
Procent av BNP 48,0 51,5 49,5 47,9
Konsumtion 1 300 1332 1 404 1453
Transfereringar? 848 967 957 944
Hushall 673 712 724 734
Foretag 94 162 136 110
Utland 81 93 97 100
Investeringar 246 244 261 282
Kapitalutgifter 29 23 24 24
Overféring till hushallen* 0 0 0 0
Finansiellt sparande 28 -141 -51 2
Procent av BNP 0,6 -2,8 -1,0 0,0
Primért finansiellt sparande® -19 -187 -102 =51
Procent av BNP -0,4 -3,8 -1,9 -0,9
Strukturellt sparande 28 -48 -4 6
Procent av potentiell BNP 0,6 -0,9 -0,1 0,1
Maastrichtskuld 1761 1974 1955 1861
Procent av BNP 34,9 39,6 36,6 33,0

! Exklusive EU-skatter. Dessa ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns
inkomster. 2 Prognoserna for skatter och avgifter samt transfereringar baseras pa
2020 &rs regelverk. 3 Bland annat transfereringar frén utlandet och frén a-kassorna
samt inkomster av bokféringsteknisk karaktar sdsom kapitalforslitning. ¢ Berédk-
ningsteknisk dverforing till hushall i form av skatter eller transfereringar. Avser de
belopp som under kommande &r behdver dverféras mellan hushall och offentlig
sektor for att uppnd prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt
tal innebér ett atstramningsbehov i offentlig sektor, det vill sdga att &tgarder vidtas
med negativ effekt pd hushdllens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebar
ett utrymme for expansiva atgarder. S Finansiellt sparande exklusive kapitalinkoms-
ter och kapitalutgifter.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Offentligfinansiella forutsattningar och
budgetutrymme
I detta avsnitt redogors £6r utvecklingen av de offentliga finan-

serna vid oforindrade regler f6r aren 2023—2025. Oférindrade
regler innebir att inga beslut om finanspolitiska dtgirder tas
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Begrepp och antaganden

Strukturellt sparande visar vad offentlig sek-
tors finansiella sparande skulle vara om ekono-
min var i konjunkturell balans.

Budgetutrymmet visar utrymmet fér nya ofi-
nansierade finanspolitiska atgarder. Det beréknas
enligt Konjunkturinstitutets definition som den
del av det strukturella sparandet som vid ofor-
andrade regler dverstiger en tredjedels procent
av potentiell BNP.

Med oforandrade regler menas att inga nya be-
slut fattas av riksdag, regering eller kommuner.

Den demografiskt betingade efterfragan vi-
sar hur efterfrégan pd offentlig konsumtion och
investeringar @andras nar befolkningens storlek
och sammansattning andras.

Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario
bygger pé foljande antaganden:

e Stat och kommunsektor beslutar om utgifts-
dtgarder inom offentlig konsumtion och inve-
steringar i linje med det demografiskt be-
tingade behovet. Det innebar bland annat
oférandrad personaltathet och konstanta
kostnadsandelar for arbetskostnader respek-
tive forbrukning av insatsvaror i offentligt fi-
nansierade verksamheter. Déarmed sker en
viss standardhdjning i verksamheterna ef-
tersom prisutvecklingen i férbrukningen nor-
malt &r l&gre an 6kningen av arbetskostna-
derna.

e  Stat och kommunsektor beslutar om &tgar-
der som &kar eller minskar hushallens dispo-
nibla inkomster sa att det strukturella spa-
randet uppgar till en tredjedels procent av
potentiell BNP. I scenariot sker detta genom
en berakningsteknisk éverforing fran offent-
lig sektor till hushallen. Vid stérre avvikelser
bor en stegvis dtergdng ske till ett struktu-
rellt sparande pa en tredjedels procent av
potentiell BNP.

e Kommunsektorns skulder antas pa sikt inte
vaxa som andel av BNP. Givet nuvarande in-
vesteringsnivaer innebar antagandet att ett
finansiellt sparande i kommunsektorn pa
-0,3 procent av BNP nds pa nagra ars sikt.

En utforligare beskrivning av dessa begrepp
och antaganden finns pd www.konj.se/var-verk-
samhet/sa-gor-vi-prognoser/antaganden-gall-
ande-offentliga-finanser.



http://www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/antaganden-gallande-offentliga-finanser
http://www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/antaganden-gallande-offentliga-finanser
http://www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/antaganden-gallande-offentliga-finanser
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utéver vad som finns med i statens budget f6r 2022.22 Beridk- Diagram 78 Strukturella utgifter och
inkomster i offentlig sektor vid

. . .. 0 oférdandrade regler
rymme f6r ofinansierade finanspolitiska dtgirder som finns un- Procent av potentiell BNP

ningen vid oférindrade regler dr ett sitt att illustrera hur stort ut-

der de narmaste aren. 54 54

52 4 t 52
AUTOMATISK BUDGETFORSTARKNING SKAPAR UTRYMME

FOR OFINANSIERADE ATGARDER

50 4 r 50

48 A 48
I avsaknad av nya politiska beslut sjunker de offentliga utgifterna | | uc
1 strukturella termer som andel av potentiell BNP 2023-2025
medan de strukturella inkomsterna ir relativt stabila (se diagram 2 [
78). Skillnaden mellan hur de strukturella intikterna och utgif- N [ 42
terna utvecklas vid oférindrad politik kallas f6r automatisk bud- 40 =t 40

. . . . . 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
getforstirkning. Normalt innebir det att det strukturella sparan-

K i . ——Inkomster ——Utgifter
det successivt stirks 1 avsaknad av nya finanspolitiska atgirder
(se diagram 79).

Kommunsektorn, som bestar av kommuner och regioner,

Kalla: Konjunkturinstitutet.

har under covid-19-pandemin haft ett sparande 6ver den niva

som Konjunkturinstitutet bedémer som férenlig med god eko- Diagram 79 Strukturellt sparande i

nomisk hushéllning. Eftersom kommunsektorns inkomster offentlig sektor vid ofdréndrade regler
Procent av potentiell BNP

minskar som andel av BNP vid oférindrade regler krivs det pa

2,5 2,5

sikt dock att utgifterna, som andel av BNP, halls tillbaka f6r att 20 ] 20
god ekonomisk hushallning ska uppnis (se marginalrutan ”Of- is ] | s
fentlig konsumtion vid oférindrade regler”). Vid oférindrade o o
regler antas dirfoér de kommunala konsumtionsutgifterna minska os | | os
med uppit 1,0 procent av BNP mellan 2021 och 2025 och utgif- ' '
terna som helhet minska med ca 1,2 procent av BNP (se dia- . | *°

gram 80). el |

Budgetutrymmet, som visar utrymmet £6r ofinansierade ét- i e

-1,5 t t L e e e e e B B -1,5

girder, beriknas som den del av det strukturella sparandet som 01 03 08 07 0o 1 e e oy e
vid of6rindrade regler Gverstiger en tredjedels procent av poten-
tiell BNP. Enligt Konjunkturinstitutets berdkningar 6kar det
strukturella sparandet vid oférindrade regler till ungefir 2,5 pro-
cent av potentiell BNP 2025 (se diagram 79). Detta ger ett bud-

getutrymme som successivt 6kar till 130 miljarder kronor 2025,

Kalla: Konjunkturinstitutet.

det vill siga 1 kommande budgetar kan nya ofinansierade finans-
Diagram 80 Kommunsektorns finanser

politiska dtgirder genomféras som fran och med 2025 samman- vid oférindrade regler
taget uppgar till detta belopp (se tabell 12). Procent av BNP
25 25

24 A r 24

23 4 -t 23
22 A r 22

21 +-+ r 21

ettt
20 +—+—+—+—+—+—+—+—+—++—+++++t+t+—tt++—++—++++ 20

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25

——Inkomster ——Utgifter

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

221 berakningen av nivan for utgifterna vid oférandrade regler beaktas att vissa ut-
gifter kan vara temporart forhdjda efter 2022, bland annat som en féljd av politiken
i statens budget for 2022. Aven tempordra skattesankningar beaktas.



Tabell 12 Budgetutrymme 2023-2025
Miljarder kronor
2023-
2023 2024 2025 2025

Féréndring av strukturella
inkomster vid oférandrade regler (A) 110 104 116 330

Forandring av strukturella utgifter

vid oféréndrade regler (B) 42 65 79 185
Automatisk budgetférstarkning (C=A-B) 68 39 37 144

Forstarkning av strukturellt
sparande for att nd 1/3 procent av

potentiell BNP (D) 13 1 1 15
Budgetutrymme? (C-D) 55 38 37 130
Ackumulerat budgetutrymme 55 93 130

! Det nya budgetutrymme som genereras varje enskilt &r redovisas for respektive ar
2023-2025. Det totala ackumulerade budgetutrymmet 2023-2025 visas i den sista
kolumnen samt i raden “"Ackumulerat budgetutrymme”.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Finanspolitik f6r bibehallet atagande

For scenariodren 2023-2025 antar Konjunkturinstitutet ytterli-
gare finanspolitiska beslut, i tilligg till utvecklingen vid oférind-
rade regler, f6r offentlig konsumtion och investeringar, i en om-
fattning som mojliggdr bibehallen personaltithet i offentligt fi-
nansierade verksamheter. Scenariot tar sin utgangspunkt i den
personaltithet som féljer av budgetpropositionen f6r 2022.

BIBEHALLEN PERSONALTATHET

Att bibehalla personaltitheten i de offentligt finansierade verk-
samheterna under 2023-2025 leder till successivt 6kade kostna-
der som beddms uppgi till 59 miljarder kronor 2025 jimfort
med kostnadsutvecklingen vid oférindrade regler (se tabell 13).
I kalkylen ingér att kostnaderna for insatsvaror Skar i takt med
arbetskostnaderna, vilket innebar att det sker en viss standard-
héjning i insatstérbrukningen.?> De demografiskt betingade ut-
giftsitgirderna dr visentligt ldgre dn budgetutrymmet till och
med 2025. I scenariot sker dirfér en berikningsteknisk éverfo-
ring till hushéllen p4 totalt 71 miljarder kronor 2023-2025 (se ta-
bell 13). Det strukturella sparandet 6kar fran 0,1 procent av po-
tentiell BNP 2022 till 0,3 procent 2023 och ligger sedan kvar pi
denna nivd. Det innebir att offentlig sektors sparande ir 1 linje
med 6verskottsmalet 2023 och framat.

23 standardhéjningen uppstar eftersom priset p8 arbetskraft dkar snabbare &n pri-
set pd férbrukningsvaror och visar sig genom att volymen férbrukningsvaror ékar i
forhallande till antalet arbetade timmar. Den dterspeglar en allmén teknikutveckling
och 6kad kvalitet i de varor som anvéands som insatsvaror.
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Offentlig konsumtion vid oforand-
rade regler

For statlig konsumtion finns det regler och en
praxis for vad som hander i frénvaron av aktiv fi-
nanspolitik. Det finns dock inte motsvarande reg-
ler fér den kommunala konsumtionen.

Statlig konsumtion skrivs fram med pris- och
I6neomrakning (PLO) av statliga myndigheters
anslag vid oférandrade regler.

Kommunsektorn antas uppnd god ekonomisk
hushalining vid oféréndrade regler. Detta har
Konjunkturinstitutet operationaliserat s& som att
kommunsektorns finansiella sparande pa sikt nar
-0,3 procent av BNP. Kommunsektorns inkoms-
ter minskar som andel av BNP vid oférandrade
regler, eftersom statsbidragen &r oférandrade,
vilket i dagsléget skapar ett tryck p& minskande
utglfter for att sparandet ska na den énskvarda
nivan.

Kommunal konsumtion blir sdledes residualt
berédknad for att kommunsektorn ska nd god
ekonomisk hush8llning vid oforéndrade regler.

Hur offentlig sektor utvecklas vid oférandrade
regler beskrivs mer ingﬁende i fordjupningen
"Automatisk budgetforstérkning ger utrymme for
ofinansierade reformer” i Konjunkturidget, okto-
ber 2019.
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Tabell 13 Finanspolitisk prognos och scenario
Miljarder kronor

2023-
2023 2024 2025 2025
Budgetutrymme 55 38 37 130
Utgiftsdtgarder 14 24 21 59
Staten 8 11 11 30
Konsumtion 6 8 8 22
Investeringar 3 2 3 8
Kommunal sektor 5 14 10 29
Konsumtion 5 12 9 26
Investeringar 1 1 1 3
Overforing till hushallen genom
andrade skatter och transfereringar 41 14 16 71

Strukturellt sparande?! 0,3 0,3 0,3

! Procent av potentiell BNP.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Utvecklingen f6r offentliga inkomster och
utgifter 2021-2025

SKATTESANKNINGAR OCH EKONOMINS UTVECKLING
SANKER SKATTEKVOTEN NASTA AR

Skatter och avgifter som andel av BNP, den sa kallade skat-
tekvoten, minskar ndgot mellan 2020 och 2021 (se diagram 81).
Dock inte sd mycket som skattesdnkningarna i f6rra drets bud-
getproposition i sig motiverade, eftersom skattebaserna utveck-
las pé ett fOr skatteintikterna gynnsamt sitt. Under pandemin
har olika stédatgirder hallit uppe hushillens beskattningsbara in-
komster som till storsta del bestir av 10neinkomster. I 4r Okar
ocksa skatteintikterna i form av bolagsskatter och hushillens ka-

pitalskatter.
Diagram 81 Skatter och avgifter

.. . .. . Procent av BNP
utOkade skattereduktioner. I budgetpropositionen f6r 2022 pre- 9 49

Nista dr far hushillen ytterligare skattesinkningar i form av

senteras olika skattereduktioner som sammantaget uppgar till ca

48 - t 48

10 miljarder kronor. Den tidigare aviserade skatten pé finanssek-

47 t 47

torn forstirker ddremot statens sparande med ca 6 miljarder kro-

46 r 46

nor. Sammantaget innebdr skattedndringarna minskade skattein-
takter med ca 5 miljarder kronor 2022. Skattekvoten faller dock
mer dn vad detta implicerar. Detta beror pd en skattemassigt

45 4-- tas

44 4 L 44

43 A t a3

mindre gynnsam sammansittning av BNP dir viktiga skattebaser
42 | a2

sasom hushillens konsumtion och lonesumman minskar i relat-

T S T S S S ST SR
41 -+ttt 41

ion till skattebaser som beskattas lagre. 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25

For aren direfter antas oférindrade regler utéver beslutade i _ o
. . L . Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

nertrappningar av olika nedsittningar och slopande av vissa skat-

tereduktioner. Skattekvoten stiger ocksa nagot till f6ljd av att

BNP far en skattemissigt mer gynnsam sammansittning dir



hushillens konsumtion och l6nesumman som andel av BNP sti-
ger nagot.

UTGIFTERNA FOR OFFENTLIG KONSUMTION OKAR
KRAFTIGT I AR

Trots att covid-19-pandemin inledningsvis innebar ett mycket
hégt tryck pa manga offentliga verksamheter sa 6kade de offent-
liga konsumtionsutgifterna lingsamt férra aret (se diagram 82).

I kommunerna 6kade de totala kostnaderna f6r arbetskraft ling-
samt eftersom sysselsdttningen minskade.2* Dessutom fick kom-
munerna ocksa stora subventioner av staten for Skade sjuklone-
kostnader som uppstod till £6ljd av pandemin. Inom staten
minskade férbrukningsutgifterna, vilket delvis kan férklaras av
ett utbrett distansarbete bland statligt anstallda.

I 4r stiger konsumtionsutgifterna betydligt snabbare inom si-
vil staten som kommuner och regioner. Till utvecklingen 1 staten
bidrar exempelvis utbyggnaden av férsvaret och polisen, under-
héll av vig och jirnvig, fler arbetsmarknadspolitiska program,
fler hégskoleplatser, samt 6kade utgifter £6r folkhilsa. I kommu-
nerna borjar antalet sysselsatta 6ka under slutet av aret, da det
finns demografiskt betingade behov av fler anstillda inom bdde
skola och dldreomsorgen. I regionerna péagar arbetet med mass-
vaccinering och att genomfora tidigare uppskjuten vard. Samti-
digt fortsitter virden att vara mittligt belastad av covid-patien-
ter. Sammantaget 6kar de offentliga konsumtionsutgifterna med
Over 5 procent i dr. Den starka BNP-tillvixten innebir dock att
konsumtionsutgifterna sjunker nigot som andel av BNP.

Nista ar 6kar konsumtionsutgifterna med ca 3 procent.

I budgetpropositionen f6r 2022 fSreslas satsningar pa bland an-
nat forsvar, rittsvisende, arbetsmarknad, naturvird och folk-
hilsa som bidrar till en hogre statlig konsumtion. Statsbidragen
till kommuner och regioner hojs vilket ger mer utrymme for
konsumtion. Inom regionerna minskar de direkta kostnaderna
tor hanteringen av covid-19-pandemin, vilket gor att kostnadsut-
vecklingen blir mer dimpad.

Under 2023-2025 tilltar kostnadsutvecklingen successivt.
Sysselsdttningen stiger 1 jamn takt for att tillgodose det demo-
grafiska behovet av vilfirdstjdnster samtidigt som l6netillvixten
blir hégre och nir 6ver 3 procent mot slutet av perioden. Kon-
sumtionsutgifterna utgdr dé ca 25,5 procent av BNP, vilket ér i
linje med det historiska genomsnittet sedan 1993.

STATLIGA OFFENTLIGA INVESTERINGAR DOMINERAR

Statens investeringsutgifter 6kade kraftigt forra dret (se diagram
83). Den hégre investeringsnivin i forhallande till BNP vintas
bestd under de kommande dren. Bakom investeringsuppgingen
ligger forsvarets 6kade investeringar i vapensystem, som till

24 M8nga kommuner reagerade redan 2019 med besparingar p& ett vikande skatte-
underlag.
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Diagram 82 Offentliga
konsumtionsutgifter

Procentuell férandring, I6pande priser respektive
procent av BNP

8
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Procentuell foréndring

——Procentuell féréndring, medelvarde 1994-2020

——Procent av BNP (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 83 Offentliga investeringar
Procent av BNP
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—Offentliga investeringar

——Statliga investeringar
——Kommunala investeringar

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



exempel JAS-plan. Dessutom pégar stora vig- och jarnvigspro-
jekt i bland annat Géteborg och Stockholm.

Kommunsektorns investeringar har stigit som andel av BNP
under en lingre tid. Under de senaste tre till fyra dren har inve-
steringsnivin varit mycket hég historiskt sett. Huvuddelen av
kommunsektorns investeringar dr bygegnader och anliggningar
och under de senaste dren har det skett stora investeringar i sjuk-
hus, skolor och dldreboenden. Forra dret minskade emellertid
kommunsektorns investeringar och nedgangen bedéms fortsitta
dven iar. Inom framfor allt regionerna tycks det stora arbetet
med pandemin ha medfért att vissa bygginvesteringar blivit se-
narelagda. Under 2022 stiger kommunsektorns investeringar na-
got som andel av BNP da en del férsenade projekt kan genom-
foras. Som andel av BNP sjunker kommunsektorns investeringar
nagot de efterféljande aren.

ARBETSMARKNADSERSATTNINGEN AR TILLFALLIGT HOG

Tillfdlliga regelindringar inom socialférsikringen och arbetslds-
hetsférsikringen pa grund av covid-19-pandemin bidrog till att
kostnaderna for arbetsmarknadsersittningar och sjukpenning
6kade betydligt mer férra dret 4n vad som annars hade varit fal-
let (se diagram 84). Flera av de tillfilliga regelférindringarna
inom sjukpenningen och arbetsléshetsersittningen har férlingts
1 ar vilket bidrar till att kostnaderna ligger kvar pa en hogre nivi
in normalt. I budgetpropositionen £6r 2022 forstirks sjukforsik-
ringssystemet vilket 6kar transfereringarna till hushallen under
nista dr. De utbetalda arbetsmarknadsersittningarna minskar
som andel av BNP fran 2022 och framit, bland annat for att ar-
betslosheten sjunker och att taket 1 arbetsloshetsersittningen
sinks till sin tidigare nivd 2023.

OFFENTLIG SEKTORS KAPITALNETTO UTVECKLAS STADIGT

Offentlig sektors nettokapitalinkomster, eller kapitalnetto, paver-
kades i viss utstrickning av fjolarets borsfall och utdelnings-
stopp. Kapitalinkomsterna f6ll, delvis till f6ljd av uteblivna ut-
delningar till dlderspensionssystemet och kommunsektorn. Sam-
tidigt minskade rinteutgifterna f6r den offentliga skulden,
mycket tack vare en billig statsskuldsupplaning. Rinteinkoms-
terna forsvagades 1 ungefir samma utstrickning som rinteutgif-
terna. Sammantaget paverkades offentlig sektors kapitalnetto
bara marginellt av covid-19-pandemin. Som andel av BNP ligger
kapitalnettot relativt stabilt pa strax under 1 procent (se diagram
85).
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Diagram 84 Transfereringar till hushall

vid

ofdorandrade regler

Procent av BNP

2,5

2,0

1,5 4

1,0 4

0,5

0,0

—+—+—————+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—++—+++++ 0,0

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
—Assistansersattning
——Sjukpenning
——Sjuk- och aktivitetsersattning
——Arbetsmarknadserséattning
Statliga ersattningar till pensionarer

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 85 Kapitalnetto
Procent av BNP
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2,5

——Kapitalnetto ——Kapitalutgifter ——Kapitalinkomster

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



FORDJUPNING

Jamtorelse mellan regeringens och
Konjunkturinstitutets prognoser

Konjunkturinstitutets offentligfinansiella prognos f6r 2022 utgar
fran statens budget f6r 2022. For scenariodren 2023—2024 berdk-
nas ett finanspolitiskt scenatio med demografiskt betingade ut-
giftsitgirder for offentlic konsumtion och investeringar och en
berdkningsteknisk 6verfoéring mellan offentlig sektor och hushal-
len. Konjunkturinstitutet berdknar dven utvecklingen vid ofér-
indrade regler.®

Regeringens prognos for 2022 utgdr, liksom Konjunkturinsti-
tutets prognos och berikning vid oférindrade regler, fran sta-
tens budget 2022. For de efterfoljande dren inkluderar regering-
ens berikningar samtliga féreslagna samt aviserade dtgirder.

Konjunkturinstitutets berikning av utvecklingen vid oférind-
rade regler skiljer sig gentemot regeringens beridkningar eftersom
Konjunkturinstitutets berikningar inte har med de av regeringen
aviserade eller férslagna dtgirderna med ikrafttridande aren efter
budgetiret.

I tabell 14 presenteras den av Konjunkturinstitutets berik-
nade utveckling vid oférindrade regler, regeringens aviserade
och foreslagna atgirder samt Konjunkturinstitutets finanspoli-
tiska scenario. Tabellen tar sin utgangspunkt 1 Konjunkturinsti-
tutets berikning av de offentliga finansernas utveckling vid ofor-
dndrade regler, vilken visas i del 1. Del 2 visar hur offentlig sek-
tors inkomster och utgifter skulle paverkas, om hinsyn togs till
regeringens aviseringar, samt det finansiella sparandet som detta
resulterar i. Del 3 av tabellen redovisar hur den offentliga sek-
torns utgifter paverkas av Konjunkturinstitutets finanspolitiska
scenario samt det finansiella sparandet som da uppkommer.

25 En utférlig beskrivning av dessa begrepp och antaganden finns p8
www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/antaganden-gallande-offentliga-
finanser.
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Tabell 14 Jamforelse av offentliga finanser med en tredrig horisont
Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser

2022 2023 2024
Del 1: Oférandrade regler?®
Inkomster (A) 2705 2 822 2921
Procent av BNP 47,9 48,3 48,3
Utgifter (B) 2702 2741 2 806
Procent av BNP 47,9 46,9 46,4
Finansiellt sparande vid oférandrade regler (C=A-B) 2 81 115
Procent av BNP 0,0 1,4 1,9
Del 2: Aviserade atgéirder?
Inkomster (D) 0 0 1
Utgifter (E) 9 7 13
Finansiellt sparande vid oférandrade regler, med aviseringar (C+D-E) -7 74 104
Procent av BNP -0,1 1,3 1,7
Del 3: Skillnad mellan KI:s huvudscenario och ofériandrade regler?
Inkomster utdver oférandrade regler (F) 0 0 0
Utgifter utdver oférandrade regler (G) 0 14 38
Overféring till hush&llen* (H) 0 41 55
Finansiellt sparande i KI:s huvudscenario (C+F-G-H) 2 26 22
Procent av BNP 0,0 0,5 0,4

! Framskrivning utifrén regeringens proposition om statens budget fér 2022 (prop. 2021/22:1) samt géllande regler. Fér 2022 &r
nivén detsamma som Konjunkturinstitutets prognos for 2022. Fér 2022 har Konjunkturinstitutet i sin prognos antagit att en del av
dtgarderna som &r aviserade for 2022 inte omsétts i statlig och kommunal konsumtion. For statens del handlar detta om myndig-
heter som far medel att utdka sin verksamhet men som inte har méjlighet att géra detta i full utstrackning. Tilldelade medel som
inte nyttjas blir anslagssparande och inte statlig konsumtion. Fér kommunsektorns del antas kommuner och regioner inte ta del av
Okade statsbidrag i full utstrackning och inte heller utdka sin verksamhet i samma takt som statsbidragen okar.

2Med aviserade atgarder for 2022 avses de atgarder som aviserats i budgetpropositionen fér 2022 men som Konjunkturinstitutet
inte har beaktat i prognosen for 2022 (se anmaérkning 1 ovan). Med aviserade atgarder for 2023-2024 avses de i budgetproposit-
jonen for 2022 och tidigare propositioner omnadmnda atgéarderna som ingar i berdknade preliminéra utgifts- och inkomstramarna
och som &nnu inte ar beslutade av riksdagen. Finansiellt sparande vid oférandrade regler med aviserade &tgarder motsvarar rege-
ringens metod for att redovisa det finansiella sparandet i offentlig sektor.

3 Skillnaden mellan KI:s huvudscenario och oférandrade regler bestar till stérsta del av offentlig konsumtion som foljer av demo-
grafiskt betingad efterfrdgan samt en standardhéjning i insatsférbrukningen.

4Berakningsteknisk dverforing till hushallen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar.

Kalla: Konjunkturinstitutet.



Osikerhet 1 prognosen

Trots den pagdende spridningen av den s& kallade deltavarianten
av viruset sars-cov-2 har den ekonomiska dterhimtningen gétt
snabbt i sdval Sverige som omvaérlden. En 6kad vaccinationsgrad
som méjliggjort lattade restriktioner har bidragit till &terhamt-
ningen. Pandemin, och riskerna kopplade till den, dr dock inte
over dannu. En annan risk for prognosen ar att flaskhalsproblema-
tiken, framfor allt inom industriproduktionen, forvarras ytterli-

gare.

FORTSATT OSAKERHET KRING PANDEMIN

Omvirldens ekonomiska utveckling kommer dven framdver att i
hég utstrickning paverkas av hur pandemin utvecklas. De vaccin
som anvinds har dock visat sig vara effektiva dven mot deltava-
rianten av viruset och minskar bade dédligheten och risken f6r
behov av sjukvard kraftigt. En viktig faktor f6r prognosen ir
dirfor hur vaccinationsgraden utvecklas. Aven om smittsprid-
ningen dimpas och vaccinationsgraden dkar kvarstir dock hotet
fran pandemin. Bland annat innebidr den liga vaccinationsgraden
1 méinga mindre utvecklade linder en hégre risk f6r att nya mu-
tationer uppstir som bittre stir emot vaccinet. Detta skulle
kunna leda till aterinf6rda restriktioner och nedstingningar i
olika utstrickning i olika delar av virlden och f6rdréja dterhdmt-
ningen.

Det finns ocksé osikerhet kring hur olika aktorer reagerar pa
hur pandemin utvecklas. Dirfér kan den ekonomiska aterhdamt-
ningen bli antingen bli snabbare eller lingsammare dn forvintat,
dven om antagandena f6r pandemins utveckling sldr in (se mar-
ginalrutan ”Grundliggande antaganden f6r prognosen” i kapitlet
”Sammanfattning”). Uppatriskerna dr frimst kopplade till att
ckonomins férméga att dterhdmta sig kan vara starkare 4n vad
som forutsitts 1 prognosen.

RISK FOR FORVARRADE UTBUDSBEGRANSNINGAR

Det finns en risk att den senaste tidens utbudsbegrinsningar inte
littar i den utstrdckning som antas i prognosen utan blir mer ut-
dragna och ger upphov till stérre stérningar i leverantSrsked-
jorna och hogre inflation och didrmed ger storre negativa effekter
pa produktionen. Osikerhet kring utbudsbegrinsningarna och
flaskhalsarna i ekonomin illustreras genom ett alternativt scena-
rio i avsnittet ”Alternativscenario” nedan.

RISK FOR STIGANDE INFLATIONSFORVANTNINGAR

Den senaste tidens uppgang i den globala inflationen beror pa en
mingd faktorer, bland annat flaskhalsproblem. Okningen i in-
flationen till f6ljd av utbuds- och efterfrageproblematiken be-
déms vara temporir och antas klinga av under loppet av 2022.
Det finns dock risk att inflationen stiger mer 4n i prognosen och
att den blir h6g under lingre tid, exempelvis till f6ljd av utdragna
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flaskhalsproblem i leverantdrskedjorna och svarigheter att fa tag
i personal med ritt kompetens. Detta kan i sin tur leda till att in-
flationsfoérvintningarna stiger, vilket ytterligare driver upp inflat-
ionen och i férlingningen paverkar penningpolitiken.

RISK FOR STRAMARE FINANSIELLA FORHALLANDEN

Skulle inflationen f6rbli pa de nuvarande relativt hdga nivderna
kan de finansiella foérhallandena snabbt bli stramare framdver ge-
nom rintehéjningar frin centralbankerna. Varken signaler om
nedtrappning av olika centralbankers virdepapperskop eller det
stigande globala inflationstrycket har dock resulterat i ndmnvird
oro pa rintemarknaden (se diagram 86). Trots det kvarstar ris-
ken f6r stramare finansiella férhallanden, till exempel till £6ljd av
storre rainteuppgangar. Detta utgdr dven en risk for tillgangspri-
serna, som 1 manga fall har stigit kraftigt den senaste tiden, och
tor hogt skuldsatta aktdrer i ekonomin. Ligre tillgdngspriser
skulle paverka hushallens konsumtion och investeringar negativt.

HOG OFFENTLIG SKULDSATTNING I OMVARLDEN

En annan faktor som gor att prognosen ar osdker dr att det i
manga linder har genomfdrts en snabb omliggning av den eko-
nomiska politiken i en kraftigt expansiv riktning. Detta skyndar
p4 aterhdmtningen men medfor ocksa risker. En risk dr att

de offentliga stimulanspaketen har inneburit en fortsatt snabb
férsimring av de offentliga finanserna i méinga linder. Det mins-
kar utrymmet £6r nya stimulanser framéver. For vissa linder ris-
kerar det ocksd innebira att redan inférda st6d till hushall och
foretag maste dras tillbaka i fortid. Fér andra linder kan den
hégre skuldsittningen férsvara méjligheterna att motverka nega-
tiva chocker pa ekonomin, till exempel av nya hot frin pande-
min.

RISK FOR HARDLANDNING I KINA

I Kina drevs dterhimtningen efter pandemin till en bérjan av
stora investeringar bland annat i fastighetsbranschen. Ett oros-
moln som nu tornar upp sig ir en Skning av instillda aterbetal-
ningar av ldn i sektorn. Konjunkturinstitutets prognos ar att Ki-
nas BNP-tillvixt ddmpas, men risken finns att en korrigering av
exempelvis de hégt uppdrivna investeringarna sker mer abrupt
an i prognosen och dirmed driver ner BNP-tillvixten hastigare.
Det skulle dven kunna sld mot den globala ekonomin, dels via
direkta effekter av minskad handel, dels via indirekta effekter via
minskat fértroende och turbulens pa finansmarknaderna.

INHEMSKA OSAKERHETSFAKTORER

Aven for svensk del ir de stérsta osikerheterna och riskerna
kopplade till pandemin samt till f6rvirrade flaskhals- och ut-
budsproblem. I Sverige utgér ocksa oklarheter om Cementas till-
stand att fortsitta bryta kalk pa Gotland en risk f6r att det upp-
star en brist pa cement. Tillstindet att bryta kalk i Slite upph6r
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Diagram 86 Statsobligationsrantor
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den 31 oktober i dr. Enligt ett lagforslag fran regeringen ska Ce-
mentas tillstind férlingas med ytterligare dtta méanader. Ett pro-
duktionsstopp riskerar att fi stora konsekvenser f6r svensk eko-
nomi. I prognosen antas dock att en omfattande cementbrist kan
undvikas.

Den svenska arbetslosheten dr fortsatt hog och langtidsar-
betslésheten har 6kat i sparen av pandemin (se diagram 87). I dr
och nista ar dr det frimst arbetslésa med kortare tid 1 arbetslos-
het och en starkare position pa arbetsmarknaden som fir jobb
medan de med en svag position pa arbetsmarknaden har det sva-
rare. Utdragna arbetsloshetsperioder kan dessutom i sig minska
de langtidsarbetslésas jobbchanser, till exempel genom att de ar-
betslsas sOkanstringningar minskar eller att de tappar i yrkes-
kunskap. Det finns ddrmed en risk att den héga langtidsarbets-
l6sheten biter sig fast och att arbetslésheten blir hdgre dn i pro-
gnosen.

Mot bakgrund av de kraftiga uppgingarna som har skett i till-
gangspriserna finns det risk f6r bakslag och nedgingar. Detta be-
hover dock inte nédvindigtvis leda till nagra storre effekter pa
realekonomin.

Prognosfelens storlek

Prognoser ir alltid behiftade med en viss osdkerhet. For att illu-
strera nivan pa prognososikerheten visar Konjunkturinstitutet
osidkerhetsintervall runt prognoserna f6r BNP-tillvixten och den
relativa arbetslésheten.2 For att ta storre hinsyn till ridande pro-
gnososikerhet redovisas osikerhetsintervallen med tidsvarie-
rande 1 stillet f6r genomsnittlig prognososikerhet. Den tidsvari-
erande prognososikerheten berdknas genom att koppla osiker-
heten till stotleken pd prognosrevideringarna som sker mellan
Konjunkturligesrapporterna.?’

Diagram 88 och diagram 89 visar osdkerhetsintervall berdk-
nade med tidsvarierande osikerhet f6r BNP-tillvixten och den
relativa arbetslésheten f6r de nidrmaste fyra prognoskvartalen,
det vill sdga till och med det andra kvartalet 2022. Med 90 pro-
cents sannolikhet férvintas utfallet f6r BNP-tillvixten det tredje
kvartalet 2021 hamna mellan 1,3 och 3,0 procent, medan utfallet
for arbetslosheten med 90 procents sannolikhet férvintas
hamna mellan 8,4 och 9,2 procent. Osikerheten 6kar med pro-
gnoshorisonten f6r bida variablerna. Diagram 88 visar att det
finns en lag sannolikhet att BNP-tillvixten blir negativ de ndrm-
aste tva kvartalen.

I tabell 15 visas en jimforelse mellan genomsnittlig och tids-
varierande prognososikerhet. Som framgir i tabellen 4r det 90-

26 se foérdjupningen "Osédkerheten i Konjunkturinstitutets prognoser”, Konjunkturld-
get, december 2014.

27 Fér mer information om metoden, se “Prognososékerhet i osékra tider”, Konjunk-
turldget, juni 2020 och Ankargren, S., "Time-Varying Macroeconomic Forecast
Uncertainty: Sweden and the Covid-19 Pandemic”, Working Paper 153, Konjunktur-
institutet, 2020.
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Diagram 87 Langtidsarbetsléshet
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procentiga osikerhetsintervallet smalare f6r den tidsvarierande
osidkerheten dn for den genomsnittliga. Detta 4r motsatsen till
vad som radde i Konjunkturldget september 2020 och Konjunk-
turldget mars 2021 da den tidsvarierande osikerheten var mycket
hég, vilket var en konsekvens av omfattande prognosrevide-
ringar f6r 2020. Att intervallen nu 4r sndvare ur ett historiskt
perspektiv férklaras av att de prognosrevideringar som skett £6r
2021 och 2022 varit mindre omfattande.

For BNP-tillvixten dr osikerhetsintervallet f6r det tredje
kvartalet 2021 nagot bredare med genomsnittlig prognososiker-
het jimfért med tidsvarierande. Intervallet stricker sig fran ca
1,1 till 3,2 procent med genomsnittlig prognososikerhet till skill-
nad mot 1,3 till 3,0 procent med tidsvarierande osikerhet.2s For
arbetslésheten ér skillnaden marginell £6r det tredje kvartalet
2021 men blir stérre med prognoshorisonten (se tabell 15). Sam-
manfattningsvis dr prognososikerheten ligre 1 dagsliget jamfort
med genomsnittet, och den tidsvarierande osikerheten ékar
ocksa klart lingsammare dn genomsnittlig osikerhet med pro-
gnoshorisonten.

Tabell 15 Bredd pa 90-procentigt osdkerhetsintervall
Procentenheter

2021 2021 2022 2022
Prognososdkerhet kv. 3 kv. 4 kv. 1 kv. 2

BNP Genomsnittlig 2,2 2,8 4,7 5,2
Tidsvarierande 1,7 2,2 2,6 2,9
Arbetsloshet Genomsnittlig 0,8 1,5 2,2 3,0
Tidsvarierande 0,7 1,3 1,9 2,6

Kélla: Konjunkturinstitutet.

28 Andpunkterna foér intervallen ges av punktprognos +/- halva intervallbredden.

52



Alternativscenario med hogre inflation

Aterhimtningen frin den djupa konjunkturnedging som covid-
19-pandemin ledde till pagir just nu for fullt. Det finns dock
flera faktorer som gor den ekonomiska utvecklingen framover
osiker (se ovan). Bland annat finns en oro att inflationen 6kar
ytterligare och f6rblir relativt hég under en lingre period dn vad
som prognosticeras. En av riskerna f6r den globala ekonomiska
aterhdmtningen dr en 6kad smittspridning i tillvixtekonomier.
Det kan leda till ytterligare stérningar i produktionen av kon-
sumtions- och insatsvaror och didrmed till hégre priser. Vidare
har bristen pa containerfrakt inte bara lett till f6rdréjda leveran-
ser men ocksa till en 6kning av fraktkostnaderna. Fraktpriser
fran framfor allt kinesiska hamnar har mangdubblerats under
pandemin.? Hur linge denna brist pagir och hur den kommer
att paverka konsumtionspriserna dr oklart.

Osikerheten som finns kring inflationen illustreras genom ett
alternativt scenario. I alternativscenariot ér inflationen 1 Sverige
och 1 omvirlden hégre dn 1 huvudscenariot. Den hogre inflat-
ionen leder till en lidgre efterfrigan pa konsumtion och investe-
ringar och dirmed till en ligre BNP-tillvixt i bdde Sverige och i
omvirlden jimfért med huvudscenariot. I och med att utlindsk
efterfragan blir ligre sa blir dven efterfrigan pa svensk export
ldgre, vilket bidrar till den ligre BNP-tillvixten i Sverige. Alter-
nativscenariot illustreras av den r6da linjen i diagrammen.

SCENARIOANTAGANDEN

I alternativscenariot antas att insatsvaruproducenter i Sverige
och 1 omvirlden héjer sina priser vilket leder till hégre konsu-
mentpriser. Denna héjning kan motiveras bland annat av en for-
virrad brist pa containerfrakt eller brist pa olika insatsvaror.

I scenariot fors ingen ytterligare diskretiondr finanspolitik ut-
6ver den som fors 1 huvudscenariot, férutom att transferering-
arna till hushallen f6ljer en regel som f6r det finansiella sparan-
det tillbaka till Gverskottsmalet (definierat som ett strukturellt
sparande pa en tredjedels procent av potentiell BNP) vid avvi-
kelser frin detsamma. Finanspolitiken skiljer sig 4ndé fran hu-
vudscenariot eftersom den verkar via de automatiska stabilisato-
rerna, via bdde offentliga inkomster och utgifter. Inkomsterna
varierar 6ver konjunkturen genom att skatteintidkterna varierar
over konjunkturen. Till exempel 4r inkomsterna frin skatt pd ar-
bete hégre nir sysselsittningen dr hégre och vice versa. Utgif-
terna varierar Over konjunkturen via transfereringarna till hushél-
len. En arbetslshet som ir ldgre dn jaimviktsarbetslésheten ger
ldgre transfereringar till hushallen, medan en arbetsléshet som ar
hogre dn jamviktsarbetslosheten 1 stillet ger hogre transfere-
ringar till hushéllen.

29 Se grarutan “Leveransproblem fortsatter att hamma produktionen” i kapitel Kon-
junkturen i Sverige 2021-2022.
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Vad ar ett alternativscenario?

I detta avsnitt beskrivs en alternativ utveckling
av ekonomin jamfort med prognosen fér aren
2021-2022 samt det medelfristiga scenario som
foljer for de narmaste &ren darpa. I avsnittet be-
skrivs hur de ekonomiska forutsattningarna kan
skilja sig frn prognosen och huvudscenariot, och
vilka effekter dessa alternativa forutsattningar
kan ha p8 den svenska ekonomin.

Alternativscenariot &@r framtaget med Konjunktur-
institutets allmén-jamviktsmodell SELMA. Ana-
lysen som presenteras &r helt och hallet modell-
baserad och dérmed en konsekvens av de anta-
ganden som gjorts i modellen. Fér mer informat-
ion om SELMA, se "SELMA - Technical
documentation” och "SELMA - Icke teknisk be-
skrivning” p& www.konj.se.
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HOGRE INFLATION I OMVARLDEN

Insatsvaruproducenter i omvirlden antas héja sina priser snabb-
bare dn 1 huvudscenariot, vilket leder till hégre inflation f6r kon-
sumenter bade 2021 och 2022 (se diagram 90). De hégre pri-
serna minskar hushillens efterfridgan pa konsumtionsvaror vilket
i sin tur leder till ligre BNP-tillvixt i omvirlden jimfért med hu-
vudscenariot (se diagram 91). Den hégre inflationen gor att om-
virldens centralbank, allt annat lika, vill h6ja styrrintan. Ef-
tersom BNP-tillvixten dr ligre 4n i huvudscenariot vill central-
banken dock stimulera ekonomin genom att sidnka styrrintan.
Dessa tva effekter tar i stort sett ut varandra och omvirldens
centralbank sinker rintan bara marginellt. 3

HOGRE INFLATION I SVERIGE

I scenariot antas ocksd att insatsvaruproducenterna i Sverige ho-
jer sina priser snabbare. Detta leder till att dven féretagen som
producerar konsumentvaror héjer sina priser snabbare, varfor
inflationen matt som KPIF blir hégre bide 2021 och 2022 (se
diagram 92). Hogre priser pa konsumtionsvaror minskar efter-
fragan och hushallens konsumtion blir ligre bade 2021 och 2022
(se diagram 93). Eftersom omvirldens efterfragan ocksa blir
ligre si 6kar exporten fran Sverige lingsammare (se diagram 94).
Ligre efterfrigan pa insatsvaror pd grund av de
hogre priserna leder ocksa till ligre investeringar. Det dr dock
hushallens konsumtion och export som stir for nistan hela
minskningen i BNP-tillvixten (se diagram 95).

Ligre efterfragan pa insatsvaror leder till en minskad efterfra-
gan pé arbetskraft och dirmed till en ldgre sysselsittning och
hégre arbetsloshet dn 1 huvudscenariot (se diagram 96). Skillna-
den i arbetsloshet skulle varit stérre om inte arbetskraftsdelta-
gandet 1 alternativscenariot paverkats negativt av en minskning
av realldnen som 1 sin tur férklaras av den hogre inflationen.

Hogre inflation i Sverige leder till att Riksbanken vill héja re-
porintan. Samtidigt leder den lingsammare nedgingen av ar-
betslosheten, allt annat lika, till att Riksbanken vill sdnka repo-
rintan for att stimulera ekonomin.3 Dessa tvi effekter tar i stort
sett ut varandra och Riksbanken bedriver en marginellt mer ex-
pansiv penningpolitik. Detta kan ske antingen genom en sink-
ning av reporintan eller en 6kning av kvantitativa littnader (eller
en kombination), men i scenariot illustreras det genom en margi-
nellt ligre reporinta.

Aven omvirldens centralbank sinker sin styrrinta marginellt,
dock ir sinkningen av omvirldens styrrinta relativt sett mindre
in sdnkningen av reporintan i Sverige. Dirfor férsvagas kronan
vilket, allt annat lika, gynnar exporttillvixten ndgot. Den ligre

30 I modellen antas inflationsférvantningarna vara rationella. Darfor paverkas de
inte av den tillfalligt forhojda inflationen.

311 modellen antas att Riksbanken sétter rantan enligt en regel i vilken ekonomins
resursutnyttjande mats som arbetsléshetens avvikelse fran jamviktsarbetslésheten.
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Diagram 92 KPIF-inflation
Procent
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 93 Hushdllens konsumtion

Procentuell férédndring, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
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——Huvudscenario ——Alternativscenario

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 94 Svensk export

Procentuell férandring, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden

25

19 20 21 22 23 24
——Huvudscenario ——Alternativscenario

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



efterfragetillvixten 1 Sverige leder ocksa till marginellt ligre im-
porttillvaxt.

Den hégre arbetslosheten i alternativscenariot medfér, via de
automatiska stabilisatorerna, att transfereringarna till hushallen
blir hégre, vilket leder till hégre primira utgifter i den offentliga
sektorn. P4 inkomstsidan leder den lagre sysselsittningen och
konsumtionen till minskade skatteintidkter och ldgre primira in-
komster. Hogre utgifter och ligre inkomster leder till ett ligre
sparande och till att Maastrichtskulden blir hégre (se diagram
97). Det strukturella sparandet paverkas dock inte ndmnvirt.
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Diagram 95 Svensk BNP

Procentuell férandring, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
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——Huvudscenario ——Alternativscenario

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 96 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften
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——Huvudscenario ——Alternativscenario
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 97 Maastrichtskuld
Procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.




FORDJUPNING

Historiskt snabb
konjunkturiaterhamtning stoter pa

tidiga flaskhalsproblem

Inom ndgra manader efter det att nyheten om att ett nytt Coro-
navirus borjat sprida sig i Kina drabbades den globala ekonomin
av en bred och hastig konjunkturnedgang. I Sverige var dramati-
ken som storst det andra kvartalet 2020 da BNP f6ll med hela
7,8 procent. Delvis pa grund av en gynnsam produktionssam-
mansattning kunde svensk industri dock tidigt dra nytta av den
globala dterhamtningen. Littade pandemirestriktioner bade i
Sverige och i omvirlden gor att &terhdmtningen fortsétter och
enligt Konjunkturinstitutets prognos ar lagkonjunkturen dver i
borjan av ndsta dr. Men trots att det bara &r ett drygt ar sedan
ldgkonjunkturen var som djupast lider manga féretag redan av
brist pd insatskomponenter och personal samt méter logistiska

problem.

Flaskhalsproblemen har frimst drabbat industrin, som redan
hésten 2020 borjade himmas av komponentbrist och héga
fraktpriser. Situationen har férvirrats och enligt Konjunkturba-
rometern augusti 2021 uppgav ca 30 procent av féretagen 1 indu-
strin att de har haft s stora problem med leveranser av insatsva-
ror pa grund av pandemin att det paverkat produktionen nega-
tivt. Uttalanden fran branschorganisationer och foretagsforetri-
dare mélar upp en liknande bild. En intressant friga dr huruvida
de uppkomna flaskhalsproblemen 4r onormala, eller om de ér i
linje med vad man skulle kunna férvinta sig. I den hir f6rdjup-
ningen studeras ett antal indikatorer som speglar graden av ut-
budsbegrinsningar i ekonomin. Som framgar av diagram 98—
diagram 103 har dessa indikatorer stigit valdigt snabbt under den
pagaende dterhimtningen. For att sitta den snabba dterhdmt-
ningen i perspektiv jimfors den med hur samma indikatorer ut-
vecklats under ndgra andra konjunkturcykler i modern tid.

SNABBA SVANGNINGAR I DEN INNEVARANDE
KONJUNKTURCYKELN

Respektive konjunkturférsvagning inleds nir BNP-gapet?? (enligt
Konjunkturinstitutets nuvarande bedémning) bérjar minska
kontinuerligt. Det innebir att konjunkturférsvagningen under
90-talskrisen, finanskrisen, den europeiska skuldkrisen och den
senaste krisen inleds det tredje kvartalet 1990, det forsta

32 BNP-gapet &r skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt som procent
av potentiell BNP.
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Diagram 98 Bristtal i industri och BNP-
gap

Andel féretag respektive procent, sdsongsrensade
kvartalsvéarden
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——Personal ——BNP-gap (hoger)

Kéalla: Konjunkturinstitutet.



kvartalet 2008, det fjirde kvartalet 2011, respektive det fjirde
kvartalet 2019.33 Perioderna i tabell 16 stricker sig till respektive
lagkonjunkturs sista kvartal, dvs det sista kvartalet som BNP-ga-
pet dr negativt.

Som framgar av tabell 16 bottnade den innevarande konjunk-
turcykeln redan efter tre kvartal, klart tidigare 4n under de tre
andra lagkonjunkturerna. Dessutom ér den nuvarande ligkon-
junkturen enligt Konjunkturinstitutets prognos éver redan det
forsta kvartalet nista ar, vilket skulle innebdra en betydligt
snabbare dterhdmtning 4n under de andra laigkonjunkturerna.

Tabell 16 BNP-gap
Antal kvartal sedan konjunkturen bérjat vdnda nedat

Som
mest Sista
negativt negativa Period
90-talskrisen 11 37 1990g3-1999qg3
Finanskrisen 8 14 2008g1-2011qg2
Skuldkrisen 5 15 2011g4-2015q2
Innevarande kris 3 9 2019g4-2021g4!

! Prognos

Kalla: Konjunkturinstitutet.

TIDIG BOTTENKANNING OCH SNABBA UPPGANGAR I MATT
PA UTBUDSBEGRANSNINGAR

De indikatorer som valts ut framgar av tabell 17. De sex forsta
indikatorerna speglar kapacitetsbrist och flaskhalsproblem me-
dan de tvd sista indikatorerna speglar pristryck, ddr det forra fe-
nomenet ofta upptrader f6rst och bidrar till att lingre fram ge
upphov till pris6kningar.

Av tabell 17 framgir det att samtliga indikatorer f6r industrin
bédde bottnar betydligt tidigare och ir tillbaka pa normal nivd
(definierat som sitt historiska medelvirde) klart snabbare dn vad
som var fallet i samband med finanskrisen och den europeiska
skuldkrisen. For indikatorer med tillrickligt linga tidsserier syns
att skillnaden mot 90-talskrisen dr 4n storre. Bilden for tjanste-
branscherna ér i stort sett densamma, om 4n nagot mindre tydlig
(se diagram 102).

33 Nar covid-19-pandemin slog till befann sig den svenska ekonomin i en hégkon-
junktur som hade kulminerat och bdrjat mattas av. BNP-gapet, om &n fortfarande
positivt, foll tillbaka vissa kvartal under loppet av 2017, 2018 och 2019, men rorel-
serna var sma. Det fjarde kvartalet 2019 valjs, eftersom det ar det kvartal d& BNP-
gapet borjar falla snabbt och mer kontinuerligt.

34 Enligt Konjunkturinstitutets nuvarande bedémning blir aldrig BNP-gapet positivt
mellan finanskrisen och skuldkrisen (201193 &r BNP-gapet -0,25 procent) men
dessa perioder klassificeras har som tv8 olika konjunkturcykler.
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Diagram 99 Kapacitetsutnyttjande i
industri och BNP-gap

Procent, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Indikatorer i industri och
BNP-gap

Nettotal, diffusionstal respektive procent,
sasongsrensade kvartalsvarden
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——BNP-gap (hoger)

Kallor: Swedbank och Konjunkturinstitutet.

Diagram 101 Forsaljningspriser i
industri och BNP-gap

Nettotal respektive procent, sdsongsrensade
kvartalsvéarden
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.



Som nidmns ovan bottnar och aterhdmtar sig dven BNP-ga-
pet historiskt snabbt under den innevarande konjunkturcykeln.
For att fd en grov uppfattning om huruvida flaskhalsindikato-
rerna dr pa hoga nivier dven givet konjunkturliget har samband
skattats dir respektive indikator férklaras av BNP-gapet. I dia-
gram 104 visas skillnaden mellan en sammanvigd indikator och
det virde som skattats med BNP-gapet fr dels industrin, dels
tjanstebranscherna.® Ju hogre virde, desto mer skjuter respek-
tive indikator 6ver vad som ér forvintat givet konjunkturliget.
Det ir tydligt att indikatorerna for nirvarande ligger hogt i f6r-
héllande till BNP-gapet, sirskilt f6r industrin.

Det andra kvartalet i ar dr det senaste utfallet. Vid den tid-
punkten hade det gitt fyra kvartal sedan konjunkturbotten. I den
femte och den attonde kolumnen i tabell 17 visas de ovan
nimnda virdena for respektive indikator fyra kvartal efter re-
spektive konjunkturbotten. Virdena f6r industrin dr hdgre nu dn
fyra kvartal in 1 aterhdmtningarna efter de ovriga kriserna f6r
samtliga indikatorer. De indikatorer som avviker mest dr langa
leveranstider och inverterade virdet av indexet f6r produktions-
kapacitet. Indikatorerna dr hégre nu dn vid tidigare konjunktur-
uppgéngar dven for tjanstebranscherna, dven om skillnaderna ar
mindre.

DE STORA FLASKHALSPROBLEMEN SKAPAR OSAKERHET I
PROGNOSEN

Enligt undersékningarna ovan tycks det som att féretagen i
framfor allt industrin stott pa storre problem dn vad som histo-
riskt sett varit normalt givet resursutnyttjandet. En forklaring till
de rekordtidiga flaskhalsproblemen i den innevarande aterhimt-
ningen kan vara att efterfrigan har 6kat historiskt snabbt. En an-
nan férklaring kan vara att en stor del av flaskhalsproblemen i
den svenska industrin beror pd att dven aktiviteten pa global niva
sedan en tid tillbaka dr hég. Ytterligare en moijlig anledning till
att det sd pass snabbt uppstatt utbudsrestriktioner i delar av eko-
nomin ér att pandemin tycks ha orsakat efterfrageskift mellan
olika produkter. Dessutom kan pandemirelaterade produktions-
stopp och restriktioner, vilka dr unika f6r den innevarande kon-
junkturcykeln, ha skapat flaskhalsproblem utéver vad som moti-
veras av nivan pa resursutnyttjandet. I Konjunkturinstitutets
prognos bromsar utbudsbegrinsningar den fortsatta dterhamt-
ningen nagot, men det antas ocksa att de vérsta kapacitetsbe-
grinsningarna dr 6vergiende eller byggs bort. Situationen dr
dock svarbedémd och det kan inte uteslutas att flaskhalsproble-
men kommer att begriansa BNP-tillvixten mer och under en

35 skillnaden &r standardiserad for att ta hénsyn till seriernas volatilitet.
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Diagram 102 Indikatorer i
tjanstebranscher och BNP-gap

Andel foretag respektive procent, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 103 Forsdljningspriser i
tjanstebranscher och BNP-gap

Nettotal respektive procent, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 104 Avvikelse mellan
indikatorer och predikterade varde
samt BNP-gap

Avvikelse respektive procent, sdsongsrensade
kvartalsvdarden
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Anm. De lodréta linjerna anger fyra kvartal efter
respektive konjunkturbotten.

Kéalla: Konjunkturinstitutet.



lingre period dn vad som antas i prognosen. Det motsatta skulle
ocksa kunna hinda, men riskerna bedéms dominera pa nedatsi-
dan. En signal om att flaskhalsproblemen mildras skulle visas av
att den typen av indikatorer som redovisas hir slutar att stiga
och i stillet borjar falla tillbaka
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Tabell 17 Flaskhalsindikatorer

Lagsta
varde
Brist p& personal  90-talskrisen -
Finanskrisen 6
Skuldkrisen 6
Innevarande kris 3
Kapacitets- 90-talskrisen -
:;nyttjande, Finanskrisen 5
Skuldkrisen 11
Innevarande kris 2
Kapacitets- 90-talskrisen 9
;‘ggttjande, Finanskrisen 6
Skuldkrisen 5
Innevarande kris 3
Produktions- 90-talskrisen --
kapacitet! Finanskrisen 5
Skuldkrisen 4
Innevarande kris 3
Leveranstider 90-talskrisen -
(PMI) Finanskrisen 5
Skuldkrisen 5
Innevarande kris 0
Ar befintliga 90-talskrisen
E:i:;i?i;a om Finanskrisen
efterfrigan okar?t Skuldkrisen
Innevarande kris
Forséljningspriser, 90-talskrisen 5
utfall Finanskrisen 6
Skuldkrisen 6
Innevarande kris 2
Forséljningspriser, 90-talskrisen 6
forvantningar Finanskrisen 5
Skuldkrisen 3
Innevarande kris 2

! Inversen.

Industri

Over
medel

12
18

12
19

15
11

14
10
21

16
13
22

Avvikelse
fran
estimat

0,025
-0,318
1,559
0,688
0,218
1,673
0,621
0,282
0,452
1,401
0,454
-0,467
3,014
1,181
0,008
2,744

1,115
-0,164
-0,210
2,073
0,174
0,444
0,634
3,811

Lagsta
varde
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Tjanstebranscher

Over
medel

12
16

Avvikelse fran

estimat

0,271
-0,039
0,561

0,893
-0,483
1,148
0,500
0,017
0,681
1,381
0,495
1,060

Anm. Lagsta vérde avser antal kvartal sedan konjunkturen bérjat vanda neddt d& respektive indikator &r som lagst. Over medel

avser antal kvartal sedan konjunkturen bérjat vanda neddt d3 respektive indikator &r tillbaka p& sitt medelvéarde. Avvikelse frén

estimat avser den standardiserade avvikelsen mellan respektive indikator och det predikterade vérdet fran en regression dar

indikatorn forklaras av BNP-gapet, fyra kvartal efter respektive konjunkturbotten. Skillnaden &r standardiserad for att ta hdnsyn

till seriens volatilitet. I ndgra ekvationer ingdr det dven en deterministisk trend.

Kéllor: SCB, Swedbank och Konjunkturinstitutet.
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Internationell konjunktur

Tabell A1 BNP i varlden

Procent av kopkraftsjusterad global BNP respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade
varden

Vikt!
2020 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Varlden? 100,0 2,8 -3,4 5,6 4,5 3,2 3,1 3,1
KIX-végd3 75,3 2,1 -4,1 5,6 4,5 2,5 2,1 2,0
USA 15,9 2,3 -3,4 5,9 4,1 1,6 1,5 1,6
Euroomradet 13,9 1,5 -6,5 5,2 4,6 2,1 1,6 1,4
Japan 4,0 0,0 -4,7 2,5 2,5 1,4 0,8 0,7
Storbritannien 2,2 1,4 -9,8 6,8 5,4 2,2 1,9 1,6
Sverige 0,4 2,0 -3,0 4,6 3,9 1,6 1,5 1,8
Norge 0,3 0,9 -1,3 2,9 3,4 1,8 1,8 1,8
Danmark 0,3 2,1 -2,1 3,6 3,2 1,9 1,8 1,7
Kina 18,3 6,0 2,4 8,2 5,8 5,4 5,3 51
Svensk exportmarknad* 2,4 -9,3 7,6 6,5 3,7 3,3 3,2

tvVikterna anger varje lands eller regions kdpkraftskorrigerade andel av varldens BNP. 2 I tabellen visas ett urval av de lénder
Konjunkturinstitutet gor prognoser for. Varldsaggregatet beraknas med hjélp av tidsvarierande kopkraftsjusterade BNP-vikter
fran IMF. 3 KIX-vagd BNP &r ett aggregat som végs samman med hjélp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ingdr Sveriges 32 viktig-
aste handelspartners (for information om vilka l&nder som ingdr i KIX, se www.konj.se).  Den svenska exportmarknaden avser
den samlade importefterfrégan i de 32 lander som &r Sveriges viktigaste handelspartners. Respektive lands vikt utgors av dess
andel i svensk varuexport.

Kallor: Eurostat, IMF, OECD, Macrobond, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Tabell A2 Konsumentpriser i varlden
Procentuell férandring

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

USA 2,4 1,8 1,2 4,3 3,1 2,4 2,3 2,3
Euroomradet 1,8 1,2 0,3 2,2 1,7 1,7 1,9 2,0
Japan 1,0 0,5 0,0 -0,3 0,6 1,1 1,3 1,3
Storbritannien 2,3 1,7 1,0 2,4 2,8 2,0 2,0 2,0
Sverige 2,1 1,7 0,5 2,3 2,1 2,1 2,0 2,0
Norge 3,0 2,3 1,2 3,1 2,0 2,0 2,0 2,0
Danmark 0,7 0,7 0,3 1,5 1,5 1,8 1,9 2,0
Kina 2,1 2,9 2,4 1,2 2,4 3,0 3,0 3,0

Anm. KPI for EU-l&nder och Norge avser harmoniserade index fér konsumentpriser (HIKP). For Storbritannien avses CPIH, vilket
innefattar kostnader fér egna hem. Fér Sverige avses KPIF. Aggregatet for euroomradet ar vagt med konsumtionsvikter fran
Eurostat.

Kallor: OECD, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A3 Nyckeltal fér euroomradet
Procentuell férandring, fasta priser, procent respektive nivd

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
BNP! 1,8 1,5 -6,5 5,2 4,6 2,1 1,6 1,4
HIKP! 1,8 1,2 0,3 2,2 1,7 1,7 1,9 2,0
Styrranta? 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,50
Dagslénerénta, euroomradet3 -0,4 -0,5 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6 0,1
Tio%rig statsobligationsrénta* 0,5 -0,2 -0,5 -0,3 -0,1 0,4 0,8 1,2
Dollar per euro® 1,18 1,12 1,14 1,19 1,18 1,18 1,19 1,20

! procentuell férandring. 2 Procent, vid slutet av 8ret. Avser refirdntan. 3 Procent, vid slutet av dret. Avser estr. * Procent. Avser
Tyskland. ° Niva.

Kaéllor: ECB, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Tabell A4 Nyckeltal for USA
Procentuell férandring, fasta priser, procent respektive nivd

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
BNP! 2,9 2,3 -3,4 5,9 4,1 1,6 1,5 1,6
KPI! 2,4 1,8 1,2 4,3 3,1 2,4 2,3 2,3
Styrranta? 2,5 1,75 0,25 0,25 0,25 0,75 1,25 1,50
Tio?zrig statsobligationsranta3 2,9 2,1 0,9 1,4 1,6 2,0 2,3 2,6
Dollar per euro* 1,18 1,12 1,14 1,19 1,18 1,18 1,19 1,20

! procentuell férandring. 2 Procent, vid slutet av 8ret. Avser 6vre grénsen i Federal Reserves styrrantespann. 3 Procent. 4 Niva.

Kéllor: Bureau of Economic Analysis, Federal Reserve, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Rantor och vaxelkurser

Tabell A5 Rédntor och vaxelkurser

Procent, index 1992-11-18=100 respektive kronor per valutaenhet

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Vid slutet av &ret
Reporanta -0,50 -0,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,25 0,50
Styrrénta, KIX6-vagd?! 0,04 -0,05 -0,38 -0,36 -0,29 -0,22 -0,15 0,23
Arsgenomsnitt
Repordnta -0,50 -0,26 0,00 0,00 0,00 0,00 0,07 0,37
5-8rig svensk
statsobligationsranta 0,1 -0,4 -0,3 -0,2 0,0 0,4 0,8 1,3
10-8rig svensk
statsobligationsranta 0,7 0,1 0,0 0,3 0,5 0,9 1,3 1,6
KIX 117,6 122,1 118,5 114,2 114,4 114,4 114,4 114,4
Euro 10,26 10,59 10,49 10,15 10,14 10,16 10,17 10,19
Dollar 8,69 9,46 9,21 8,52 8,62 8,57 8,53 8,49

1 Avser ett genomsnitt av estr for euroomradet samt styrrantor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan. Danmark be-
traktas i sammanvéagningen som ett euroland.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen i Sverige

Tabell A6 Forsorjningsbalans
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procentuell férandring, fasta priser

Niva
2020 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Hushallens konsumtionsutgifter! 2 187 0,7 -4,7 4,9 4,7 2,9 2,6 2,5
Varor 1025 0,9 -0,2 5,3 0,6
Tjanster exkl. bostadstjanster 645 2,3 -12,5 6,0 10,3
Bostadstjanster 457 1,6 2,2 0,5 3,3
Offentliga konsumtionsutgifter 1332 0,3 -0,6 2,9 1,2 -0,1 0,7 0,6
Staten 343 -0,5 0,8 3,4 1,4
Kommunsektorn 989 0,5 -1,1 2,7 1,1
Fasta bruttoinvesteringar? 1234 -0,3 -0,4 5,8 4,8 0,7 0,7 1,6
Naringslivet exkl. bostader 743 1,0 -2,8 6,6 4,1
Industrin 161 -4,2 -6,0 6,7 4,9
Ovriga varubranscher 137 5,4 -3,6 -0,8 4,5
Tjaénsterbranscher exkl.
bostdder 445 1,7 -1,4 8,9 3,8
Bostader 248 -6,5 3,3 7,7 5,3
Offentliga myndigheter 237 2,2 3,7 1,5 6,6
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 4 753 0,3 -2,5 4,6 3,8 1,5 1,6 1,8
Lagerinvesteringar? 0 -0,1 -0,7 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 4 753 0,2 -3,2 4,8 4,0 1,5 1,6 1,8
Export 2221 6,0 -4,6 7,4 5,4 3,1 3,0 2,6
Varor 1592 3,6 -1,2 8,0 3,9
Bearbetade varor 1278 4,8 -3,3 10,0 4,5
Révaror 314 -0,6 7,0 -0,2 1,1
Tjénster 630 11,8 -12,5 5,8 9,3
Total efterfr8gan 6 975 2,0 -3,7 5,6 4,5 2,0 2,0 2,0
Import 1991 2,1 -5,7 8,1 5,8 3,5 3,3 2,9
Varor 1355 0,3 -4,0 10,0 4,3
Bearbetade varor 1028 2,5 -5,6 13,0 4,5
Ravaror 327 -5,3 0,3 0,4 3,4
Tjénster 636 6,2 -9,1 4,0 9,4
Nettoexport® 230 1,8 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,1
BNP 4 983 2,0 -2,8 4,7 3,9 1,4 1,5 1,7
BNP per inv8nare* 481 1,0 -3,5 4,2 3,4 1,0 1,1 1,2

Inklusive hushé8llens icke-vinstdrivande organisationer samt nettot av hush8llens konsumtion i utlandet och utldndsk konsumt-
ion i Sverige. 2 Inklusive hush3llens icke-vinstdrivande organisationer. 3 Férandring i procent av BNP féregdende &r. * Tusental
kronor, I6pande priser respektive procentuell féréndring, fasta priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A7 Hushdllens inkomster, konsumtionsutgifter och sparande
Miljarder kronor, 16pande priser, respektive procentuell forandring

Niva

2020 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Lénesumma, justerad for utland 2023 4,0 0,9 5,1 5,2 3,8 3,3 3,8
TimlI6n enligt NR2 264 3,9 4,9 2,2 1,2 2,8 3,1 3,2
Arbetade timmar®-3 7 615 -0,1 -3,7 2,9 4,0 1,0 0,2 0,6

Transfereringar frén offentlig
sektor, netto 698 2,4 5,5 1,8 1,3 0,8 2,1 2,2
Kapitalinkomster, netto 206 10,9 -36,6 46,3 4,9 11,3 4,5 4,9
Ovriga inkomster, netto* 370 3,5 9,6 4,1 4,4 15,3 7,5 7,8
Inkomster fore skatt® 3 297 4,2 -0,9 6,9 4,3 51 3,7 4,1
Direkt skatt® 847 0,2 1,2 -0,3 0,6 0,2 0,0 0,1
Disponibel inkomst 2450 4,4 0,3 6,6 4,9 5,3 3,7 4,2
Konsumentpris’ 2,1 1,1 2,2 2,0 2,1 2,1 2,1
Real disponibel inkomst 2450 2,3 -0,8 4,3 2,9 3,1 1,6 2,0
per invénare® 237 1,3 -1,5 3,8 2,4 2,7 1,1 1,5
Konsumtionsutgifter® 2187 0,7 -4,7 4,9 4,7 2,9 2,6 2,5
Sparandet® 452 15,6 17,1 16,8 15,3 15,3 14,2 13,6

Nettosparande i avtals- och
premiepensioneri® 189 11,4 -23,6 5,4 3,6 -0,7 -1,9 -1,1
Eget sparande?® 263 7.1 10,8 10,3 8,7 8,9 8,0 7,5
Finansiellt sparande'® 351 12,0 13,3 12,6 11,1 11,2 10,2 9,6

! Kalenderkorrigerade vérden. 2 Kronor per timme. 3 Avser anstélldas timmar, miljontals. I denna post ingdr dven berakningstek-
nisk éverforing till hushallen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar, se tabell A20. 5 Tillvéxten i inkomster fore skatt &r
en végd summa av tillvaxttakterna fér I6nesumma, transfereringar, kapitalinkomster och 6vriga inkomster. ° Direkta skatters
bidrag till disponibelinkomstens férandring, uttryckt i procentenheter. 7 Implicitprisindex for hushallens konsumtionsutgifter. 8 Tu-
sental kronor. ° Fasta priser. *° Sparande i miljarder kronor, |I6pande priser respektive i procent av summan av disponibel inkomst
och nettosparande i avtals- och premiepensioner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A8 Bytesbalans och finansiellt sparande
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procent

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Nettoexport 108 211 230 248 240 239 237 233
Varor 122 197 237 238 231
Tjanster -14 14 -7 10 9
Léner, netto 7 10 11 10 11 11 12 12
Kapitalavkastning, netto 81 133 140 144 119 117 102 107
Transfereringar med mera, netto -70 -90 -96 -92 -102 -108 -118 -122
Bytesbalans 123 262 281 311 268 259 233 230
Procent av BNP 2,5 5,2 5,6 5,8 4,8 4,4 3,9 3,7
Kapitaltransfereringar 1 0 2 0 0 0 0 0
Finansiellt sparande 123 261 282 311 268 259 233 230
Procent av BNP 2,6 5,2 57 5,8 4,7 4,4 3,9 3,7

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A9 Bruttonationalinkomst (BNI)
Miljarder kronor, 16pande priser samt tusental respektive procentuell forandring

Niva
2020
BNI 5139
Deflator, inhemsk anvandning
Real BNI
Befolkning 10 353
Real BNI per invanare? 496

! Tusental kronor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A10 Produktion

2019
5,6
2,3
3,3
1,0
2,2

2020
-1,1
1,5
-2,5
0,7
-3,2

2021
7,0
2,2
4,7
0,5
4,2

2022
5,1
2,0
3,0
0,5
2,5
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2023 2024 2025
3,4 3,3 3,8
2,2 2,2 2,2
1,2 1,1 1,6
0,5 0,4 0,4
0,8 0,6 1,1

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

Niva

2020

Varubranscher 1120
varav industri 638
byggverksamhet 296
Tjanstebranscher 2 318
Naringsliv 3438
Offentliga myndigheter 918
BNP till baspris? 4413
Produktskatter/subventioner 565
BNP till marknadspris 4978

2019
0,5
-1,8
-0,9
3,7
2,6
0,3
2,1
1,3
2,0

2020
-3,6
-6,3

0,7
-3,5
-3,5
-2,6
-3,3
-0,7
-3,0

!Inklusive produktion i hushllens icke-vinstdrivande organisationer.

Anm. Med produktion avses foradlingsvarde.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A11 Arbetade timmar

2021
5,0
7,6
2,0
5,2
51
3,2
4,7
3,8
4,6

2022
3,7
3,5
4,6
5,2
4,7
1,3
4,0
3,6
3,9

Miljoner timmar respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

Niva

2020

Varubranscher 1862
varav industri 916
byggverksamhet 624
Tjanstebranscher 3729
Naringsliv 5590
Offentliga myndigheter 2198
Hela ekonomin? 7 951

2019
-0,1
-0,2

1,9
0,1
0,1
-0,8
-0,2

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2020
-5,4
-7,8
-5,0
-4,6
-4,9
-1,2
-3,8

2021
1,2
4,1
1,7
3,2
2,5
1,7
2,3

2022
3,9
3,6
3,7
5,7
5,1
1,4
4,0

2023 2024 2025
1,9 1,7 2,1
0,6 0,7 0,7
1,6 1,5 1,8
1,4 1,5 1,8
1,6 1,5 1,8

2023 2024 2025
1,2 0,1 0,5
0,5 0,6 0,6
1,0 0,2 0,6
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Tabell A12 Produktivitet
Kronor per timme (baspris) respektive procentuell forandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niv
2023 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Varubranscher 602 0,6 1,9 3,7 -0,2
varav industri 696 -1,6 1,7 3,3 0,0
byggverksamhet 475 -2,7 6,0 0,2 0,8
Tjanstebranscher 622 3,5 1,2 1,9 -0,5
Naringsliv 615 2,5 1,4 2,5 -0,4 0,7 1,7 1,6
Offentliga myndigheter 418 1,1 -1,5 1,4 0,0 0,0 0,1 0,1
Hela ekonomin? 555 2,3 0,5 2,3 0,0 0,6 1,3 1,3

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A13 Arbetsmarknad
Tusental personer respektive procentuell férandring

Niva

2020 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Arbetade timmar! 7 951 -0,2 -3,8 2,3 4,0 1,0 0,2 0,6
Medelarbetstid for sysselsatta? 30,2 -0,9 -2,6 2,5 1,9 -0,3 -0,2 0,0
Sysselsatta 5 064 0,7 -1,3 -0,2 2,1 1,2 0,5 0,6
Sysselsattningsgrad? 68,3 67,2 67,3 68,5 69,2 69,3 69,4
Arbetskraft 5523 1,1 0,3 0,5 0,6 0,6 0,5 0,5
Arbetskraftsdeltagande* 73,3 73,3 73,8 74,1 74,4 74,5 74,6
Arbetslshet® 459 6,8 8,3 8,9 7,6 7,0 7,0 7,0
Befolkning 15-74 &r¢ 7 536 0,7 0,4 -0,3 0,2 0,3 0,3 0,4

! Miljoner timmar, kalenderkorrigerade véarden. 2 Timmar per vecka, kalenderkorrigerade vérden. 3 Andelen sysselsatta av befolk-
ningen 15-74 &r, procent. * Andelen personer i arbetskraften av befolkningen 15-74 &r, procent. 5 Procent av arbetskraften.  En-
ligt AKU:s definition av befolkningen.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A14 Resursutnyttjande
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Arbetsmarknad
Jamviktsarbetsloshet? 6,8 6,8 6,8 6,9 7,0 7,0 7,0 7,0
Faktisk arbetsléshet? 6,3 6,8 8,3 8,9 7,6 7,0 7,0 7,0
Potentiellt arbetade timmar 1,3 0,8 0,7 0,9 0,8 0,6 0,5 0,6
varav potentiell sysselsattning 1,3 1,1 1,0 -0,5 0,8 0,6 0,5 0,6
Faktiskt arbetade timmar 1,9 -0,2 -3,8 2,3 4,0 1,0 0,2 0,6
Arbetsmarknadsgap?® 0,9 0,0 -4,5 -3,1 0,0 0,3 0,0 0,0
Produktivitet
Potentiell produktivitet 0,6 1,4 0,9 1,4 1,1 1,1 1,2 1,3
varav potentiell produktivitet,
naringslivet 1,0 1,4 1,4 1,4 1,5 1,5 1,5 1,6
Faktisk produktivitet 0,2 2,2 0,8 2,2 -0,1 0,6 1,3 1,3
Produktivitetsgap* 0,1 0,8 0,8 1,6 0,4 -0,1 0,0 0,0
BNP
Potentiell BNP 1,9 2,2 1,6 2,3 1,9 1,8 1,7 1,8
Faktisk BNP 2,1 2,0 -3,0 4,6 3,9 1,6 1,5 1,8
BNP-gap® 1,1 0,8 -3,7 -1,6 0,4 0,2 0,0 0,0

INiva i procent av potentiell arbetskraft. 2 Niva i procent av arbetskraften. 3 Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade
timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. # Skillnaden mellan faktisk och potentiell produktivitet uttryckt i procent
av potentiell produktivitet. ® Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A15 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken
Procent respektive procentuell forandring

Vik

202(: 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Néringsliv 68 2,5 2,0 3,0 2,5 2,8 3,1 3,2
Varubranscher 21 2,4 1,2 2,8 2,4
varav industri 14 2,6 1,1 2,7 2,4
byggverksamhet 7 2,0 1,5 3,0 2,4
Tjanstebranscher 47 2,5 2,4 3,0 2,5
Kommunal sektor 25 2,8 2,3 2,9 2,5
Stat 6 2,8 2,3 1,7 2,3

Totalt 100 2,6 2,1 2,9 2,5 2,8 3,1 3,2

Real timlon (KPI)! 0,8 1,6 0,7 0,5 0,7 0,8 0,6

Real timlén (KPIF)? 0,8 1,7 0,5 0,4 0,7 1,1 1,2

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

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A16 Timlon och arbetskostnad i naringslivet enligt nationalrakenskaperna
Kronor per timme, procent respektive procentuell férandring
Niva
2020 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Ej kalenderkorrigerade varden

Timlont 273 4,0 4,8 1,6 0,9 3,4 3,1 3,8
Arbetsgivaravgifter?

(i procent av I6nen) 42,6 41,3 42,0 42,0 42,9 43,0 42,8
Arbetskostnad per timme3 385 3,7 3,8 2,1 0,9 4,1 3,2 3,6
Produktivitet* 593 2,6 0,9 2,5 -0,3

Justerad enhetsarbetskostnad? 1,0 2,9 -0,4 1,2

Kalenderkorrigerade varden

Timlon! 273 3,9 5,5 1,9 0,8 2,8 3,1 3,2
Arbetskostnad per timme3 386 3,6 4,5 2,5 0,9 3,7 3,2 3,2
Produktivitet* 594 2,6 1,3 2,7 -0,3
Justerad enhetsarbetskostnad® 1,0 3,1 -0,3 1,2

! Beréknat med enbart anstélldas arbetade timmar. 2 Kollektiva avgifter och loneskatter. > NR-16n och arbetsgivaravgifter. 4 Exklu-
sive sma- och fritidshus. 5 Exklusive sma- och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av egenforetagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A17 Tillforsel- och anvandningspriser
Procent respektive procentuell férandring

Vikt
2020 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
BNP 71,5 2,5 1,5 2,4 1,7 2,0 2,1 2,1
Offentliga myndigheter?® 2 14,0 3,4 3,8 2,6 2,2 2,9 3,0 3,3
N&ringsliv? 49,3 2,5 1,0 2,4 1,7 1,8 1,8 1,8
Skattenetto 8,1 1,5 0,7 1,8 1,2
Import 28,5 2,8 -4,2 2,2 1,6 1,3 1,5 1,5
Bearbetade varor 14,7 2,6 -1,2 -0,7 0,1
Ravaror 4,7 1,3 -16,4 18,2 4,2
Tjanster 9,1 4,0 -1,6 -0,7 2,8
Tillforsel/anviandning? 100,0 2,6 -0,2 2,3 1,7 1,8 1,9 1,9
Offentliga konsumtionsutgifter 19,1 3,1 3,0 2,5 2,3 2,9 2,9 3,2
Hushéllens konsumtionsutgifter 31,4 2,1 1,1 2,2 2,0 2,1 2,1 2,1
Fasta investeringar 17,7 1,7 0,6 2,2 1,7 1,4 1,5 1,5
Export 31,8 3,3 -3,5 2,6 1,0 1,1 1,3 1,4
Bearbetade varor 18,3 4,3 -2,0 -1,5 0,8
R8varor 4,5 -0,1 -13,9 26,3 -0,6
Tjanster 9,0 3,0 -0,8 0,2 2,6

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer. 2 Féradlingsvérdepris beraknat till baspris. 3 Inklusive lagerinvesteringar.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A18 Priser, kostnader och vinster i ndaringslivet
Miljarder kronor I6pande priser, procentuell utveckling respektive procent

Niv.

2023 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Foradlingsvarde! 3500 5,3 -0,7 7,1 5,7 3,5 3,6 3,8
Arbetade timmar, anstallda? 5270 0,2 -4,2 3,7 51 0,6 0,0 -0,1
Arbetskostnad per timme3 385 3,7 3,8 2,1 0,9 4,1 3,2 3,6
Total arbetskostnad* 2 029 3,8 -0,5 5,9 6,0 4,7 3,3 3,5
Bruttodverskott 1470 7,3 -0,9 8,9 5,2
Vinstandel 42,1 42,0 42,7 42,5 41,8 42,0 42,1
Justerad vinstandel® 36,5 36,5 37,9 37,7 37,1 37,2 37,3

! Beréknat till faktorpris. 2 Miljoner timmar. 3 Kronor. # Inkluderar lI6neberoende évriga produktionsskatter for anstéllda. ° Exklu-
sive sma- och fritidshus och justerad for antalet arbetade timmar utforda av egenféretagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A19 Konsumentpriser
Procent respektive procentuell utveckling

Vikt
2021 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
KPI 100,0 1,8 0,5 2,1 2,0 2,1 2,3 2,6
Rantekostnader, bostadsranta 1,8 0,4 -6,2 -3,0 0,8 6,7 14,7
KPIF 100,0 1,7 0,5 2,3 2,1 2,1 2,0 2,0
Varor 45,7 1,0 0,8 0,4 1,3
Tjanster 27,0 2,1 1,5 2,4 2,2
Boende exkl. réntekostnader
och energi 16,8 1,9 1,6 2,0 2,2
Energi 7,1 3,1 -9,7 15,5 4,4
Réntekostnader, kapitalstock 3,4 5,8 5,6 5,9 6,3 57 53 51
KPIF exkl. energi 92,9 1,6 1,3 1,5 1,9
HIKP 1,7 0,7 2,6 1,9
Réolja (Brent)! 64,3 41,8 69,9 73,4 73,3 74,9 77,6

! Dollar per fat, 8rsgenomsnitt.
Anm. Rantekostnader i KPI utgors av produkten av kapitalstock och bostadsranta.

Kallor: U.S. Energy Information Administration, SCB, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Offentliga finanser

Tabell A20 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Inkomster 2 390 2452 2425 2595 2705 2822 2921 3 040
Procent av BNP 49,5 48,6 48,7 48,6 47,9 48,3 48,3 48,4
Skatter och avgifter 2 107 2156 2126 2273 2 369 2481 2574 2676
Procent av BNP 43,6 42,7 42,7 42,6 42,0 42,5 42,5 42,6
Skattekvot! 43,8 42,8 42,8 42,7 42,1 42,6 42,7 42,7
Kapitalinkomster 75 77 70 74 76 80 84 92
Ovriga inkomster 208 219 230 247 259 261 263 272
Utgifter 2 351 2424 2566 2 646 2702 2755 2 844 2944
Procent av BNP 48,7 48,0 51,5 49,5 47,9 47,2 47,0 46,9
Konsumtion 1258 1 300 1332 1404 1453 1494 1 549 1608
Transfereringar 829 848 967 957 944 949 972 997
Hushall 656 673 712 724 734 740 756 773
Foretag 93 94 162 136 110 106 110 114
Utland 80 81 93 97 100 103 106 110
Investeringar? 233 246 244 261 282 286 293 302
Kapitalutgifter 30 29 23 24 24 25 30 37
Overforing till hushallen3 1] 1] 0 1] 0 41 55 71
Finansiellt sparande? 40 28 -141 -51 2 26 22 25
Procent av BNP 0,8 0,6 -2,8 -1,0 0,0 0,5 0,4 0,4
Primart finansiellt sparande® -5 -19 -187 -102 -51 -29 -32 -30
Procent av BNP -0,1 -0,4 -3,8 -1,9 -0,9 -0,5 -0,5 -0,5
Strukturellt sparande 14 28 -48 -4 6 19 20 21
Procent av potentiell BNP 0,3 0,6 -0,9 -0,1 0,1 0,3 0,3 0,3
Maastrichtskuld 1879 1761 1974 1 955 1861 1814 1838 1870
Procent av BNP 38,9 34,9 39,6 36,6 33,0 31,0 30,4 29,8
BNP, I16pande pris 4 828 5050 4 983 5340 5 644 5842 6 052 6 281
Potentiell BNP, 16pande pris 4778 5008 5176 5426 5622 5829 6 052 6 281
Finansiell nettostéallining 1157 1429 1354 1401 1 495 1581 1662 1746
Procent av BNP 24,0 28,3 27,2 26,2 26,5 27,1 27,5 27,8

! Skattekvoten berdknas som totala skatter, inklusive EU-skatter, dividerat med BNP. ? Fasta bruttoinvesteringar, lagerinveste-
ringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berakningsteknisk dverféring till hushéllen genom &ndrade skatter och/eller
transfereringar. Avser de belopp som under kommande 8r behover éverforas mellan hushall och offentlig sektor for att uppnd
prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt tal innebar ett 3tstramningsbehov i offentlig sektor, det vill saga
att dtgarder vidtas med negativ effekt p& hush8llens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebéar ett utrymme fér expansiva
dtgarder. * Finansiellt sparande beraknas som inkomster minus summan av utgifter och dverféring till hushallen. 5 Primart finan-
siellt sparande beraknas som finansiellt sparande minus kapitalnettot. Kapitalnettot &r kapitalinkomster minus kapitalutgifter.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A21 Statens finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Inkomster 1264 1 287 1251 1361 1 406 1481 1535 1599
Skatter och avgifter 1106 1123 1073 1170 1213 1285 1338 1394
Kapitalinkomster 28 29 34 32 30 30 31 32
Ovriga inkomster 130 136 144 158 163 166 166 173

Utgifter 1198 1220 1395 1 446 1413 1404 1436 1478
Transfereringar 747 750 912 931 876 851 862 878

Rlderspensionssystemet! 24 23 26 26 25 24 24 25
Kommunsektorn 277 278 336 373 341 323 323 325
Hushall 310 313 338 344 344 340 345 351
Foretag 60 60 123 97 71 65 68 70
Utland 76 77 89 93 95 98 102 105
Konsumtion 321 333 339 359 373 383 397 412
Investeringar? 105 114 127 138 147 152 158 164
Kapitalutgifter 25 22 17 18 17 17 19 23
varav rénteutgifter 19 17 11 12 11 11 13 17

Overforing till hushallen3 1] 0 0 0 1] 46 73 98

Finansiellt sparande? 66 68 -143 -85 -7 31 26 23

Procent av BNP 1,4 1,3 -2,9 -1,6 -0,1 0,5 0,4 0,4

Statsskuld 1197 1054 1218 1192 1080 1010 1003 1001

Procent av BNP 24,8 20,9 24,4 22,3 19,1 17,3 16,6 15,9

Finansiell nettostallning -134 -38 -229 -251 -199 -141 -87 -36

Procent av BNP -2,8 -0,7 -4,6 -4,7 -3,5 -2,4 -1,4 -0,6

1 Statliga lderspensionsavgifter. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berak-
ningsteknisk 6verforing till hushdllen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. I tabellen &r statsbidragen till kommun-
sektorn beraknade enligt oforandrade regler. I den man som statsbidragen till kommunerna 6kas i forhallande till oférandrade
regler kommer den berakningstekniska Gverforingen frén staten till hushllen minska i motsvarande grad, samtidigt som den
berédkningstekniska 6verféringen frdn kommunerna till hush&llen dkar i motsvarande grad genom mindre omfattande hojningar
av det kommunala skatteuttaget (eller eventuellt 6kat ekonomiskt bistdnd). Den totala berékningstekniska 6verforingen fran
offentlig sektor till hushallen, som redovisas i tabell A20, pdverkas inte. * Finansiellt sparande berédknas som inkomster minus
summan av utgifter och 6verforing till hushallen.

Kallor: Riksgadlden, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A22 Alderspensionssystemets finanser
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Inkomster 318 328 324 345 362 373 385 401
Socialférsakringsavgifter 257 267 268 284 299 309 319 331
Statliga 8lderspensionsavgifter 24 23 26 26 25 24 24 25
Kapitalinkomster 35 37 27 32 35 37 38 41
Ovriga inkomster 2 2 3 3 3 3 3 3

Utgifter 311 322 334 339 350 360 370 380
Inkomstpensioner 304 315 326 331 341 352 361 371
Kapitalutgifter 1 0 0 0 0 0 0 1
Ovriga utgifter 6 7 7 8 8 8 8 9

Finansiellt sparande 7 6 -10 5 12 13 15 21

Procent av BNP 0,1 0,1 -0,2 0,1 0,2 0,2 0,2 0,3

Finansiell nettostallning 1402 1617 1716 1749 1787 1826 1867 1916

Procent av BNP 29,0 32,0 34,4 32,7 31,7 31,3 30,9 30,5

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A23 Kommunsektorns finanser
Miljarder kronor, 16pande priser respektive procent av BNP

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Inkomster 1119 1147 1222 1298 1314 1328 1361 1403
Skatter 726 748 765 799 836 865 894 927
Kommunal fastighetsavgift 18 19 19 21 21 22 23 23
Statsbidrag inkl. kompensation
for mervardesskatt 273 276 333 371 339 321 320 323
Kapitalinkomster 12 12 9 10 11 13 16 18
Ovriga inkomster 89 93 95 98 107 107 108 111

Genomesnittlig

kommunalskattesats! 32,12 32,19 32,28 32,27 32,27 32,27 32,27 32,27

Utgifter 1151 1193 1 209 1270 1317 1 350 1397 1 449
Transfereringar 84 90 98 100 100 102 105 108

Hushall 44 47 49 51 50 50 51 52
Ovriga transfereringar 40 43 49 49 50 52 54 56
Konsumtion 933 964 989 1041 1076 1107 1147 1191
Investeringar? 128 132 117 123 135 134 135 138
Kapitalutgifter 6 7 6 6 6 8 10 13

Overforing till hushallen3 1] 1] 1] 0 1] -5 -18 -27

Finansiellt sparande* -33 -45 13 29 -4 -18 -18 -19

Procent av BNP -0,7 -0,9 0,3 0,5 -0,1 -0,3 -0,3 -0,3

Finansiell nettostallning -111 -150 -133 -97 -93 -104 -118 -134

Procent av BNP -2,3 -3,0 -2,7 -1,8 -1,6 -1,8 -1,9 -2,1

! Procent. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm. 3 Berékningsteknisk 6verféring
till hushallen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. I tabellen &r statsbidragen till kommunsektorn beréknade enligt
oférandrade regler. I den m&n som statsbidragen till kommunerna &kas i forhdllande till oférandrade regler kommer den berék-
ningstekniska 6verféringen frdn kommunsektorn till hush&llen éka i motsvarande grad genom mindre omfattande héjningar av
det kommunala skatteuttaget (eller eventuellt 6kat ekonomiskt bistdnd). Eftersom den berékningstekniska éverféringen fran
staten till hush8llen minskar i motsvarande grad kommer den totala berékningstekniska dverféringen fran offentlig sektor till
hushé8llen, som redovisas i tabell A20, inte att pdverkas. * Finansiellt sparande beréknas som inkomster minus summan av utgif-
ter och dverforing till hushallen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A24 Offentliga sektorns inkomster

Procent av BNP

2018
Hushallens direkta skatter 15,6
Foretagens direkta skatter 3,0
Arbetsgivaravgifter! 12,1
Mervardesskatt 9,2
Punktskatter 2,2
Ovriga skatter 1,7
Skattekvot? 43,8
EU-skatter? -0,1
Ovriga inkomster* 4,3
Primara inkomster 48,0
Kapitalinkomster 1,6
Inkomster 49,5

2019
14,9
3,2
12,0
9,1
2,1
1,6
42,8
-0,1
4,3
47,0
1,5
48,6

2020
15,2
3,0
11,6
9,2
2,1
1,6
42,8
-0,1
4,6
47,3
1,4
48,7

2021
15,0
3,1
11,9
9,2
2,0
1,6
42,7
-0,1
4,6
47,2
1,4
48,6

2022
14,5
3,2
11,8
9,2
1,9
1,6
42,1
-0,1
4,6
46,6
1,4
47,9

Konjunkturldget september 2021 74

2023 2024 2025

14,7 14,7 14,7
3,2 3,2 3,2
12,0 12,0 12,0
9,2 9,3 9,3
1,9 1,9 1,9
1,6 1,6 1,6
42,6 42,7 42,7
-0,1 -0,1 -0,1
4,5 4,3 4,3
46,9 46,9 46,9
1,4 1,4 1,5
48,3 48,3 48,4

! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt séarskild I16neskatt. 2 Skattekvoten beréknas som totala skatter, inklusive EU-skat-
ter, dividerat med BNP. 3 Skatter till EU, ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns inkomster. 4 Bland annat transfe-

reringar fran utlandet och frén a-kassorna.

Anm. Avser offentliga sektorns inkomster vid oforéandrade skatteregler, det vill sdga utifr@n regelverket i senaste budgetproposit-
ion. Eventuella urfasningar av temporara dndringar ar beaktade.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP

2018

Konsumtion 26,1
Transfereringar 17,2
Hushall 13,6
Foéretag 1,9
Utland 1,6
Investeringar! 4,8
Priméra utgifter 48,1
Kapitalutgifter 0,6
Utgifter 48,7

! Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark mm.

2019
25,8
16,8
13,3

1,9
1,6
4,9
47,4
0,6
48,0

2020
26,7
19,4
14,3

3,3
1,9
4,9
51,0
0,5
51,5

2021
26,3
17,9
13,6

2,5
1,8
4,9
49,1
0,4
49,5

2022
25,7
16,7
13,0

2,0
1,8
5,0
47,5
0,4
47,9

2023 2024 2025

25,6 25,6 25,6
16,3 16,1 15,9
12,7 12,5 12,3
1,8 1,8 1,8
1,8 1,8 1,8
4,9 4,8 4,8
46,7 46,5 46,3
0,4 0,5 0,6
47,2 47,0 46,9

Anm. Avser offentliga sektorns utgifter vid bibeh8llen personaltéthet inom offentligt finansierade verksamheter och en standard-

héjning i linje med historiskt moénster samt oférandrade regler for transfereringarna.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A26 Transfereringar fran offentlig sektor till hushall
Procent av BNP

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Pensionert 7,5 7,4 7,8 7,4 7,3 7,2 7,2 7,1

varav inkomstpension 6,3 6,2 6,5 6,2 6,0 6,0 5,9 5,9
Arbetsmarknad? 0,6 0,6 0,9 0,9 0,7 0,5 0,5 0,5
Ohalsa? 1,6 1,5 1,6 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3
Familj och barn* 1,7 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6 1,5 1,5
Studier® 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Ekonomiskt bistdnd® 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Ovrigt” 1,5 1,5 1,6 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4
Transfereringar till hushdllen 13,6 13,3 14,3 13,6 13,0 12,7 12,5 12,3

tInkomst- och tillaggspension, garantipension, efterlevandepension, pensionstillagg, offentliganstélidas avtalspensioner och bo-
stadstillagg till pensionarer. 2 Ersattning vid arbetsloshet, aktivitetsstéd, etableringserséattning och I6negaranti. 3 Sjuk- och reha-
biliteringspenning, aktivitets- och sjukerséattning, arbetsskadeersattning, handikapperséattning, merkostnadserséattning. 4 Forald-
rapenning, barnbidrag, v8rdbidrag, bostadsbidrag. ° Studiebidrag och évrig studiehjélp. ¢ Socialbidrag. 7 Assistansersattning och
aldreforsériningsstod samt 6vriga transfereringar till hushall.

Anm. Avser transfereringar fran offentlig sektorn till hushall vid oféréndrade regler for transfereringarna.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A27 Basbelopp
Tusental kronor, |[6pande priser

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Prisbasbelopp 45,5 46,5 47,3 47,6 48,3 49,3 50,4 51,5
Forhojt prisbasbelopp 46,5 47,4 48,3 48,6 49,3 50,3 51,4 52,6
Inkomstbasbelopp 62,5 64,4 66,8 68,2 70,4 72,6 74,7 77,0

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A28 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal
Procentuell férandring

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Inkomstindex 1,5 3,1 3,8 2,2 3,2 3,1 2,8 3,1
Balansindex 2,6 3,1 3,8 2,2 3,2 3,1 2,8 3,1
Balanstal® 2 1,013 1,012 1,017 1,027 1,028 1,026 1,034

Nominell inkomstpension? 1,0 1,4 2,1 0,5 1,6 1,5 1,2 1,5

1 Niv&. 2Frén och med 2017 avses dampat balanstal enligt Pensionsmyndigheten som anger pensionssystemets tillgdngar i for-
hallande till dess skulder tva &r fore respektive ar. ? Féljsamhetsindexering, dvs. procentuell férandring av inkomstindex minus
1,6 procentenheter.

Kallor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.



Tabell A29 Statens budgetsaldo och skuld
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

2018 2019
Budgetsaldo 80 112
Avgransningar 9 -63
Forséljning av aktier med mera -2 0
Extraordinara utdelningar 0 -1
Delar av Riksgaldens nettoutldning 16 -59
Ovriga avgransningar -6 -3
Periodiseringar -23 16
varav skatteperiodiseringar -19 13
ranteperiodiseringar 1 6
Ovrigt 0 2
Finansiellt sparande i staten 66 68
Statens lanebehov? -80 -112
Vardeférandringar i statsskulden 12 -31
Statsskuldens férandring -68 -143
Statsskuld 1197 1054
Procent av BNP 24,8 20,9
! Statens I8nebehov &r lika med budgetsaldot med omvant tecken.
Kallor: Ekonomistyrningsverket, Riksgélden, SCB och Konjunkturinstitutet.
Tabell A30 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor, I6pande priser
2018 2019 2020
Utgiftstak for staten 1 337 1 351 1743
Procent av potentiell BNP 28,0 27,0 33,7
Takbegransade utgifter 1282 1308 1501
Procent av potentiell BNP 26,8 26,1 29,0
Budgeteringsmarginal 55 43 242
Procent av takbegrdnsade utgifter 4,3 3,3 16,1

Kéllor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.
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2020 2021 2022
-221 30 115
34 -71 -86
-1 0 0

0 -4 -3

33 -47 -60

1 -20 -23

44 -43 -35
38 -31 -38

6 -13 3

-1 -1 -1
-143 -85 -7
221 -30 -115
-57 4 3
164 -26 -112
1218 1192 1080
24,4 22,3 19,1
2021 2022 2023
1695 1634 1539
31,2 29,1 26,4
1527 1508 1510
28,1 26,8 25,9
168 126 29
11,0 8,3 1,9
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Tabell A31 Finanspolitiskt prognos och scenario i offentlig sektor
Miljarder kronor

2023-
2022 2023 2024 2025 2025
Budgetutrymme 55 38 37 130
Utgiftsatgarder i offentlig sektor 0 14 24 21 59
Staten 0 8 11 11 30
Konsumtion 0 6 8 8 22
Investeringar 0 3 2 3 8
Kommunal sektor 0 5 14 10 29
Konsumtion 0 5 12 9 26
Investeringar 0 1 1 1 3
Overforing till hushdllen genom #ndrade skatter
och transfereringar 0 41 14 16 71
Strukturellt sparande?! 0,1 0,3 0,3 0,3

! Procent av potentiell BNP.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Marginalrutor

Grundlaggande antaganden for prognosen

Prognosen baseras pa ett antal antaganden angdende covid-19-pandemin. De mest betydande anta-

gandena ar:

Spridningen av den mer smittsamma deltavarianten och littade restriktioner har inneburit
att smittspridningen i om-vérlden har 6kat igen de senaste méanaderna, inte minst i manga
OECD-linder. Den relativt héga vaccinationstickningen gor att nya omfattande nedsting-
ningar trots det undviks 1 flertalet av OECD-linderna framéver. De tidigare in-férda re-
striktioner som fortfarande ligger kvar kommer att fasas ut framéver nir smittspridningen
ater dimpas.

De kvarvarande restriktioner som har patagliga effekter pa inhemsk efterfragan i Sverige
fasas ut i slutet av september.

Spridningen av covid-19 i Sverige sjénk under sommaren till en ldg nivd, men en betydande
uppging har noterats under augusti och september. Virden dr mittligt belastad av covid-19
patienter och i det ndrmaste 80 procent av be-folkningen som 4r 16 dr eller dldre har i slutet

av september fitt tva doser vaccin. De slopade restriktionerna bidrar till att smittsprid-
ningen under hésten och vintern forblir hogre dn den var under sommaren. Eftersom de
grupper som har stOrst risk att bli svért sjuka dr vaccinerade i mycket hég utstrickning
kommer belastningen pa sjukvarden av covid-19 patienter trots det att f6rbli mattlig.

e Den sjilvpatagna sociala distanseringen fortsitter att minska i Sverige under resterande de-
len av dret och bérjan av ndsta dr, dven bland de som inte har vaccinerats eller tidigare haft
covid-19.

e Minskade formella och sjilvpitagna restriktioner i Sverige och i omvirlden innebdr att utri-

kesresandet fortsitter att dterhdmta sig framéver. Utrikesresandet till framfor allt destinat-
ioner utanfér Europa kommer dock fortsatt att hallas tillbaka av hég smittspridning i vissa
linder och formella samt sjilvpatagna restriktioner.

Vad skiljer scenario fran prognos?

Prognos ir Konjunkturinstitutets bedémning av den mest troliga utvecklingen f6r svensk ekonomi
och omvirldsekonomin de allra ndrmaste dren, i nuldget till och med 2022.

Scenariot baseras pd att inga nya storningar drabbar ekonomin och att den vid avvikelser fran ett
normalt resursutnyttjande vid scenariots inledning strivar mot konjunkturell balans. Nir det upp-
nétts 4r BNP-tillvixten utbudsbestimd och féljer 1 huvudsak av hur produktivitetstillvixten och ut-
budet av arbetskraften utvecklas. Scenariot fér svensk ekonomi bygger dessutom pa féljande speci-
fika antaganden:

e Finanspolitiken och penningpolitiken anpassas sd att Gverskottsmalet respektive inflations-
milet nds pa négra drs sikt.

e  Offentlig konsumtion och offentliga investeringar utvecklas i linje med det demografiskt
betingade behovet. Det inne-bir bland annat oférindrad personaltithet och konstanta
kostnadsandelar for arbetskostnader respektive forbrukning av insatsvaror i offentligt fi-
nansierade verksamheter. Diarmed sker en viss standardh6jning i verksamheterna eftersom
prisutvecklingen i férbrukningen normalt dr ldgre 4n Skningen av arbetskostnaderna.
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Begrepp och antaganden

Strukturellt sparande visar vad offentlig sektors finansiella sparande skulle vara om ekonomin var i
konjunkturell balans.

Budgetutrymmet visar utrtymmet £6r nya ofinansierade finanspolitiska dtgirder. Det beridknas enligt
Konjunkturinstitutets definition som den del av det strukturella sparandet som vid oférindrade reg-
ler 6verstiger en tredjedels procent av potentiell BNP.

Med oférindrade regler menas att inga nya beslut fattas av riksdag, regering eller kommuner.
Den demografiskt betingade efterfragan visar hur efterfrigan pa offentlig konsumtion och investe-
ringar dndras nir befolkningens storlek och sammansittning dndras.

Konjunkturinstitutets finanspolitiska scenario bygger pé foljande antaganden:

e  Stat och kommunsektor beslutar om utgiftsdtgirder inom offentlig konsumtion och inve-
steringar 1 linje med det demo-grafiskt betingade behovet. Det innebir bland annat of6r-
dndrad personaltithet och konstanta kostnadsandelar f6r ar-betskostnader respektive f61-
brukning av insatsvaror i offentligt finansierade verksamheter. Ddrmed sker en viss stan-
dardhdjning i verksamheterna eftersom prisutvecklingen i férbrukningen normalt ér ligre
in okningen av arbetskostnaderna.

e Stat och kommunsektor beslutar om dtgirder som ékar eller minskar hushallens disponibla
inkomster sd att det strukturella sparandet uppgér till en tredjedels procent av potentiell
BNP. I scenariot sker detta genom en berdkningsteknisk éverforing frin offentlig sektor till
hushallen. Vid storre avvikelser bor en stegvis dterging ske till ett strukturellt sparande pé
en tredjedels procent av potentiell BNP.

e Kommunsektorns skulder antas pd sikt inte vixa som andel av BNP. Givet nuvarande in-
vesteringsnivier innebir antagandet att ett finansiellt sparande i kommunsektorn pa
—0,3 procent av BNP nas pa ndgra ars sikt.

En utférligare beskrivning av dessa begrepp och antaganden finns pa www.konj.se/var-verksam-

rognoser/antaganden-gallande-offentliga-finanser.

Offentlig konsumtion vid oférindrade regler

For statlig konsumtion finns det regler och en praxis f6r vad som hinder i frainvaron av aktiv fi-
nanspolitik. Det finns dock inte motsvarande regler f6r den kommunala konsumtionen.

Statlig konsumtion skrivs fram med pris- och l6neomrikning (PLO) av statliga myndigheters anslag
vid of6rindrade regler.

Kommunsektorn antas uppna god ekonomisk hushallning vid oférindrade regler. Detta har Kon-
junkturinstitutet operationaliserat si som att kommunsektorns finansiella sparande pd sikt nar

—0,3 procent av BNP. Kommunsektorns inkomster minskar som andel av BNP vid oférindrade
regler, eftersom statsbidragen dr oférindrade, vilket i dagsldget skapar ett tryck pa minskande utgif-
ter fOr att sparandet ska na den 6nskvirda nivén.

Kommunal konsumtion blir siledes residualt berdknad for att kommunsektorn ska nd god ekono-
misk hushéllning vid oférindrade regler.
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Hur offentlig sektor utvecklas vid oférindrade regler beskrivs mer ingdende i f6rdjupningen ”Auto-
matisk budgetfrstirkning ger utrymme fOr ofinansierade reformer” i Konjunkturliget, oktober
2019.

Vad ar ett alternativscenario?

I detta avsnitt beskrivs en alternativ utveckling av ekonomin jamfért med prognosen f6r aren 2021—
2022 samt det medelfristiga scenario som f6ljer f6r de nidrmaste aren dérpa. I avsnittet beskrivs hur
de ekonomiska férut-sittningarna kan skilja sig fran prognosen och huvudscenariot, och vilka ef-
fekter dessa alter-nativa férutsittningar kan ha pa den svenska ekonomin.

Alternativscenariot 4r framtaget med Konjunk-turinstitutets allmin-jamviktsmodell SELMA. Ana-
lysen som presenteras dr helt och héllet modellbaserad och dirmed en konsekvens av de antagan-
den som gjorts i modellen. Fér mer information om SELMA, se "SELMA - Technical documentat-
ion” och ”SELMA — Icke teknisk beskrivning” pa www.konj.se.
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