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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 for svensk och internationell ekonomi, men in-
nehaller ocksa djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor. KKonjunkturliget publiceras

fyra ginger per ar. The Swedish Economy ir den engelska 6versittningen av delar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi de samhillsekonomiska férutsittningarna for 16nebild-
ningen.

I Hallbarhetsrapporten analyserar vi den langsiktiga hallbarheten i de offentliga finanserna.

Den idrliga rapporten Miljo, ekonomi och politik ir en 6versyn och analys av miljépolitiken ur ett
samhillsekonomiskt perspektiv.

Vi publicerar ocksa resultat av utredningar, uppdrag och forskning i serierna
Specialstudier, KI-kommentarer, 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 sd kallade fordjupningar. Loptexten kompletteras ocksd av en fabellbilaga
med mer detaljerade prognoser.

I hégermarginalen redovisas diagram och ibland dven sd kallade marginalrutor. Marginalrutorna beskri-
ver metoder och forutsittningar for prognosen och/eller scenarier och redovisas ocksa sist i Kon-
junkturliget i en bilaga.

Alla té6rdjupningar redovisas ocksd samlat pd nitet. Diagram i PowerPointformat finns ocksd att ta
del av pa nitet. Dessutom kan siffror till alla diagram inklusive rubriker, underrubriker, killor och
eventuella fotnoter laddas ner. Allt detta dterfinns under www.konj.se/publikationer/konjunkturla-

get.
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Forord

I Konjunkturliget juni 2024 presenteras en prognos fér den ekonomiska utvecklingen 2024-2025 i
Sverige och i omvirlden. Dirtill gér Konjunkturinstitutet ett scenatio for utvecklingen 20262033,
varav 2026—2028 beskrivs i rapporten. Prognosen och scenariot for hela perioden 2024-2033, 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-
liget mars 2024.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef Ylva Hedén Westerdahl. I berdkningarna har
inkommande statistik beaktats till och med den 14 juni 2024.

Stockholm 19 juni 2024

Albin Kainelainen
Generaldirektor
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Konjunkturlaget

BNP-tillvixten i Sverige var hég det forsta kvartalet i &r men
detta bedéms ha varit tillfilligt. Hushdllens konsumtion fortsat-
ter att utvecklas svagt den narmaste tiden men stiger tydligt mot
slutet av aret. Det bidrar till att Ildgkonjunkturen bottnar i ar.
Sverige bedéoms dock fortfarande befinna sig i lagkonjunktur
ndsta ar. Arbetslosheten fortsatter att stiga och nar en topp pa
8,5 procent i &r. Inflationen har fallit tillbaka snabbt den senaste
tiden och bedéms bli ligre dn 2 procent det andra halvaret i &r
och under nasta ar. Riksbanken fortsatter darfor att sdnka styr-
rantan framover. Prognosen innebdr att styrrantan sanks till

3,0 procent i slutet av 2024 och vidare till 2,25 procent i maj
2025. Konjunkturinstitutet berdknar att budgetutrymmet for
2025-2028 uppgér till ca 120 miljarder kronor, varav ca 40 mil-
jarder kronor antas tas i ansprak 2025.

HOGRE BNP-TILLVAXT FOR SVERIGES VIKTIGASTE
HANDELSPARTNERS

Den globala tillvixten dr fortsatt svag, men vissa tecken borjar
synas pa en bittre utveckling f6r Sveriges viktigaste handelspart-
ners. Exempelvis indikerar inképschefsindex i ménga linder att
tillvixten 6kar det andra kvartalet 2024 (se diagram 1). For savil
euroomradet som USA och Kina ligger indexet 6ver 50 sedan
flera manader tillbaka, vilket indikerar en vixande ekonomi.

Utvecklingen har skiljt sig en hel del at mellan linderna.

I Kina 6kade BNP snabbare igen under arets forsta kvartal, och
tillvixten nar det officiella tillvixtmalet pa ”omkring 5 procent” i
ar, trots en fortsatt svag fastighetsmarknad. I USA bromsade vis-
setligen BNP-tillvixten in nigot det f&rsta kvartalet, men den in-
hemska efterfragan fortsatte att vixa relativt starkt. Den ameri-
kanska ekonomin ser ut att undvika en mer omfattande in-
bromsning, trots de senaste arens kraftiga rintehdjningar. Euro-
omridet har haft en betydligt svagare utveckling 4n USA och
BNP-nivan i euroomradet har inte stigit ndmnvirt sedan bérjan
av 2022 (se diagram 2). Euroomradets tillvixt dr fortsatt dimpad
14r, men tar fart 2025 nir konsumtions- och investeringsviljan
stiger. Tyskland, som ér den storsta ekonomin i euroomradet,
har dock motvind dven framéver i form av sjunkande bilexport
och strukturell arbetskraftsbrist. De nordiska linderna gir i
otakt, med ligkonjunktur 1 Finland, fortsatt inflationstryck i
Norge, och en mycket stark utveckling i Danmark, frimst till
toljd av landets framgangsrika likemedelsindustri.

Sammantaget utvecklas BNP {6r Sveriges viktigaste handels-
partners (KIX-vigd) fortsatt nagot svagt i ar, men tar lite mer
fart ndsta ar nir tillvixten blir hdgre 1 euroomradet (se tabell 1).

Utvecklingen av den globala varuhandeln fortsitter att vara
dimpad (se diagram 3), bland annat till f6ljd av 6kade handels-
hinder och férindrade handelsfloden i sparen av 6kade geopoli-
tiska motsittningar. Handeln tar dock lite mer fart framéver,
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Diagram 1 Sammanvagt
inkopschefsindex i valda lander och
regioner

Index, m&nadsvérden
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Kalla: S&P Global, J.P. Morgan och Macrobond.

Diagram 2 BNP i valda lander och
regioner

Index 2019 kvartal 4=100, fasta priser,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: Eurostat, Bureau of Economic Analysis,
SCB och Macrobond.

Diagram 3 Global varuhandel och
industriproduktion

Index 2019=100, sdsongsrensade manadsvarden
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Kallor: CPB Netherlands Bureau for Economic
Policy Analysis och Macrobond.



vilket bidrar till att den svenska exportmarknaden vixer snabb-
bare de kommande 4ren (se tabell 1). Marknadstillvixten forblir
dock svag i ett historiskt perspektiv.

TIANSTEPRISINFLATIONEN AR FORTSATT HOG I USA OCH
EUROOMRADET

Inflationen har dimpats tydligt i USA och euroomradet sedan
toppen 2022 (se diagram 4). Bakom nedgangen ligger frimst en
stor nedging i varuprisinflationen, bland annat till £f6ljd av mins-
kade problem 1 leverantorskedjorna, ligre energipriser och en
atstramande penningpolitik. Tjansteprisinflationen har ddremot

varit mer trégrorlig, ndgot som har varit tydligt inte minst i USA.

Inflationstakten fortsitter dock att minska fram&ver och nar
centralbankernas mal under 2024 pa de flesta hall.

Den svaga tillvixten 1 euroomradet och en tydlig inflations-
nedging gjorde att euroomridets centralbank ECB gick fére sin
amerikanska motsvarighet Fed och sinkte styrrintan i juni. En
stark ekonomi och en nigot lingsammare inflationsnedging gor
att Fed sdnker rintan forst 1 hést. Bada dessa centralbanker fort-
sdtter sedan att sidnka sina styrrintor mot neutrala nivier (se dia-
gram 5).

OSAKERHET KRING OMVARLDENS
KONJUNKTURUTVECKLING

Osikerheten kring den globala konjunkturutvecklingen ér fort-
satt stor, bland annat till £6ljd av de senaste drens ovanliga eko-
nomiska férlopp samt den plétsliga penningpolitiska dtstram-
ningen 1 USA och euroomréidet efter manga dr med ldga rintor.
A ena sidan skulle nya utbudsstérningar, ett forindrat prissitt-
ningsbeteende, de strama arbetsmarknaderna och hushallens
starka balansrdkningar kunna innebira att inflationen biter sig
fast ovanfor centralbankernas mal i USA och euroomridet, vil-
ket skulle innebira senarelagda rintesinkningar. A andra sidan
skulle de redan genomférda rintehdjningarna kunna ha for-
drojda effekter framéver, vilket skulle kunna leda till en svagare
global tillvixt och ddrmed ldgre inflation. Vidare dr de geopoli-
tiska riskerna fortsatt hdga i virldsekonomin, och 6kade mot-
sdttningar riskerar att fa storre konsekvenser f6r virldshandeln
och den globala tillvixten 4n vad som antas i prognosen.
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Diagram 4 Konsumentpriser i valda
lander och regioner
/irlig procentuell férandring, m8nadsvéarden
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Anm. KPI fér USA, HIKP for euroomradet och
KPIF fér Sverige.

Kallor: Eurostat, Bureau of Labor Statistics, SCB
och Macrobond.

Diagram 5 Styrrantor
Procent, m&nads- respektive dagsvarden
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Anm. Styrrantan i USA avser den Ovre gréansen i
Federal Reserves styrranteintervall.

Kallor: Bank of England, Bank of Japan, ECB,
Federal Reserve, Norges Bank, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.
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Tabell 1 BNP och konsumentpriser i varlden
Procentuell férandring

Utfall Prognos Scenario

2023 2024 2025 2026 2027 2028
Svensk exportmarknad? 0,6 1,5 3,1 3,2 3,1 3,1
BNP?
Vérlden 3,2 3,1 2,9 3,0 2,9 2,8
KIX-végd3 1,4 1,6 2,1 2,0 2,0 1,9
Euroomradet 0,6 0,8 1,6 1,5 1,6 1,4
USA 2,5 2,3 1,7 2,0 1,8 1,8
Kina 5,5 51 4,3 4,3 4,1 4,0
Sverige 0,1 1,0 2,4 2,8 1,8 1,7
KPI*4
KIX-vagd3 5,5 3,0 2,4 2,4 2,3 2,3
Euroomradet 5,4 23 1,9 2,0 2,0 2,0
USA 4,1 3,1 2,4 2,3 2,3 2,3
Kina 0,2 0,6 1,7 2,6 3,0 3,0
Sverige 6,0 1,8 1,6 2,0 2,0 2,0

1 Den svenska exportmarknaden avser den samlade importefterfrgan i de 32 l&n-
der som ingdr i KIX. Respektive lands vikt utgérs av dess andel i svensk varuex-
port. 2 BNP-siffrorna avser den kalenderkorrigerade utvecklingen uttryckt i fasta pri-
ser. Vérldsaggregatet beraknas med hjélp av tidsvarierande kopkraftsjusterade
BNP-vikter fran IMF. 3 KIX-vagd BNP och KPI &r aggregat som vags samman med
hjalp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ingdr 32 av Sveriges handelspartners. * Ag-
gregatet for euroomradet ar vagt med konsumtionsvikter fran Eurostat. Sveriges
siffra avser KPIF.

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

LAGERINVESTERINGARNA DROG UPP SVENSK BNP DET
FORSTA KVARTALET

Svensk BNP 6kade med 0,7 procent det f6rsta kvartalet 2024.
Det dr den hogsta tillvixttakten sedan det andra kvartalet 2022
(se diagram 6). Det frimsta bidraget till tillvixten kom dock fran
lagerinvesteringarna, medan Gvriga poster i férsorjningsbalansen

utvecklades relativt svagt och hushéllens konsumtion minskade. i
¢ R ) Diagram 6 BNP

Det andra och det tredje kvartalet blir tillvixtbidraget frin lager- Miljarder kronor, fasta priser respektive

procentuell férandring, sédsongsrensade

investeringarna betydligt mindre och de fasta bruttoinvestering- kvartalsvarden

arna faller rejilt. Diarmed dimpas BNP-tillvixten igen (se dia- 1700 4
gram 0), trots att exporten vixer snabbare. Tillvixten stiger dir- teoo b - 3
efter gradvis och hamnar pé strax 6ver 2 procent for heldret 1800 4o AT | 5
2025 (se tabell 2). Det dr i linje med genomsnittet under peri- tao Ml o ——7 \M X, Ly
oden 2000-2023.1 Storst bidrag? till tillviaxten 2025 kommer fran || I. 1.l _||||[ o
. - . o I
hushallens konsumtion och exporten, men uppgangen sker pa R e . I 777777777777 .
bred front.
1100 mmmmmmmmmmmmmmmeme e R L2
1000 mmmmmmmmmmmmmmemme e R L -3
900 + + t + + + + t + + -4
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
mmm Procentuell forandring (hoger) ——Miljarder kronor
1 Den genomsnittliga arliga BNP-tillvéxten under perioden 2000-2023 var 2,1 pro- Anm. BNP-tillvéxten var -8,1 procent det andra
cent. kvartalet 2020 och 4,9 procent det tredje

kvartalet 2020.
2 Importjusterat. Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Nya statistikunderlag och allmédn 6versyn paverkar
nivén for BNP

I utfallsdata f6r nationalrakenskaperna publicerade den 30
maj har BNP-nivén reviderats ner, i synnerhet f6r de sen-
aste dren (se diagram 7). Dessutom har den kvartalsvisa ut-
vecklingstakten justerats.

Nedrevideringen fran féregiende publicering uppgar i
slutet av 2023 till 1,5 procent. Revideringarna dr en f6ljd av
den allminna Gversynen3 av nationalrikenskaperna som
SCB édterkommande genomfor samt att ny statistik har be-
aktats i helarsberdkningen f6r 2022.

Foérandringarna har slagit olika pa férsorjningsbalansens
olika delar. Den storsta revideringen har gjorts £6r fasta
bruttoinvesteringar som har reviderats ner med néra 7 pro-
cent 1 niva i slutet av 2023. Hushallens konsumtion och im-
porten har diremot reviderats upp i nivd och var i slutet av
2023 betydligt hogre 4n i féregiende publicering. Detta in-
nebir bland annat att hushallens konsumtion nu inte berik-
nas ha minskat lika mycket 2023 som tidigare rapporterats.
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Diagram 7 BNP

Miljarder kronor, fasta priser sdsongsrensade
kvartalsvarden
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—Niv8, 30 maj —Niva, 29 februari

Anm. Utfallsdata publicerade den 29 februari har
justerats for referensarsbytet till 2023 som skett
mellan publiceringarna den 29 februari och den
30 maj.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 2 Forsorjningsbalans for Sverige
Procentuell férandring, fasta priser

Prognos Scenario
2023 2024 2025 2026 2027 2028
Hushéllens
konsumtionsutgifter -2,3 0,6 2,9 3,4 2,0 1,8
Offentliga
konsumtionsutgifter 1,0 1,1 1,3 1,1 1,0 0,9
Fasta bruttoinvesteringar -1,3 -1,3 1,8 5,2 4,4 3,2
Slutlig inhemsk efterfrgan -1,2 0,3 2,2 3,2 2,4 1,9
Lagerinvesteringar! -1,3 0,0 0,2 0,1 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan -2,5 0,3 2,4 3,3 2,4 1,9
Export 3,3 2,1 2,6 3,4 2,7 1,9
Diagram 8 Exportorderingang i
Total efterfrgan -0,5 1,0 2,5 3,3 2,5 1,9 tillverkningsindustrin
Import -1,0 0,9 3,1 3,9 3,5 2,7 Diffusionsindex respektive nettotal,
sésongsrensade manadsvarden
Nettoexport* 2,3 0,7 -0,1 -0,1 -0,3 -0,3 80 60
BNP -0,2 1,0 2,2 3,0 2,0 1,5 70 | | 40
BNP, kalenderkorrigerad 0,1 1,0 2,4 2,8 1,8 1,7
60 t 20
BNP per invanare -0,6 0,7 1,9 2,8 1,7 1,3
Bytesbalans? 61 70 64 57 53 47 201 Mo

! procent av BNP féregdende &r. 2 Procent av BNP, I6pande priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

40 - b -20

30 A t -40

20 -60

——Inkopschefsindex

——Konjunkturbarometern (héger)

Kallor: Swedbank/SILF, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

3 Se Allmén éversyn av nationalrdkenskaperna 1993-2021 (sch.se).



https://www.scb.se/publikation/54584

FORTSATT STARK TJANSTEEXPORT

Exporten steg marginellt det férsta kvartalet 2024. En stark ut-
veckling av exporten av bearbetade varor och en dnnu starkare
utveckling av tjansteexporten motverkades av ett stort fall i riva-
ruexporten. Det var framfér allt exporten av jirnmalm som f6ll
till £6ljd av problemen med Malmbanan. Samtidigt fortsatte de
senaste arens starka utveckling for tjainsteexporten.

Exportorderingangen i tillverkningsindustrin har utvecklats
svagt de senaste aren. Dock har indexen bérjat stiga igen, vilket
tyder pa att nedgangen har bromsat upp (se diagram 8). Samti-
digt indikerar utrikeshandelsstatistiken att varuexporten okar
snabbt det andra kvartalet. En 6kad tillvixt i omvirldens efter-
fridgan innebdr att varuexporten vixer i en historiskt sett normal
takt under resten av 2024 och 2025. Aven tjinsteexporten vixer
framéver, men bedémningen ér att tillvixten vixlar ner. Sam-
mantaget stiger den totala exporttillvixten 2025, men forblir lite
ligre dn det historiska medelvirdet.+

BOSTADSINVESTERINGARNA FORTSATTE ATT FALLA DET
FORSTA KVARTALET I AR

Det forsta kvartalet 2024 var det attonde kvartalet i rad med fal-
lande bostadsinvesteringar (se diagram 9). Hoga finansierings-
kostnader och ett stort utbud av bostider pressar 16nsamheten
for byggbolagen och nedgingen fortsitter tva kvartal till. I slutet
av 2024 inleds dock en dterhdmtning till £6ljd av bland annat ett
ligre rinteldge och hogre bostadspriser.

Aven industrins investeringar minskade det forsta kvartalet
2024. Kapacitetsutnyttjandet har fortsatt att sjunka och ligger nu
pa en normal niva historiskt sett efter att ha varit ovanligt hogt
under ett par dr efter pandemin (se diagram 10). Industrins inve-
steringar fortsitter att minska under resten av aret. Nésta dr vin-
der de uppat igen, men investeringsandelen fortsitter att minska
till en historiskt sett lag niva.

De offentliga investeringarna minskade marginellt det frsta
kvartalet 1 dr (se diagram 11). Kommunsektorns investeringar,
som vixte det sista kvartalet 2023, minskade det forsta kvartalet
till £6ljd av framfér allt ldgre investeringar 1 byggnader och an-
ligeningar. Statens investeringar i férsvaret bidrog till att hélla
uppe utvecklingen. Framéver utvecklas kommunsektorns inve-
steringar ndgot svagare efter att ha 6kat snabbt efter de fOrsta
pandemiaren. Samtidigt drivs statens investeringar pa av sats-
ningar pa forsvaret vilket far de samlade offentliga investering-
arna att vixa snabbare dn det historiska genomsnittet.

4 Det historiska genomsnittet for bade varuexporten och den totala exporten avser
perioden 2000-2023.
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Diagram 9 Fasta bruttoinvesteringar,
bostader

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

Diagram 10 Industrins
kapacitetsutnyttjande och
investeringsandel

Procent, sdasongsrensade kvartalsvarden
respektive procent av féradlingsvarde, 16pande
priser

92 36

90 -+ 34

88 32

86 30

84 28

82 - 26

80 24

78

22

76

20
01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
——Kapacitetsutnyttjande
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——Medelvarde 2000-2023 (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Offentliga investeringar

Miljarder kronor, fasta priser, bidrag i procent,
sdsongsrensade kvartalsvarden
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Bidrag kommunsektorn

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



OFFENTLIG KONSUMTION VAXER TROTS BESPARINGAR I
REGIONERNA

Den offentliga konsumtionen ¢kade med 1 procent 2023 och
fortsitter att vixa i ungefir samma takt 2024 och 2025 (se dia-
gram 12). Till detta bidrar framfr allt den statliga konsumtionen
genom utbyggnaden av frsvaret och 6kade utgifter f6r polis
och rittsvisende. Konsumtionen ¢kar dven inom kommuner
och regioner till £6ljd av allt fler dldre med behov av vard och
ildreomsorg. Samtidigt hélls kommunernas konsumtion tillbaka
négot av att det har fotts firre barn de senaste dren, vilket mins-
kar behovet av till exempel f6rskola.

Regionernas ekonomiska situation ér pressad 2024 till £6ljd
av den senaste tidens hoga inflation, i synnerhet kostnaderna for
att inflationssikra de anstilldas pensioner. Situationen bedéms
medféra vissa besparingar, i férsta hand genom minskade kost-
nader fér personal och férbrukning. Konsumtionen bedéms
ddremot paverkas i mindre utstrickning eftersom den frimst
drivs av behovet av vird, det vill siga antalet patienter och vil-
ken typ av vird de har behov av. Regionernas pensionskostnader
minskar 2025 och den ekonomiska situationen forbattras, men
de bed6ms fortsatt gbra vissa besparingar fr att pa sikt nd malet
om god ekonomisk hushéllning. Sammantaget bedéms region-
erna genomfora kostnadsbesparingar om ca 8 miljarder kronor
under 2024 och 2025.5 Detta motsvarar 1,8 procent av deras
konsumtionsutgifter 2025.

HUSHALLENS KONSUMTION OKAR IGEN UNDER 2024

Hushillens konsumtion minskade med 2,3 procent helaret 2023.
Konsumtionen fortsatte att utvecklas svagt det f6rsta kvartalet i
ar och minskade dd med 0,3 procent (se diagram 13). Hushallen
drog framfér allt ner pa sin konsumtion av bilar och energi.
Konsumtionen av dagligvaror dverraskade positivt vilket sanno-
likt berodde p4 att pasken infoll under det forsta kvartalet 1 ar.

Hushallens konfidensindikator fortsatte uppat i maj men den
ar fortsatt lag ur ett historiskt perspektiv (se diagram 13) Hushal-
len har dirmed blivit mindre pessimistiska. Framfor allt dr det
hushillens férvintningar pa den egna ekonomin om 12 manader
som har forbittrats under inledningen av 2024 (se diagram 14).
Forvintningarna ligger nu strax 6ver det historiska medelvirdet,
vilket innebir att fler 4n normalt riknar med att ekonomin har
forbittrats om 12 médnader. Diremot tycker manga fler hushall
in normalt att den nuvarande ekonomiska situationen dr simre
in vad den var f6r 12 minader sedan, 4ven om det dr firre jaim-
tort med 2023 (se diagram 14).

Det rader fortsatt osikerhet kring vilken avvigning hushallen
kommer att gbra mellan sparande och 6kad konsumtion framo-
ver. I Konjunkturinstitutets barometerundersékning svarar fler

51 forhallande till en demografiskt betingad framskrivning av konsumtionsutveckl-
ingen.

Konjunkturldget juni 2024 12

Diagram 12 Bidrag till offentlig
konsumtionstillvaxt

Procentuell férandring respektive procentenheter
4 4

-2

t t t t t t t t t t
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

mmm Staten Kommuner [—JRegioner —Totalt

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 13 Hushallens
konfidensindikator och hushdllens
konsumtion

Index medelvarde=100, sdsongsrensade
manadsvarden respektive procentuell féréndring,
sdsongsrensade kvartalsvarden

140

130

120

110

100

90

80

70

60 + + t t + t t t t t + -4
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
mmm Hush3llens konsumtion (héger)
——Hush8llens konfidensindikator

Anm. Konsumtionstillvaxten var -9,9 procent det
andra kvartalet 2020, 6,4 procent det tredje
kvartalet 2020 och 4,6 procent det tredje
kvartalet 2021.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 14 Hushallens syn pa egen
ekonomi

Standardiserade avvikelser frdn medelvarde,
utjamnade manadsvérden

2,0 2,0
1,0 1,0
0,0 0,0
-1,0 -1,0
-2,0 -2,0
-3,0 L -3,0
-4,0 -4,0
-5,0 "t -5,0

—Utfall ——Foérvéantningar

Anm. Utfall - hush&llens nuvarande ekonomiska
situation jamfért med fér 12 m&nader sedan.
Férvantningar - hushllens ekonomiska situation
om 12 manader.

Kéalla: Konjunkturinstitutet.



hushdll 4n det historiska genomsnittet att de sparar (se diagram
15). Nivén dr ddremot inte ovanligt hég vid en jimf&relse med
den senaste tioarsperioden. Hushillens sparbeteende kan leda till
att konsumtionen antingen vixer snabbare eller lingsammare 4n
vad som prognosticeras.

Manga hushall tyngs fortfarande av de senaste drens stora
prisuppgangar och héga rintor. Samtidigt stiger den reala dispo-
nibla inkomsten under 2024 och bostadspriserna har borjat stiga.
Sammantaget gérs bedémningen att hushallen inte fullt ut kom-
mer att utnyttja den 6kade reala disponibla inkomsten f6r 6kad
konsumtion och det egna sparandet stiger dirmed ndgot i ar (se
diagram 16). Konsumtionen vixer det tredje kvartalet och till-
vixten blir sedan relativt hég det sista kvartalet 1 4r (se diagram
106). Det sker en fortsatt ljusning under 2025 med ytterligare rin-
tesdnkningar och reala disponibla inkomster som stiger snabb-
bare. Detta gor att hushéllens konsumtion Skar med mer 4n det
historiska genomsnittet® under 2025, samtidigt som hushéllens
egna sparande planar ut (se diagram 16). Konsumtion av tjanster
och sillank&psvaror bidrar mest till konsumtionsuppgangen un-
der 2024 och 2025.

NARINGSLIVETS FORADLINGSVARDE VANDER UPP I AR

Dimpad utveckling f6r méinga av Sveriges viktigaste handels-
partners och vikande hushallskonsumtion bidrog till att det
svenska niringslivets foriddlingsvirde minskade nagot 2023. Ut-
vecklingen skiljde sig 4t mellan de olika delarna av niringslivet.
Okande foridlingsvirden i tjinstebranscherna och byggsektorn
vigde upp for en svag utveckling 1 tillverkningsindustrin (se dia-
gram 17).

Foridlingsvirdet i industrin 6kade det forsta kvartalet 2024
trots ett stort fall i gruvindustrins produktion. Uppgangen drevs
av en stark utveckling i tillverkningsindustrin. Utvecklingen 1 till-
verkningsindustrin vixlar ner de kommande tva kvartalen, men
blir and4 stark det andra kvartalet f6r industrin som helhet da
gruvindustrin 6kar produktionen igen. Lediga resurser (i form av
bade kapital och arbetskraft) medfdr att industrin stir redo att
6ka produktionen snabbare nir efterfrigan tar mera fart lingre
fram. Det medfor att tillvixten i féradlingsvirdet blir starkt un-
der 2025 (se diagram 17).

Foradlingsvirdet i byggverksamhet 6kade kraftigt 2023. Det
berodde till stor del p4 att branschen minskade sina férbruk-
ningskostnader mer 4n produktionen minskade’ (se diagram 18).
Forhallandet mellan produktionsvirdet och férbrukningen be-
doms till viss del dtergd kommande kvartal. Férddlingsvirdet
minskar darfor fran det andra halvaret 2024 till och med det
forsta halvaret 2025.

6 Historiskt genomsnitt avser perioden 2000-2023.

7 Se grérutan "Produktion, foradlingsvarde och forbrukning i byggbranschen” i Kon-
junkturldget mars 2024 for en mer ingdende forklaring.
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Diagram 15 Hushadllens sparande
Nettotal, utjsgmnade mé&nadsvarden
80 80

—Nuldagesomdéme ——Genomsnitt

Anm. Frdgan i barometern &r "Vilket av féljande
pastdenden beskriver bast ditt hushalls
nuvarande ekonomisk situation (sparar -
skuldséatter oss)?” Genomsnitt ar for perioden
2006m1-2024m5.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 16 Hushdllens konsumtion,
real disponibel inkomst och eget
sparande

Procentuell férédndring respektive procent av
disponibel inkomst

7,5 12,0
6,0 4 --qro-mmmmmmmm oo t 10,0
4,5 F AR e t 8,0

3,0 A - -/ B/ t 6,0
1,5 r 4,0
0,0 2,0
-1,5 4 r 0,0
-3,0 4 r-2,0
24,5 Ambmim e m b m b e mmiem bt =t +—+ -4,0
07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
mm Hushé&llens konsumtion Real disponibel inkomst

——Eget sparande (hoger)

Anm. Eget sparande definieras som hushallens
totala (finansiella och reala) sparande exkl.
sparande i avtalspensioner. Mattet satts i relation
till hushallens disponibla inkomst.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Foradlingsvarde i
naringslivet

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden

20 20

15 A

10

10 t t t t t t t t t t -10
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
——Naringslivet ——Industri
——Byggverksamhet ——Tjanstebranscher

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tjanstesektorn utvecklades starkare dn industrin 2023. Dire-
mot var tillvixten under det historiska genomsnittet f6r bran-
schen. Tillvixttakten 6kar 2024 {6r att sedan ta ordentlig fart
2025. Det dr bland annat en stark konsumtionstillvixt hos hus-
héllen och en stark utveckling for tillverkningsindustrin som ger
goda forutsittningar for stora delar av tjanstesektorn.

Tabell 3 Produktion
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

Utfall Prognos Scenario
2023 2024 2025 2026 2027 2028
Naringsliv -0,1 1,3 2,9 3,5 2,2 2,0
Varubranscher -2,1 0,7 2,6
varav Industri -4,7 0,5 4,1
Byggverksamhet 5,2 20 -1,1
Tjanstebranscher 1,0 1,6 3,0
Offentliga myndigheter 1,4 0,4 0,6 0,2 0,2 0,4
Hela ekonomin?
BNP till baspris 0,2 1,1 2,4 2,8 1,8 1,7
BNP till marknadspris 0,1 1,0 2,4 2,8 1,8 1,7

! Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer.

Anm. Med produktion avses féradlingsvarde.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

SYSSELSATTNINGEN MINSKADE DET FORSTA KVARTALET

Sysselsittningen fortsatte att minska det forsta kvartalet 1 ar.
Samtidigt 6kade antalet personer som deltog i arbetskraften trots
att befolkningen i arbetsfor dlder (1574 dr) minskade. Samman-
taget medforde det att arbetslsheten steg fran 8,0 till 8,3 pro-
cent i sisongsrensade termer.

Minskningen med 8 000 sysselsatta skedde frimst i kdrnar-
betskraften (25-54 dr), och sysselsittningsgraden minskade
ocksd mest f6r denna aldersgrupp. Vidare stod inrikes f6dda f6r
storre delen av minskningen antalsmissigt, 4ven om sysselsatt-
ningsgraden minskade mer f6r utrikes fédda (se diagram 19).
Den kraftiga 6kningen i sysselsdttningsgraden bland utrikes
fédda som har observerats sedan pandemin har upphort.

GRADVIS FORBATTRING PA ARBETSMARKNADEN NASTA AR

Sysselsittningen steg i april efter att ha sjunkit sedan mitten av
2023. Samtidigt har anstillningsplanerna f6r naringslivet i Kon-
junkturbarometern rort sig sidledes de senaste manaderna. Skill-
naden i andelen foretag som planerar att anstilla och de som
uppger att de har anstillt de senaste tre manaderna dr ocksa hi-
storiskt sett relativt stor (se diagram 20). Nyanmilda lediga plat-
ser hos Arbetsférmedlingen minskade dter under maj. Samman-
taget dr bilden att sysselsittningen, efter att ha minskat tre kvar-
tal 1 rad, utvecklas sidledes det andra kvartalet 2024.
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Diagram 18 Foradlingsvarde och
produktionsvarde i byggbranschen

/irlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

15 15

10 A r 10

-10 t t t t t t t t —t t t -10
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

—Foréadlingsvarde ——Produktionsvérde

Anm. Med byggbranschen avses branscher under
SNI-kod F. Produktionsvarde enligt
produktionsvardeindex.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 19 Sysselsdttningsgrad, 15-
74 ar

Procent av befolkningen, sdsongsrensade
kvartalsvarden

72 72

70 A

68

66 -

64 +--

62 -

60 A

58 A

56 A

54

—Totalt —Inrikes foédda ——Utrikes fédda

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 20 Anstdllningsplaner i
naringslivet

Nettotal, sdsongsrensade manadsvérden

45 45

30 A

60 +——+—+—+—+—+—+—+—+—+—F——+———+—+—+—+—+ -60
06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
——Anstallningsplaner
——Medelvéarde anstallningsplaner 2005-2024
——Anstéllda utfall

Kalla: Konjunkturinstitutet.



For helaret 2024 minskar sysselsittningen med 0,3 procent,
for att direfter 6ka med 0,8 procent 2025. Sysselsittningen
stirks i takt med att den ekonomiska utvecklingen tar fart, men
en del av uppgangen ir en statistisk effekt i AKU som beror pa
att personer fran Ukraina som har tillfilligt skydd i Sverige folk-
bokfors fran och med november 2024.5 Uppgingen i sysselsitt-
ningen® under 2025 sker frimst inom tjinstebranscherna (se dia-
gram 21).

Arbetskraften 6kar med 0,5 procent i ar och 0,6 procent
niista ar (se tabell 4). Aven hir ger folkbokféringen av ukrainska
flyktingar ett positivt bidrag till utvecklingen. Arbetslosheten
toppar pé 8,5 procent det andra och tredje kvartalet 2024, vilket
ir 1 procentenhet hégre dn Konjunkturinstitutets bedémda jim-
viktsarbetsléshet. Arbetslésheten vinder nedét under 2025 i takt
med att sysselsdttningen stiger.

Tabell 4 Arbetsmarknad
Procentuell férandring, om inget annat anges.

Utfall Prognos Scenario
2023 2024 2025 2026 2027 2028
BNP till baspris? 0,2 1,1 2,4 2,8 1,8 1,7
Produktivitet i hela
ekonomin! -1,2 1,0 1,5 1,5 0,9 1,3

Produktivitet i naringslivet! -1,5 1,2 1,9 1,9 1,1 1,6

Arbetade timmar?! 1,4 0,2 0,9 1,3 0,8 0,4
Medelarbetstid for

sysselsatta! 0,1 0,4 0,0 0,2 0,0 0,0
Sysselsattning 1,4 -0,3 0,8 1,0 0,9 0,4
Sysselsattningsgrad? 69,4 69,1 69,5 69,9 70,3 70,3
Arbetskraft 1,6 0,5 0,6 0,6 0,4 0,4
Arbetskraftsdeltagande? 75,2 75,5 75,7 75,8 75,9 75,9
Arbetsloshet3 7.7 8,4 8,2 7,8 7,4 7.3
Befolkning* 0,5 0,2 0,6 0,4 0,4 0,4
Produktivitetsgap i

naringslivet® -0,7 -0,5 0,2 0,5 0,0 0,0

Arbetsmarknadsgap® -0,3 -1,2  -1,2 -0,5 0,0 0,0

BNP-gap’ -0,9 -1,7 -1,1 -0,1 0,0 0,0

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent av befolkningen enligt AKU 15-74 &r. 3 Pro-
cent av arbetskraften enligt AKU 15-74 &r. * Enligt AKU 15-74 &r. 5 Skillnaden mel-
lan faktisk och potentiell produktivitet i ndringslivet uttryckt i procent av potentiell
produktivitet i naringslivet ¢ Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade tim-
mar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar 7 Skillnaden mellan faktisk och
potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

8 Se utkast till lagr&dsremiss “Forbattrade levnadsvillkor for utlanningar med tillfal-
ligt skydd”, Justitiedepartementet.

9 Enligt Nationalrédkenskaperna, som nu har en ny datakilla, se grrutan "Befolk-
ningens arbetsmarknadsstatus - ny registerbaserad arbetsmarknadsstatistik”.
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Diagram 21 Bidrag till
sysselsattningstillvaxten

Procentuell férandring respektive procentenheter,
sasongsrensade kvartalsvarden

2,0 2,0
1,5 1,5
1,0 1,0
0,5 -+ 0,5
0,0 0,0
-0,5 -0,5
-1,0 -1,0
-1,5 -1,5
-2,0 -2,0

19 20 21 22 23 24 25
mmBygg inkl. 6vriga varubranscher
CJIndustri
Tjanstebranscher
mm Offentliga myndigheter och HIO
——Total sysselsattning

Anm. HIO avser hushallens icke-vinstdrivande
organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 22 Sysselsatta 15-74
respektive 15-89

Sasongsrensade kvartalsvérden, tusental
personer

5600 5600
d
i S L 5400
5200 b 5200
5000 b 5000
4800 - L 4 800
4600 - L 4 600
4 400 A+ttt ——H——L 4400

—AKU —NR

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Befolkningens arbetsmarknadsstatus - ny registerba-
serad arbetsmarknadsstatistik

Sedan september 2023 finns det ny officiell statistik Sver
béde sysselsdttning och arbetsldshet i form av den nya re-
gisterbaserade arbetsmarknadsstatistiken ”Befolkningens
arbetsmarknadsstatus” (BAS). Konjunkturinstitutet gt
prognoser pa antalet sysselsatta bade enligt Arbetskraftsun-
dersékningarna (AKU) och enligt Nationalrikenskaperna
(NR). Sysselsittningsprognosen enligt NR gérs ocksa upp-
delat pa branscher. Fran och med utfallsdata f6r det forsta
kvartalet 2024 har SCB bytt huvudsaklig killa f6r berik-
ningarna av arbetsinsatsen i NR.1© NR utgar numer frin
sysselsatta enligt BAS i stillet f6r enligt AKU.

Diagram 22 visar antal sysselsatta personer enligt AKU
och NR. Som framgar av diagrammet 4r antalet sysselsatta
enligt NR hégre dn antalet sysselsatta enligt AKU, vilket ér
férvintat enligt de definitionsmissiga skillnaderna. Att
skillnaden 6kar 6ver tid, beror bland annat pa att antalet
dldre (75+ ar) sysselsatta har 6kat 6ver tid. I genomsnitt,
sedan 2010, har utvecklingstakterna inte skiljt sig ndmnvirt
at mellan de tva statistikkdllorna, dven om sysselsittningen
enligt NR har utvecklats mindre negativt dn enligt AKU se-
dan det andra kvartalet 2023.

Konjunkturinstitutets prognoser dver arbetslosa avser
arbetslosa enligt AKU. I perioder med divergens mellan
dessa och inskrivna arbetslésa hos Arbetstérmedlingen
(Af) har det funnits behov av att analysera varfor skattning-
arna i Arbetsférmedlingens verksamhetsstatistik och AKU
skiljer sig 4at.!!

Arbetslésheten enligt BAS utgar fran inskrivna arbets-
1652 hos Arbetsférmedlingen. Aven om bide antalet arbets-
16sa 1 BAS och inskrivna arbetslésa enligt Af utgdr fran Ar-
betsférmedlingens register 6ver inskrivna arbetslésa sa
finns det ett antal definitionsmadssiga skillnader som gor att
nivierna for skattningarna skiljer sig at.12 Arbetslésa i BAS
ir farre dn i Afis verksamhetsstatistik och ddrmed niva-
missigt ocksd tydligt ligre 4n arbetslosa enligt AKU. Anta-
let arbetsl6sa, och relativ arbetsloshet, enligt BAS har dock
hittills visat sig ligga ndra AKU:s nivider om man exkluderar

10 F3r mer information, se Sveriges ekonomi, Statistiskt perspektiv. Nummer 5
2024.

11 se exempelvis férdjupningen "Varfor fler arbetslésa men férre inskrivna vid Ar-
betsférmedlingen?” i Konjunkturlaget juni 2021.

12 F6r mer information, se En numerisk beskrivning av relationen mellan BAS och
Arbetsférmedlingens statistik.
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Diagram 23 Arbetslésa 16-64 ar
Tusental, sésongsrensade manadssvarden

550 550
500 A L 500
450 1 b 450
400 4 r 400
350 A - 350
300 1 - 300
250 A L 250
200 1 L 200
150 +—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—+ 150

100 12 14 16 18 20 22 24
—AKU —AKU exKkl. heltidsstuderande —BAS prel —Af

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 24 Arbetsléshet 16-64 ar

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade
P u
manadsvarden

20 21 22 23 24
—AKU —AKU exkl. heltidsstuderande ——BAS prel —Af

Kallor: SCB, Arbetsféormedlingen och Konjunktur-
institutet.

Diagram 25 BNP-gap och
resursutnyttjandeindikator

Procent av potentiell BNP respektive
normaliserade sdsongsrensade kvartalsvarden

4,5 4,5
3,0 A t 3,0
1,5 t 1,5
0,0 - r 0,0
-1,5 - -+ -1,5
-3,0 - r-3,0
-4,5 4 L -4,5
-6,0 t -6,0
-7,5 e 7,5
01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
—BNP-gap —KI:s resursutnyttjandeindikator

Anm. BNP-gapet definieras som faktisk BNP:s
procentuella avvikelse fr@n potentiell BNP.

Kalla: Konjunkturinstitutet.


https://www.scb.se/contentassets/5809a10f412840138ba4aa481c42c3f2/nr0001_2024m05_ti_a28ti2405.pdf
https://www.scb.se/contentassets/5809a10f412840138ba4aa481c42c3f2/nr0001_2024m05_ti_a28ti2405.pdf
https://www.scb.se/contentassets/f5d14c6270b746f6af4e5ef37886704f/en-numerisk-beskrivning-av-relationen-mellan-bas-och-arbetsformedlingens-statistik.pdf
https://www.scb.se/contentassets/f5d14c6270b746f6af4e5ef37886704f/en-numerisk-beskrivning-av-relationen-mellan-bas-och-arbetsformedlingens-statistik.pdf

heltidsstuderande arbetssékande (se diagram 23 f6r antal
arbetslésa och diagram 24 for relativ arbetsloshet!3).

LAGKONJUNKTUR 2024 OCH 2025

Sverige har ett negativt BNP-gap 2024 och 2025. Det innebir att
Sverige befinner sig i en ldgkonjunktur. Resursutnyttjandeindika-
torn har fortsatt att falla under forsta kvartalet 2024 (se diagram
25), vilket ér i linje med Konjunkturinstitutets 6vergripande kon-
junkturbild.

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden 4r lagt, men det finns
indikationer p4 att nedgingen pd arbetsmarknaden inte kommer
tordjupas ytterligare. Detta dterspeglas i att arbetsmarknadsgapet
planar ut i ar (se diagram 20). I jimférelse med BNP-gapet bott-
nar arbetsmarknadsgapet pd en ndgot hdgre niva. Sammantaget
innebir det att arbetsmarknaden har varit motstindskraftig i den
nuvarande konjunkturnedgangen.

Resursutnyttjandet inom foretagen avspeglas 1 produktivitets-
gapet for ndringslivet (se diagram 27). Efter att lagkonjunkturen
bottnar under 2024 sa tar féretagen lediga resurser inom foreta-
gen i ansprak nir produktionen stiger snabbare. Produktiviteten
1 ndringslivet aterhdmtar sig darfér under 2024 och produktivi-
tetsgapet f6r néringslivet sluts under 2025.

Ny befolkningsframskrivning fran SCB

Pa lang sikt dr den demografiska utvecklingen central f6r
Sveriges ekonomiska tillvixt. Varje var publicerar SCB be-
folkningsutfallet f6r féregaende ar samt befolkningsfram-
skrivningar. Enligt den senaste framskrivningen antas be-
folkningen vixa i en klart lingsammare takt jamfoért med i
fjolarets framskrivning (se diagram 28).

Det finns tre huvudsakliga skil till att befolkningen
vixer langsammare i den nya befolkningsframskrivningen.
For det forsta har Skatteverket genomfort registervérd 1 vil-
ken felaktigt folkbokf6rda personer har rensats bort ef-
tersom dessa personer inte befinner sig i Sverige. Till £6ljd
av denna korrigering dr utvandringstalen kraftigt f6rhojda
under 2023. For det andra sa f6ds det firre barn i Sverige.
Under 2023 ir den summerade fruktsamheten ligre 4n 1,5
barn per kvinna, vilket dr det ldgsta ndgonsin i Sverige.!4
Barnafédandet har minskat under hela 2010-talet och det 4t
en trend som observeras globalt. Barnafédandet skiftade
ner efter finanskrisen 2008. Det dr huvudsakligen bland
kvinnor med relativt kort utbildning som barnafédandet

13 Notera att diagrammet visar 8ldersgruppen 16-64 8r for respektive kélla, och
inte 16-65 ar. Notera ocks8 att tidsserierna for AKU i b&da diagram uppvisar stérre
variation an bade Af och BAS prel. Detta beror pa att AKU &r en urvalsundersékning
och skattningarna inneh3ller osakerhet. Felmarginalen for arbetslésa 16-64 ar har
uppgatt till i genomsnitt +/- 37 000 personer perioden januari 2021-april 2024.

14 https://www.scb.se/pressmeddelande/historiskt-lagt-barnafodande-och-lagsta-
folkokningen-pa-22-ar/
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Diagram 26 BNP-gap,
arbetsmarknadsgap

Procent av potentiell BNP respektive potentiellt
arbetade timmar, sasongsrensade kvartalsvarden

4,5 4,5
3,0 4 r 3,0
1,5 4 ri5
0,0 4 r 0,0
-1,5 A r-1,5
-3,0 A r -3,0
-4,5 4 b -a5
-6,0 "t -6,0

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28

—BNP-gap ——Arbetsmarknadsgap

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 27 BNP-gap,
produktivitetsgap i naringslivet
Procent av potentiell BNP respektive potentiell
produktivitet for naringslivet, sdsongsrensade
kvartalsvarden

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
—BNP-gap ——Produktivitetsgap naringslivet

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 28 Befolkning, samtliga

ursprung

Tusental

11 200 11 200
11 000 A t 11 000
10 800 t 10 800
10 600 A t 10 600
10 400 t 10 400
10 200 t 10 200
10 000 t 10 000
9800 t 9 800
9 600 +————+—+—+—+—+——+—+—+—+—+—+—+—+——F 9 600

15 17 19 21 23 25 27 29 31 33

——Framskrivning 2024 —Framskrivning 2023

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.


https://www.scb.se/pressmeddelande/historiskt-lagt-barnafodande-och-lagsta-folkokningen-pa-22-ar/
https://www.scb.se/pressmeddelande/historiskt-lagt-barnafodande-och-lagsta-folkokningen-pa-22-ar/

har minskat under denna period.1s I Sverige foder forvirvs-
arbetade kvinnor och kvinnor med hégre inkomster fler
barn dn de kvinnor som inte férvirvsarbetar och som har
lagre inkomster, vilket 4r i linje med att det dr bland kvin-
nor med relativt kort utbildning som barnafédandet relativt
sett har minskat mest sedan 2008. Aldern for forstagangs-
féderskor Okar vilket minskar tidsfonstret for att f6da barn
generellt. Detta innebir att firre kvinnor féder tre eller fler
barn. Dessutom observeras en tydlig minskning i antalet
fédda barn per utrikes f6dd kvinna, vilket innebér en an-
passning till f6delsetalen f6r svenskfédda kvinnor.

Det tredje skilet till att befolkningsékningen vaxlar ner
ir att invandringen till Sverige minskar, jimfért med peri-
oden frin 2000 och fram till nu. Trots nedrevideringen av
invandring i SCB:s befolkningsframskrivning befinner sig
den totala invandringen pa en relativt hég niva i jimférelse
med den historiska nivdn fére millennieskiftet. Utrikes
fédda som andel av totalbefolkningen har ocksa stigit un-
der samma tidsperiod och uppgar nu till drygt 20 procent
(se diagram 29).

Under det forsta kvartalet 2024 har befolkningen mins-
kat i Sverige, vilket dr ovanligt. Enligt SCB:s befolknings-
framskrivning ska befolkningstillvixten skifta ner, men lik-
vil 6ka Gver helaret 2024. Den svaga utvecklingen i bérjan
av 2024 innebdr att det dr mojligt att befolkningen utveck-
las svagare dn enligt SCB:s befolkningsframskrivning.

LONEOKNINGSTAKTEN VAXLAR NER I AR

Det avtal som sléts varen 2023 mellan industrins parter har ver-
kat normerande £6r 16nebildningen. Prelimindra siffror visar att
l6nerna 6kade med 4,2 procent det forsta kvartalet 2024 jimfort
med motsvarande period forra aret. Lonedkningstakten var be-
tydligt hogre i ndringslivet 4n i offentlig sektor det f&rsta kvarta-
let 2024, vilket 4r ett mOnster som har gitt igen det senaste aret
(se diagram 30).

Frin och med april i 4r minskar 16neSkningstakten ndgot,
frimst eftersom den avtalade arbetskostnadsékningen i de cen-
trala avtalen dr ligre det andra avtalsaret dn det forsta. Ddrutéver
har den svaga konjunkturutvecklingen pé arbetsmarknaden en
dimpande effekt pa den lokala l6nebildningen. Loneglidningen
blir ddrfér mindre det andra avtalsaret jimfort med det forsta.

Nista 4r stiger timlénen 1 niringslivet med 3,6 procent (se ta-
bell 5). I ett historiskt perspektiv dr det en jamfdrelsevis hog 16-
nedkningstakt (se diagram 31), men ska ses mot bakgrund av en
period dir arbetskostnaderna utvecklats svagare dn produktivite-
ten och prisutvecklingen i niringslivet sammantaget (se diagram
32). Det far till £6]jd att reallénerna 6kar med 2,0 procent 2024

15 Comolli, C.L., Neyer, G., Andersson, G. et al. (2021). "Beyond the economic
gaze: Childbearing during and after recessions in the Nordic countries.” European
Journal of Population, 37(2), 473-520.
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Diagram 29 Utrikes fodda
Procent av befolkningen
22

20 A

18 A

16 4

14

12 A

10 4

8

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 30 Timlon
Arlig procentuell férédndring, kvartalsvarden
5,0 5,0

4,5 1

4,0 1

3,0 4f---
2,5 1},

2,0

1,5 1

1,0 +—+—"~F+4—"——"—"~—+—"+—+—+—+—+—+—+—+—+—+ 1,0
11 13 15 17 19 21 23 25

—Naringsliv. ——Offentlig sektor

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 31 Timlon enligt KL och NR
Procentuell féréndring

5,5 5,5
5,0 4 t 5,0
4,5 1 r 4,5
4,0 k4,0
3,5 1 -71 3,5
3,0 4 t 3,0
2,5 4 t 2,5
2,0 A r 2,0
1,5 t 1,5
1,0 ——t———————————————t—t——t— 1,0

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
—KL-timlén —NR-timI6n
Anm. KL avser Konjunkturldnestatistiken. NR
avser nationalrakenskaperna.

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-
institutet.



och 2,1 procent 2025. Vid utgingen av 2025 ir reallénerna pa
samma niva som vid 2018 (beriknat med KPIF) (se diagram 33).

Arbetskostnaderna i néringslivet 6kar mer dn l6nerna i na-
ringslivet enligt NR-16nerna i ar. Skillnaden beror pa att de avta-
lade kollektiva avgifterna som andel av 16nesumman &kar frin
en tillfalligt lig niva 2023. Ar 2025 6kar diremot arbetskostna-
den och timlénen i ndringslivet mer likartat. Trots att arbetskost-
naderna Skar mer dn ett historiskt genomsnitt bade under 2024
och 2025, vixlar 6kningstakten i enhetsarbetskostnaden ner (se
diagram 34). Det beror pa att tillvixttakten i produktiviteten
Okar under 2025.

Vinstandelen i niringslivet ligger pa en hog nivé jimfért med
det historiska genomsnittet (se diagram 35). SCB:s revidering av
nationalrikenskaperna innebir dock att vinstandelen de senaste
aren nu Overstiger det (nya) historiska genomsnittet med mindre
marginal 4n vad den gjorde fore revideringarna. Den hoga vinst-
andelen forklaras delvis av att exportféretag gynnats av hbga
virldsmarknadspriser och en svag vixelkurs, men vinstandelen
ir f6rhojd dven i andra delar av niringslivet. Ar 2024 ir vinstan-
delen mer eller mindre ofériandrad. Ar 2025 6kar arbetskostna-
derna snabbare 4n foridlingsvirdet och vinstandelen sjunker.
Den ligger trots det kvar pa en f6rh6jd niva 1 ett historiskt per-
spektiv (se diagram 35).

Revideringar av vinstandelen

I det senast publicerade utfallet f6r nationalrikenskaperna
gjordes ett antal revideringar som har paverkat vinstande-
lens niva.ts Revideringarna dr en f6ljd av den allminna
Oversynen av nationalrikenskaperna som SCB aterkom-
mande genomfdr samt att ny statistik har beaktats i helars-
berdkningen f6r 2022.17 I manga fall gar revideringarna
lingt tillbaka i tiden. De viktigaste revideringarna dr som
foljer:

e [oridlingsvirdet i ndringslivet har reviderats ner.

e TForidlingsvirdet i sma- och fritidshus har reviderats
upp.

e Arbetskraftskostnaderna i niringslivet har reviderats
upp.

e Egenforetagares arbetade timmar har reviderats upp.

Samtliga fyra revideringar har sinkt vinstandelens niva och
ialla fyra fallen 4r revideringen for de senaste dren storre
in revideringen for tidigare dr. Det innebar dels att det

16 Har avses den justerade vinstandelen, dvs vinstandelen justerad for féradlings-
vardet i sm&- och fritidshus samt for erséttningen till egenféretagare. For en be-
skrivning av hur den justerade vinstandelen berédknas, se Bilaga 1 i Specialstudien
"Utvecklingen av vinstandelar och enhetsvinster”, december 2023.

17 e Allmén 6versyn av nationalrdkenskaperna 1993-2021 (scb.se)
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Diagram 32 Arbetskostnad,
produktivitet och foradlingsvardepris i
naringslivet

Procentuell férandring

7,5 7,5
6,0 - 6,0
4,5 4 4,5
3,0 A 3,0
1,5 1,5
0,0 A 0,0
-1,5 4 -1,5
-3,0 bt — ; -3,0
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
——Arbetskostnad ——Produktivitet ——Féradlingsvardepris

Anm. Produktivitet och foradlingsvardepris exkl.
smahus. Ej kalenderkorrigerade vérden.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 33 Realldn
Index 1995=100, manadsvarden
180 180

165 +

150 +

135 4

120 4

105 1+

90 +H+++++t++++t+++t+t++t+t+t+t+t+t+t++t++++++++ 90
95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
—Reallon, berdknad med KPIF
——Reallon, beréknad med KPI

Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunktur-

institutet.

Diagram 34 Justerad
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
varden

07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
Justerad enhetsarbetskostnad
—Arbetskostnad per timme
——Produktivitet exkl. sma- och fritidshus

Anm. Vinstandelen &r justerad for ersattningen
till egenféretagare och exkluderar sm&- och
fritidshus.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.


https://www.scb.se/publikation/54584

historiska genomsnittet har sinkts,!s dels att vinstandelen
de senaste aren nu Gverstiger det (nya) historiska genom-
snittet med mindre marginal 4n vad den gjorde fére revide-
ringarna (se diagram 35).

Tabell 5 Timlon och arbetskostnad
Procentuell férandring respektive procent

Utfall Prognos Scenario

2023 2024 2025 2026 2027 2028

Timlén, KL, hela ekonomint 3,8 3,8 3,6 3,6 3,5 3,5
Timlén, KL, i naringslivet® 4,0 3,9 3,6 3,6 3,5 3,5
Timlén, NR, hela ekonomin 3,8 3,1 3,5 3,6 3,5 3,5
Realldn, KL, hela ekonomin -2,2 2,0 2,1 1,6 1,5 1,5
(KPIF)

Arbetskostnad per timme, 4,3 3,7 3,4 4,2 3,5 3,5

naringslivet?

Produktivitet, naringslivet, exkl. -1,5 1,2 1,9
sma- och fritidshus?

Justerad enhetsarbetskostnad, 6,0 2,4 1,5
naringslivet?
Justerad vinstandel, narings- 36,3 36,4 35,7 354 351 351

livet*

! Enligt Konjunkturldonestatistiken. 2 Enligt nationalrakenskaperna, kalenderkorrige-
rade varden. 3 Exklusive sm&- och fritidshus samt justerad for antalet arbetade tim-
mar utférda av egenforetagare, kalenderkorrigerade varden. *Exklusive sma- och
fritidshus samt justerad for antalet arbetade timmar utférda av egenféretagare, ej
kalenderkorrigerade varden. Beraknad till faktorpris.

Kéllor: Medlingsinstitutet, SCB och Konjunkturinstitutet.

INFLATIONEN SNART UNDER MALET

KPIF-inflationen var 2,3 procent i maj 2024 (se diagram 306).
Medan priserna pa tjdnster fortsatt att stiga sd dr prisutveckl-
ingen pd varor desto svagare. Féretagens pristérvintningar inom
handeln indikerar en fortsatt dimpad prisutveckling den ndrm-
aste tiden. I synnerhet inom livsmedelshandeln har prisférvint-
ningarna sjunkit kraftigt (se diagram 37). Priserna pa méinga ra-
varor foll brant efter pristopparna 2022. Nedgingarna i energi-
och ravarupriserna dr sannolikt en viktig férklaring till att varu-
prisinflationen har dimpats bade i Sverige och i omvirlden.
Riksbankens rintehéjningar har dessutom lett till en minskad ef-
terfrdgan fran svenska hushall vilket leder till en 6kad konkur-
rens om kunderna och en press nedat pa priserna. Kostnadsbil-
den f6r manga foretag har ocksa forbattrats med ldgre priser pa
el och drivmedel under varen. KPIF-inflationen kommer att ha
en sjunkande trend under resten av 2024, il stor del drivet av
ldgre priser pd el, drivmedel och livsmedel. KPIF-inflationen
minskar till som ldgst 1,2 procent i slutet av 2024.

18 Det historiska genomsnittet ar berdknat pd perioden 2000-2019.
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Diagram 35 Vinstandelar
Procent
42,0

40,5 1

39,0 4

37,5 4

36,0

34,5

31,5 L e e e e e L i e e 31,5
93 959799 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
—Vinstandel nu

—Vinstandel nu medelvarde
—Vinstandel med NR-publiceringen fér 2023q4
——Vinstandel med NR-publiceringen fér 2023q4 medelvérde

Anm. Medelvardena baseras p& perioden
2000-2019.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

Diagram 36 Konsumentpriser
Arlig procentuell féréandring, m&nadsvarden

12,0 12,0
10,0 + L 10,0
8,0 L 8,0
6,0 - L 6,0
4,0 1 -t 4,0
2,0 1 2,0
0,0 1 t 0,0
-2,0 — -2,0

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

—KPIF ——KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 37 Foretagens
prisféorvantningar pa tre manaders sikt
Nettotal, manadsvarden

100 100
80 r 80
60 r 60
40 r 40
20 r 20
0 r 0
-20 t t t t t t t t t -20
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
—Livsmedelshandel ——Specialiserad butikshandel

Kalla: Konjunkturinstitutet.



Tabell 6 Konsumentpriser, rantor och vaxelkurs
Procentuell férandring respektive procent

Utfall Prognos Scenario
2023 2024 2025 2026 2027 2028
KPI 8,5 2,8 0,4 1,8 2,0 2,0
Rantekostnader, rantesats! 66,2 12,5 -16,6 -3,6 0,4 0,2
KPIF 6,0 1,8 1,6 2,0 2,0 2,0
Varor 8,5 0,7 -0,1
Tjanster 7,6 3,6 2,4
Boende exkl. réntekostnader
och energi? 5,2 4,5 3,2
Energi -11,0 -7,1 3,2

Rantekostnader, kapitalstock! 5,6 4,0 3,8 3,7 3,6 3,6

KPIF exkl. energi 7,5 2,4 1,5
HIKP 5,9 2,0 1,6
Styrranta3 4,00 3,00 2,25 2,25 2,25 2,25
Tioérig statsobligationsranta 2,5 2,4 2,5 2,6 2,8 2,9

Kronindex (KIX)* 127,5 124,6 122,8 121,2 119,6 118,6

! Rantekostnader i KPI utgérs av produkten av kapitalstock och rantesats. Energi
avser kostnader for el, gas, uppvarmning och drivmedel. 2 Avser hyror, manadsav-
gifter i bostadsrattsforeningar, reparationskostnader, avskrivningar (renoverings-
kostnader), tomtrattsavgald och fastighetsskatt, forsakringskostnader, kostnader
for vatten, avlopp, renhallining och sotning. 3Vid &rets slut. * Effektivt véxelkursin-
dex baserat pa Riksbankens KIX-vikter for 31 lander. Indexet har basen 100 den 18
november 1992. Hogre indextal indikerar en svagare krona.

Kéllor: SCB, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

De senaste manaderna har priserna stabiliserats f6r manga riva-
ror och en liten vindning uppat kan skénjas pa vissa marknader
(se diagram 38). Priserna pa sjofrakt har ocksa stigit, frimst pa
grund av missilattacker mot fraktfartyg i R6da havet. Det ger
ocksa, med viss f6rdréjning, hégre priser pa konsumentvaror.
Npya tullar pd importerade elbilar frin Kina skulle ocksa kunna
héja inflationen marginellt.!” Dirtill fortsidtter l6nekostnaderna
ocksa att stiga relativt snabbt under 2025 (se tabell 5). Samtidigt
ir 16nsamheten hos féretagen generellt sett god, och produktivi-
teten stiger. Det innebdr att foretagen kan absorbera en del av
kostnadsékningen utan att behdva héja priserna. En forstirk-
ning av den svenska kronan dimpar prisutvecklingen pé det som
importeras till Sverige. Den 1 nuliget dtstramande penningpoliti-
ken tillsammans med lagkonjunkturen ddmpar ocksa inflationen.
Eftersom penningpolitiken verkar med férdrojning sa kvarstar
en prisdimpande effekt av tidigare rintehGjningar dven under
2025. Dirmed finns det bade faktorer som driver pé inflationen
och faktorer som verkar dimpande pa inflationen nésta ar. Sam-
mantaget stiger inflationen svagt under 2025, och inflationen ex-
klusive energi hamnar pa drygt 1,5 procent i slutet av 2025 (se
diagram 39). Energipriserna stiger igen under 2025, efter

19 En grov uppskattning &r att Kinatillverkade elbilar utgjorde strax under 10 pro-
cent av den totala svenska nybilsférsaljningen 2023. Eftersom nya bilar utgér drygt
2 procent av KPI-korgen s8 skulle, allt annat lika, en 20-procentig prisékning p%
tullbelagda bilar hdja KPI med 0,04 procent.
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Diagram 38 Ravaruprisindex for
industrin

Euro, index 2020=100, manadsvarden

200

200

180 t 180
160 t 160
140 t 140
120 t 120
100 + 100
80 +-- r 80
60 + + t + + t + + t 60

15 16 17 18 19 20 21

Anm. Industrial raw materials index, se
HWWTI.org fér ndarmare information om index.
Kéallor: HWWI och Macrobond.

Diagram 39 Konsumentpriser
Arlig procentuell féréandring, m&nadsvarden
12 12

10 +

—KPIF ——KPIF exkl. energi

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 40 KPI och rantesatsindex i
KPI

Procentuell férandring, manadsvérden

14 105

—KPI

——Rantesatsindex (hdger)

Anm. Utvecklingen av réntesatsindex i KPI
speglar hur den genomsnittliga rantan i
bolénestocken utvecklas.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



nedgangarna under 2023 och 2024 (se tabell 6). Dirfor blir
KPIF-inflationen inklusive energi nirmare 1,8 procent mot slu-
tet av 2025. KPI paverkas, till skillnad fran KPIF, dven av fo1-
andringar i rintan pa hushillens bolan. KPI-inflationen blir lag
2025 som ett resultat av sjunkande bolanerintor. KPI i juni md-
nad avgdr nivan pa prisbasbeloppet nistkommande ér, som i sin
tur styr nivin pa vissa statliga transfereringar. Sjunkande rintor
gor att KPI-inflationen 1 juni 2025 blir negativ (se diagram 40).
Prisbasbeloppet reduceras dirfér med 100 kronor 2026.

Drivkrafter for inflationen i Sverige, euroomradet och
USA

Inflationen har sedan 2021 il stor del utvecklats pa ett lik-
nande sitt i Sverige, euroomradet och USA. Hela virlden
drabbades av utbudsstorningar till £5ljd av covid-19-pande-
min, dd bland annat nedstingningar minskade produkt-
ionen och flaskhalsar i globala logistikkedjor f6rsvarade va-
ruflédet. Dessa utbudsproblem ledde till kraftiga Skningar i
fraktpriser och varupriser i producentled, vilket till slut bi-
drog till h6égre konsumentpriser pa varor. Rysslands fullska-
liga invasion av Ukraina skapade yttetligare utbudsproblem,
vilka ledde till hégre globala energi- och livsmedelspriser.
Dessa utbudsstérningar, kombinerat med en mycket ex-
pansiv finans- och penningpolitik som héjde efterfrigan,
resulterade 1 inflationsuppgingen 2021 och 2022 i savil
Sverige som euroomradet och USA. Nir méinga av dessa
utbudsstérningar sedan avtog, och penningpolitiken stra-
mades at, borjade inflationen att sjunka igen.

Det finns dock vissa skillnader mellan inflationsutveckl-
ingen och dess orsaker pa olika hall. I USA var finanspoliti-
ken under pandemin betydligt mer expansiv dn i euroomra-
det och Sverige, vilket bidrog till en hogre efterfrigan bland
konsumenter och dirigenom en tidigare uppgang i framfor
allt varuprisinflationen (se diagram 41). Det minskade f15-
det av rysk gas till EU i upprinnelsen till och under Ryss-
lands fullskaliga invasion av Ukraina innebar att el- och
gaspriserna hade en stérre roll 1 inflationsuppgingen i Sve-
rige och euroomréidet dn i USA. En fortsatt mycket expan-
siv finanspolitik och en jaimfGrelsevis lag rintekinslighet
bland hushall har bidragit till en fortsatt hog efterfragan i
USA, vilket har lett till att inflationen (métt med KPI) se-
dan sommaren 2023 har varit drygt 3 procent. I euroomra-
det, och framfér allt i Sverige, har efterfrigan 1 stillet ddm-
pats tydligt som ett resultat av de héjda priserna och rinte-
héjningarna 2022—2023, och inflationen har fortsatt ner
mot centralbankernas mal om 2 procent (se diagram 42 och
diagram 43). Att europeiska energipriser har sjunkit tydligt
sedan toppen 2022 har ocksa haft betydelse f6r den snabb-
bare inflationsnedgdngen i euroomradet och Sverige.

Skillnaderna i drivkrafter bakom inflationsutvecklingen
kan dven ge ledtrddar om utvecklingen framdver pa olika
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Diagram 41 Bidrag till inflationen i USA

Arlig procentuell férandring respektive bidrag,
manadsvarden

12 12

mmTjanster ®Varor [ _Livsmedel ®mmEnergi ——KPI

Kallor: U.S Bureau of Labor Statistics och
Macrobond.

Diagram 42 Bidrag till inflationen i
euroomradet

Arlig procentuell férédndring av HIKP, respektive
bidrag i procentenheter, manadsvérden
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Kéllor: Eurostat och Macrobond.

Diagram 43 Bidrag till inflationen i
Sverige

Arlig procentuell férandring, manadssvarden
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Anm. Berdkningen av bidragen ar approximativ.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



héll. Efterfrdgan dr fortsatt mycket stark i USA, dir staten
fortfarande gar med stora underskott och den genomsnitt-
liga rantan i bolanestocken knappt stigit alls. I Sverige, och
framfér allt 1 euroomradet, kan 1 stillet energipriser fort-
sdtta att sinka inflationen i takt med att effekterna av ener-
giprischocken 2022 fortsitter att avta. Sammanlagt skulle
detta kunna tala for ett fortsatt ldgre inflationstryck i Sve-
rige och euroomradet dn i USA.

RIKSBANKEN FORTSATTER ATT SANKA STYRRANTAN

Riksbanken sinkte styrrintan i maj med 0,25 procentenheter till
3,75 procent. Det var den forsta rintesdnkningen efter styrrinte-
héjningarna 2022-2023. Konjunkturinstitutets prognos ér att
Riksbanken fortsitter att sdnka styrrintan till 2,25 procent det
andra kvartalet 2025 (se diagram 44). Den ligre styrrintan bidrar
till att inflationen 4r nira inflationsmélet 20262028 (se tabell 6).
Konjunkturinstitutets prognos innebdr att styrrdntan sinks mer
in marknadens férvintningar enligt sa kallade RIBA-terminer
(se diagram 44).

Kronans vixelkurs dr svagare dn den jimviktsvixelkurs som
bed6ms rida i slutet av scenarioperioden. Vixelkursen férvintas
dirfor gradvis stirkas 2025-2028 (se tabell 6).

NORMALISERAT RESURSUTNYTTJANDE OCH STABIL
INFLATION I SCENARIOT FOR 2026-2028

Svensk BNP-tillvixt dr jimforelsevis stark 2026 (se diagram 45).
En bidragande orsak dr Riksbankens rintesinkningar 2024 och
2025, som hojer hushallens konsumtion och niringslivets inve-
steringar. Dessutom stirks den ekonomiska aktiviteten av ett
strukturellt behov av investeringar kopplade till klimatomstall-
ning, energiférsoérining och férsvar. Vidare innebér en normali-
serad konjunktur i omvirlden en robust tillvixt i efterfrigan pé
svenska exportprodukter. Precis som i Sverige 6kar dessutom in-
vesteringarna snabbt i omvitlden, vilket ger ytterligare understdd
till den svenska exportindustrin som i hég grad producerar inve-
sterings- och insatsvaror. Slutligen 6kar den offentliga konsumt-
ionen som ett resultat av bland annat de stora satsningarna pa
torsvaret samt det 6kande antalet dldre och den medféljande ef-
terfraigeSkningen pa vard och ildreomsorg,.

Den relativt snabbt stigande ekonomiska aktiviteten gor att
resursutnyttjandet 1 svensk ekonomi, mitt med BNP-gapet, not-
maliseras 2026 (se diagram 46). Det hégre resursutnyttjandet in-
nebir ocksi att niringslivets efterfragan pa arbetskraft stiger, vil-
ket leder till att arbetslésheten sjunker 2020.

Under 2027 och 2028, nir ekonomin ir i konjunkturell ba-
lans, ligger BNP-tillvixten omkring sitt historiska genomsnitt,
och arbetslosheten pa sin jimviktsniva pa drygt 7 procent.
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Diagram 44 Styrrdnta
Procent, manads- respektive kvartalsvarden
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-1,0 A——————————————————++———— -1,0

06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28
——Konjunkturinstitutets prognos

——RIBA-terminer 13/6 2024

——Riksbankens prognos, april 2024

Anm. RIBA &r terminskontrakt baserade pa
framtida genomsnittlig styrréanta mellan
terminernas avrakningsdagar. Avrakningsdagarna
ar tredje onsdagen i mars, juni, september
respektive december. Riksbankens prognos avser
kvartalsvarden.

Kallor: Nasdaq OMX, Riksbanken, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentuell férédndring respektive procentenheter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 46 BNP-gap och
arbetsmarknadsgap i Sverige

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



Som ett resultat av den normaliserade konjunkturen ligger in-
flationen, matt med KPIF, stabilt kring Riksbankens mal om
2 procent i scenariot (se diagram 47). Med en l6netillvixt pa om-
kring 3,5 procent per 4r innebir detta att de svenska reallonerna
Okar, och 2027 dr reallénerna tillbaka pd 2021 érs niva.

UNDERSKOTT I DE OFFENTLIGA FINANSERNA 2023-2025

Den offentliga sektorn uppvisade underskott 2023 (se diagram
48 och tabell 7). Det berodde framfér allt pa utvecklingen i kom-
muner och regioner som drabbades av stora kostnadsékningar
for material, utrustning och pensionsavsittningar till f6ljd av in-
flationen (se diagram 49). Alderspensionssystemet uppvisade
diremot 6verskott (se diagram 50).

Det finansiella sparandet 1 kommuner och regioner fortsitter
att vara negativt 2024 trots 6kade statsbidrag, h6jd kommunal-
skatt, samt besparingar och kostnadseffektiviseringar. Att spa-
randet dr negativt beror till stor del pé fortsatt stora pensionsav-
sittningar. Aven statens finansiella sparande ir negativt 2024.
Det beror pd ett kapitaltillskott om 25 miljarder kronor frin sta-
ten till Riksbanken men ocksa pa att lagkonjunkturen paverkar
inkomsterna negativt.2 Dirutver har regeringen sedan budget-
propositionen fér 2024 presenterat dndringar 1 varindringsbud-
geten och dndringsbudgetar om totalt ca 22 miljarder kronor i
budgetférsvagande riktning.2! Sammantaget 4r den offentliga
sektorns finansiella sparande lagt 2024 och jamférbart med spa-
randet 2013-2014 i samband med skuldkrisen i euroomradet.

Under 2025 fortsitter ligkonjunkturen att tynga de offentliga
finanserna, men det finansiella sparandet stirks jimfért med
2024. Nir pensionsavsittningarna minskar sa forbittras bade
kommunernas och regionernas finanser. Aven statens under-
skott minskar.

Det strukturella sparandet ér positivt 2024 (se diagram 48).
Det innebir att det finansiella sparandet hade varit positivt om
det inte paverkats av konjunkturen och kapitaltillskottet till Riks-
banken. Utan nya finanspolitiska atgirder efter 2024 skulle det
strukturella sparandet Gverstiga 6verskottsmalets niva om
1/3 procent av BNP. Det bidrar till att det uppstar ett budgetut-
rymme i staten som beriknas till ca 120 miljarder kronor £6r
2025-2028. Prognosen utgar fran att det genomférs ofinansi-
erade dtgirder 2025—-2028 som motsvarar budgetutrymmet (se
aven grarutan “Regeringens ram for stdd till Ukraina”). Av dessa
utgdrs ca 40 miljarder av utgifter f6r forsvaret, vilket dr i enlighet
med det som foreslagits av férsvarsberedningen men som forut-
sitter framtida budgetbeslut. Prognosen innebir ett negativt

20 1 enlighet med Finansutskottets svar (betdnkande 2023/24:FiU28) p& Riksban-
kens begaran om ett tillskott for att &terstalla det egna kapitalet till miniminivan
enligt lag (2022:1568). P& grund av osikerheten kring ett eventuellt ytterligare till-
skott under 2025 har detta inte beaktats i prognosen.

21 Prop. 2023/24:99, prop. 2023/24:76, prop. 2023/24:134 och prop. 2023/24:155
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Diagram 47 Inflation, KPIF
Procent
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 48 Offentliga sektorns
finansiella sparande
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 49 Finansiellt sparande och
resultat i kommunsektorn
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



strukturellt sparande 2025, men malnivin f6r Sverskottsmalet
antas nas 2026 i enlighet med Konjunkturinstitutets principer for
korrigering av avvikelser frin 6verskottsmalet.

Den offentliga skuldsittningen, mitt med Maastrichtskulden,
stiger 2024 och 2025, frimst pd grund av kapitaltillskottet till
Riksbanken, men ocksé f6r att kommunsektorns skuld 6kar (se
diagram 50). Kommunsektorns skuld har 6kat trendmissigt se-
dan bérjan av 2000-talet och utgdr nu ca 40 procent av den to-
tala Maastrichtskulden. Utvecklingen beror bland annat pa stora
investeringsvolymer (se férdjupning ”Kommunsektorns skuldut-
veckling”). Maastrichtskulden dr dock lag ur ett historiskt per-
spektiv och fortsatt under skuldankaret i det finanspolitiska ram-
verket (se diagram 51).

Regeringens ram for stod till Ukraina

Regeringen har aviserat en ram f6r det militira stodet till
Ukraina £6r aren 2024—2026. Regeringen skriver att ramen
mojliggdr en avvikelse frin Sverskottsmalet, sa att stodet
till Ukraina inte tringer undan andra finanspolitiska atgar-
der. Den aviserade ramen uppgir till 25 miljarder kronor
per dr, vilket motsvarar knappt 0,4 procent av BNP per ar.
Hur det militira stddet kommer att utformas och dirmed
vilka effekter det fir f6r de offentliga finanserna olika ar ér
dock dnnu inte tydligt. Beroende pa typ av stdd kan ramen
komma att belasta de offentliga finanserna under de aktu-
ella dren, men aven efter 2026. Militart stod kan till exem-
pel ske i form av forsvarsmateriel som det svenska férsva-
ret i dag disponerar, finansiella bidrag och ekonomiskt st6d
vid upphandling. Dessa bokfdrs delvis pa olika sitt i de of-
fentliga finanserna. Eftersom det i nuldget inte 4r aviserat
vilken form stéden kommer att ha har Konjunkturinstitutet
i prognosen for de offentliga finanserna endast beaktat det
som paverkar statens budget och finansiellt sparande 2024
fran stédpaket 15 och 16, motsvarande ca 8 miljarder kro-
nor. Framtida utnyttjande av ramen kan darfér innebiéra att
det finansiella och strukturella sparandet blir nagot ligre dn
i Konjunkturinstitutets prognos och paverka hur éver-
skottsmalet f6ljs upp.
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Diagram 50 Finansiellt sparande i

delsektorer
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 51 Maastrichtskuld

Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Tabell 7 Offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

Utfall Prognos Scenario

2023 2024 2025 2026 2027 2028
Inkomster! 2954 3024 3147 3297 3455 3593
Procent av BNP 47,6 47,0 47,5 473 47,6 477
Utgifter 2991 3132 3180 3304 3429 3558
Procent av BNP 48,2 48,7 48,0 47,4 47,3 47,3
Overforing till 0 0 20 -16 2 6
hushall?
Finansiellt sparande -37 -108 -53 10 23 28
Procent av BNP -0,6 -7 -0,8 0,1 0,3 0,4
Strukturelilt 22 8 -22 23 24 25
sparande
Procent av 0,3 0,1 -0,3 0,3 0,3 0,3
potentiell BNP
Procent av BNP 31,7 33,8 34,1 33,7 334 334

Anm. Prognoserna for skatter och avgifter respektive transfereringar baseras pa
2024 3rs regelverk.

! Exklusive EU-skatter. 2 Genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. Avser
det belopp som behéver verféras mellan hushall och offentlig sektor for att nd
Konjunkturinstitutets bana for det strukturella sparandet. Ett positivt tal innebér ett
utrymme att féra dver medel fran offentlig sektor till hushallen.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Mindre dtstramande ekonomisk politik ndrmsta aren

Svensk ekonomi befinner sig i en lagkonjunktur som for-
djupas under 2024, med stigande arbetsléshet till £6ljd. Det
innebdr att den ekonomiska politiken bér f6ras 1 en mindre
atstramande riktning under 2024 och 2025.

Konjunkturinstitutets beddmning 4r att det fortsatt dr
penningpolitiken som ska styra stabiliseringspolitikens in-
riktning samt sta f6r huvuddelen av omliggningen av den
ekonomiska politiken savil 2024 som 2025. Dels eftersom
det finns utrymme att sinka styrrintan, dels eftersom lag-
konjunkturen inte f6érvintas bli sa djup att sdrskilda finans-
politiska stimulansdtgirder dr pakallade. Sinkta rintor be-
doms dessutom fa ett relativt snabbt och balanserat ge-
nomslag pa resursutnyttjandet i ekonomin.

Riksbanken, som sidnkte styrrintan i maj, vintas fort-
sdtta att sinka rdntan for att inflationen pa ndgot ars sikt
ska stabiliseras kring den malsatta nivan och att resursut-
nyttjandet ska gd mot balans. Nir det giller hastigheten i
rintesdnkningarna finns fortsatt behov av avvigningar. En
allt £f6r langsam och f6r liten minskning av styrrantan kan
innebira en onddigt kraftig inbromsning av ekonomin och
leda till att inflationen hamnar pa en niva under inflations-
milet under onddigt lang tid. Det dr dock inte 6nskvirt att
atervinda till de tidigare mycket liga rintenivierna
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eftersom dessa skapar risker f6r lingsiktiga snedvridningar i
ekonomin och minskat handlingsutrymme f6r penningpoli-
tiken. Dessutom behéver Riksbanken fortsatt viga in ris-
ken att inflationen stabiliserar sig pa en niva nagot éver in-
flationsmalet eller att den dter tar fart. Risken for att inflat-
ionen aterigen skulle botja stiga kraftigt dr dock framfor allt
ar kopplad till prisutvecklingen internationellt och utveckl-
ingen av vixelkursen.

Enligt Konjunkturinstitutets prognos ligger inflationen
under malnivan 2025, vilket skulle tala f6r en snabbare ned-
gang 1 styrrintan under 2024 4n vad som nu antas i pro-
gnosen.

Finanspolitiken £6r 2024 4r i huvudsak redan fastlagd.
Regeringen kommer att limna sin budgetproposition f6r
2025 till riksdagen i september 2024. Da vintas inflationen
ligga under inflationsmalet, medan arbetslésheten ligger pa
en hog niva. Ligkonjunkturen bedéms dock inte bli djup
och uppgangen i arbetslésheten vintas stanna av och vinda
nedat under hosten. Konjunkturinstitutets bedémning dr
att finanspolitiken i detta ldge frimst bor bidra till att stabi-
lisera konjunkturen genom att lita de automatiska stabilisa-
torerna verka. Givet konjunkturliget bedéms det dock vara
mer dndamalsenligt med en finanspolitik som 4ar nigot ex-
pansiv, snarare 4n dtstramande. De i denna prognos an-
tagna ofinansierade finanspolitiska dtgirderna i budgetpro-
positionen f6r 2025 om ca 40 miljarder kronor bedéms
vara torenligt med konjunkturldget, 6verskottsmalet och
prognosen f6r den férda penningpolitiken.
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Prognosrevideringar 2024—2025

Nedan beskrivs kortfattat nagra av de mer betydelsefulla revide-
ringarna jimfért med prognoserna i Konjunkturliget mars 2024

(se tabell 8).

e  Tillvixten i hushallens konsumtion har for 2024 reviderats
ner med 0,8 procentenheter till 0,6 procent. Den stora
nedrevideringen férklaras av att hushéllen drog ner pd kon-
sumtionen det forsta kvartalet. Dessutom fortsitter den
svaga utvecklingen det andra kvartalet varefter konsumt-
ionstillvixten tar mera fart. Detta stir i kontrast till mars-
prognosen di konsumtionen forutsdgs 6ka nigot det férsta
kvartalet och sedan bedémdes ta mera fart redan det andra
kvartalet (se diagram 52).

e  Tillvixten i industrins investeringar har reviderats ner kraf-
tigt f6r 2024 jamfoért med i marsprognosen (se diagram 53).
Nedrevideringen dr i allt visentligt en f6ljd av revideringar
av utfallsdata pd kvartalsfrekvens f6r 2023.

e  Exporttillvixten har reviderats upp markant f6r 2024 jim-
fért med i marsprognosen (se tabell 8). Upprevideringen
torklaras frimst av att exporten 6kade nagot det forsta
kvartalet i 4r, tvirtemot bedémningen i marsprognosen att
exporten skulle minska med &ver 1 procent. Den starkare
exporttillviixten i ar bidrar till att bytesbalansen f6r 2024 re-
videras upp med en halv procent som andel av BNP.

e Antalet sysselsatta personer har 6kat nigot snabbare hittills
14r 4n vad som forutsdgs i marsprognosen. Trots det har
arbetslésheten stigit snabbare dn vintat (se diagram 54).
Den hogre arbetslosheten dr en f6ljd av att arbetskraften
har vuxit mer dn vad som férutsags i marsprognosen.

e  Det strukturella sparandet i offentlig sektor f6r 2024 har re-
viderats ner med 0,5 procentenheter jamfért med i mars-
prognosen till 0,1 procent som andel av potentiell BNP (se
tabell 8). Nedrevideringen beror frimst pd en ny bedém-
ning av pensionsavsittningarna i kommunsektorn samt pa
SCB:s nyligen genomfdrda allmidnna dversyn av nationalri-
kenskaperna.
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Diagram 52 Hushdllens konsumtion

Procentuell férandring, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 53 Industrins investeringar
Procentuell férandring, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 54 Arbetsléshet
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Tabell 8 Prognos och revideringar jamfort med prognosen i mars 2024
Procentuell féorandring respektive procentenheter om inget annat anges

2024

Jun Mar Diff Jun
Internationellt
BNP i vérlden 3,1 2,9 0,2 2,9
BNP, KIX-végd? 1,6 1,5 0,1 2,1
BNP i euroomradet 0,8 0,5 0,3 1,6
BNP i USA 2,3 2,2 0,1 1,7
BNP i Kina 5,1 4,9 0,2 4,3
Federal funds target rate?3 5,00 4,75 0,25 3,75
ECB:s refirdnta?3 3,75 3,50 0,25 2,50
Oljepris* 82,7 84,2 -1,5 79,7
KPI, KIX-v&agd?! 3,0 2,9 0,1 2,4
Forsdrjningsbalans
BNP, kalenderkorrigerad 1,0 0,8 0,2 2,4
BNP 1,0 0,8 0,2 2,2
Hush&llens konsumtionsutgifter 0,6 1,4 -0,8 2,9
Offentliga konsumtionsutgifter 1,2 1,8 -0,6 1,3
Fasta bruttoinvesteringar -1,3 -2,4 1,2 1,8
Lagerinvesteringar® 0,0 0,3 -0,3 0,2
Export 2,1 0,8 1,3 2,6
Import 0,9 0,7 0,2 3,1
Arbetsmarknad, inflation, rantor, med mera
Arbetade timmar® 0,2 0,4 -0,3 0,9
Sysselsattning -0,3 -0,4 0,1 0,8
Arbetslshet” 8,4 8,3 0,2 8,2
Arbetsmarknadsgap® -1,2 -1,4 0,2 -1,2
BNP-gap® -1,7 -1,6 -0,1 -1,1
Produktivitet® 1,0 0,4 0,5 1,5
Timl6nt0 3,8 3,9 0,0 3,6
KPI 2,8 2,8 0,0 0,4
KPIF 1,8 1,9 -0,1 1,6
Reporanta?3 3,00 3,00 0,00 2,25
Tiodrig statsobligationsranta? 2,4 2,4 0,0 2,5
Kronindex (KIX)!! 124,6 125,0 -0,3 122,8
Bytesbalans!? 7,0 6,5 0,5 6,4
Strukturellt sparande!? 0,1 0,6 -0,4 -0,3
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2025

Mar Diff
3,0 -0,1
2,1 0,0
1,7 -0,1
1,7 0,0
4,5 -0,2
3,25 0,50
2,25 0,25
82,6 -2,8
2,4 0,0
2,7 -0,3
2,5 -0,3
3,2 -0,2
1,7 -0,4
1,7 0,0
0,1 0,1
3,6 -1,0
3,7 -0,6
1,0 -0,2
0,8 0,0
8,2 0,0
-1,2 0,0
-1,0 -0,2
1,6 -0,1
3,6 0,0
0,3 0,1
1,5 0,1
2,25 0,00
2,5 0,0
123,2 -0,4
6,2 0,2
-0,2 -0,1

1 KIX-végd BNP och KPI &r aggregat som vigs samman med hjalp av Riksbankens KIX-vikter. I KIX ing&r 32 av Sveriges handels-
partners 2 Procent. 3Vid 8rets slut. 4 Brent, dollar per fat, 8rsgenomsnitt. > Férandring i procent av BNP féregdende 3r. ¢ Kalen-

derkorrigerade varden. 7 Procent av arbetskraften. 8 Skillnaden mellan faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av
potentiellt arbetade timmar. ° Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP. ° Enligt konjunktur-

I6nestatistiken. ! Index 1992-11-18=100. *? Procent av BNP. 3 Procent av potentiell BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i mars 2024. Ett positivt vérde innebar en upprevide-

ring.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.



FORDJUPNING

Kommunsektorns skuldutveckling

Maastrichtskulden, den konsoliderade bruttoskulden i offentlig
sektor, har minskat trendmassigt under 2000-talet. Samtidigt
har kommunsektorns andel av skulden 6kat. Det ar framst stora
investeringsvolymer och 6kad vidareutldning till kommunala bo-

lag som forklarar den 6kade bruttoskuldsattningen.

Statens och kommunsektorns andelar av
Maastrichtskulden utvecklas at olika hall

Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld,
Maastrichtskulden, har minskat trendmdssigt och motsvarade

32 procent av BNP 2023, fran att ha legat pd 50 procent i borjan
av 2000-talet. Under samma period har delsektorernas andelar av
Maastrichtskulden férdndrats betydligt. Medan statsskulden och
statens andel av Maastrichtskulden minskat, har kommunsek-
torns, det vill siga alla kommuner och regioner, skuld och skuld-
andel 6kat. I boérjan av 2000-talet utgjorde statens andel av
Maastrichtskulden 6ver 90 procent, medan kommunsektorn stod
f6r 10 procent. Kommunsektorns andel av Maastrichtskulden
har direfter 6kat trendmissigt och 6kade vid utgingen av 2023
till 40 procent (se diagram 55).22 Som andel av BNP gick kom-
munsektorns del av Maastrichtskulden fran 5 procent till 13 pro-
cent under samma period.

Det finanspolitiska ramverket ska utgdra en begrinsning f6r
den samlade offentliga sektorns finansiella sparande och
Maastrichtskuld. Staten har huvudansvaret f6r maluppfyllelsen
vilket innebdr att ett negativt finansiellt sparande i 6vriga sek-
torer, exempelvis till £6ljd av stora investeringsbehov i kommun-
sektorn, beh6ver motsvaras av ett positivt finansiellt sparande i
staten. Detta leder till olika skuldutveckling i delsektorerna. Sta-
ten kan heller inte, med vissa undantag, lana till annat 4n att fi-
nansiera 16pande underskott i statsbudgeten, enligt budgetlagen
(2011:203). Kommunsektorn 4 andra sidan omfattas av balans-
kravet enligt kommunallagen (2017:725) och genom god ekono-
misk hushdllning, men dir finns inte nagon begrinsning for att
ta upp lan for vissa investeringar.2s

22 Riderspensionssystemets andel har tidigare varit negativ och &r nu nara noll.

23 Se exempelvis ocksd Konjunkturinstitutet (2019) fér en beskrivning av regelver-
ket i kommunsektorn.
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Vad ar Maastrichtskulden?

Den offentliga sektorns konsoliderade brutto-
skuld, Maastrichtskulden, visar offentlig sektors
bruttoskuld till inhemska och utléndska I&ngivare.
Att skulden &r konsoliderad innebér att 18n och
skulder inom offentlig sektor kvittas bort.
Maastrichtskulden &r nominellt vérderad och visar
saledes hur mycket som maste betalas nar lanen
forfaller.

Stabilitets- och tillvéaxtpakten i EU stipulerar att
Maastrichtskulden inte far éverstiga 60 procent
av BNP. Det finanspolitiska ramverket i Sverige
inkluderar vidare ett skuldankare for
Maastrichtskulden p& 35 procent av BNP. Om
skulden avviker med mer an 5 procentenheter
frén skuldankaret ska regeringen inkomma med
en skrivelse till riksdagen och férklara avvikelsen.

Maastrichtskulden utgér en del av den totala
bruttoskulden enligt finansrakenskaperna, som ar
marknadsvéarderad och inkluderar alla skulder. Se
Konjunkturinstitutet (2020) fér en beskrivning av
skillnaden mellan skuldmatten.

Skulderna berdknas &ven for delsektorerna stat,
kommunsektorn och alderspensionssystemet.

Diagram 55 Maastrichtskulden
Procent av BNP respektive procent
60 60

50 A 50

40 40
30 - 30

20 A 20

10 471 r 10

0 At 0
01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
Kommunsektorns andel av Maastrichskulden (hoger)

——Maastrichtskuld
——Maastrichtskuld, statens del
——Maastrichtskuld, kommunsektorns del

Anm. Alderspensionssystemets andel av
Maastrichtskulden har tidigare varit negativ och
ar nu nara noll.

Kélla: SCB.



Kommunsektorns skulduppbyggnad drivs
framst av 6kade investeringar

Investeringsvolymen i kommunsektorn har 6kat trendmaissigt
under 2000-talet och det finansiella sparandet har varit negativt
de flesta ar, i genomsnitt —0,2 procent av BNP (se diagram 56
och diagram 57). Det har bidragit till en 6kad skulduppbyggnad.
Perioden har ocksa kinnetecknats av ett exceptionellt ldgt rinte-
lige. Aven om skulden har 6kat, har kommunsektorns rinteut-
gifter varit historiskt laga. Under pandemin erh6ll kommunerna
och regionerna stora stod fran staten, vilket tillfalligt ledde till ett
positivt sparande som begrinsade skuldutvecklingen dren 2020—
2022. Sparandet blev dterigen negativt 2023 nir kommunsek-
torns inkomster minskade som andel av BNP samtidigt som ut-
gifterna drevs upp av inflationen.

STORT INVESTERINGSBEHOV I KOMMUNSEKTORN

Investeringarna i kommunsektorn som helhet har 6kat betydligt
under 2000-talet, bide i relation till BNP och som andel av de
totala investeringarna i offentlig sektor (se diagram 57). Efter
dimpningen under pandemiédren 6kade investeringsnivierna
aterigen 2023 i bade kommuner och regioner, &ven om de dr
ligre 4n aren nirmst fére pandemin.

Under 2010-talet var befolkningstillvixten hog, vilket har in-
neburit ett 6kat investeringsbehov i bostider och vilfirdsinfra-
struktur som férskolor och skolor. Investeringsbehovet som f6l-
jer av den demografiska utvecklingen i kommunsektorn har
dock littat nagot pa senare ar. Samtidigt har den senaste tidens
kraftigt stigande rintor inneburit hgre kapitalkostnader, vilket
lett till att investeringarna i de kommunala bolagen varit ofor-
indrade 1 nominella termer. Investeringsvolymerna har dock hal-
lits uppe av det stora behov av underhalls- och ersittningsinve-
steringar? i befintlig infrastruktur som foreligger 1 manga kom-
muner och regioner (Kommuninvest, 2023a, 2023b).

DELAR AV INVESTERINGARNA LANEFINANSIERAS

En forklaring till att kommunsektorns skulder 6kat dr att inve-
steringarna inte fullt ut finansierats med egna medel. Sjalvfinan-
sieringsgraden visar hur stor del av investeringarna som kan fi-
nansieras med verksamhetens kassaflode (resultat plus avskriv-
ningar) och dirmed inte behéver lanefinansieras. I genomsnitt
uppgick sjilvfinansieringsgraden i kommunsektorn som helhet

24 Det ordinarie underh3llet och reparationerna av befintliga fasta tillg8ngar réknas
dock inte som fasta bruttoinvesteringar i nationalrakenskaperna.
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Diagram 56 Finansiellt sparande i
kommunsektorn

Procent av BNP
0,8 0,8

0,6 -
04—\

0,2 f------f L

S LA VA e
V

044N/ VAL 04

-0,6
-0,8
-1,0 A

-1,2

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
——Finansiellt sparande i kommunsektorn
——Medelvéarde 2000-2023

Kalla: SCB.

Diagram 57 Kommunsektorns
investeringar
Procent av BNP respektive procent

4,0 60,0
3,5 t 55,0
3,0 4 r 50,0
2,5 4 "1 45,0
2,0 4 L 40,0
1,5 1 r 35,0
1,0 ————— 30,0

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
—Kommunsektorns investeringar
——Andel av offentlig sektors investeringar (hoger)

Anm. Avser fasta bruttoinvesteringar.
Kélla: SCB.



till 60 procent under perioden 2000-2019 (SOU 2021:75) medan
genomsnittet det senaste decenniet har varit 76 procent (SKR,
2024). Trots att sjdlvfinansieringsgraden i kommunsektorn som
helhet stigit under 2010-talet har skuldsittningen 6kat till £6ljd
av de 6kade investeringsvolymerna. En del av investeringarna
har dessutom skett i de kommunala bolagen dir investeringarna
lanefinansieras i stérre utstrickning (Kommuninvest, 2023a,

2023b).

Kommunsektorns del av Maastrichtskulden
okar mer dn vad sparandet implicerar

Kommunsektorns del av Maastrichtskulden har 6kat betydligt
mer dn vad som impliceras av det negativa sparandet. Det fram-
gar av diagram 58, som visar den faktiska utvecklingen av
Maastrichtskulden respektive vad skuldutvecklingen hade varit
beriknat som det ackumulerade finansiella sparandet.s Skillna-
den forklaras framfor allt av att en del av kommunsektorns
skuld6kning motsvarats av 6kade finansiella tillgangar, vilket pa-
verkar utvecklingen av Maastrichtskulden men inte sparandet.

I marginalrutan “Férindring av kommunsektorns del av
Maastrichtskulden” beskrivs vad som, utéver sparandet, kan bi-
dra till Maastrichtskuldens utveckling som andel av BNP (se
dven diagram 59 pa nista sida).

Den enskilt storsta delen av kommunsektorns finansiella till-
gangar utgdrs av utlining, framfor allt till kommunala bolag.
Kommunala bolag ridknas i nationalrdkenskaperna till niringsli-
vet.2o En stor del av investeringarna i kommunerna och region-
erna genomfors av de kommunala bolagen och hamnar i ni-
ringslivet i nationalrikenskaperna. Sidana investeringar paverkar
dirfor inte det finansiella sparandet i kommunsektorn.

VIDAREUTLANING TILL KOMMUNALA BOLAG FORKLARAR
EN STOR DEL AV MAASTRICHTSKULDENS UTVECKLING

Vissa kommuner och regioner samordnar hela kommun- eller
regionkoncernens upplaning. Den totala skuldsittningen i kom-
munsektorn paverkas inte av i vilken kommunal enhet

251 kronor har skuldutvecklingen med det ackumulerade finansiella sparandet varit
271 miljarder 1996-2023. Eftersom BNP samtidigt 6kat har den berdaknade skuld-
kvoten endast stigit med knappt 1 procent av BNP under perioden.

26 Kommuner och regioner kan bedriva delar av verksamheten i bolagsform. I nat-
ionalrdkenskaperna raknas kommunala affarsdrivande bolag, vilket framst ar bo-
stadsbolag, till naringslivet medan affarsverk tillhér férvaltningen och ingdr i kom-
munsektorn. VA-verksamhet kan exempelvis bedrivas i antingen bolagsform eller
inom férvaltningen, och upplagget skiljer sig 8t mellan olika kommuner och reg-
ioner.

D
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iagram 58 Maastrichtskuld och

ackumulerat finansiellt sparande
Procent av BNP

16

14

12

10

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
—Kommunsektorns del av Maastrichtskulden
——Ackumulerat finansiellt sparande

Anm. Ackumulerat finansiellt sparande avser
skuldutvecklingen som ges av att subtrahera det
finansiella sparandet varje &r, med utgdngspunkt
i skuldnivdn 1995.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Forandring av kommunsektorns
del av Maastrichtskulden

Férandringen av kommunsektorns del av
Maastrichtskulden mellan period t och t-1 som
andel av BNP, Ad}**¥, kan uttryckas:

8K = g (aaf — b — vl ~ 3
t

—¢&faly)

Maas K
(di—

Dar bX &r det finansiella sparandet i kommunsek-
torn, Aa¥ symboliserar skuldékning for att finan-
siera 6kade finansiella tillgdngar och v¥ &r vérde-
forandringen av nettostéllningen. &¥ visar hur
mycket Maastrichtskulden 6kar till féljd av den
utgivna bruttoskulden i respektive period och
korrigerar dessutom for skillnader i varderings-
principer mellan finansrédkenskaperna och
Maastrichtmattet och foér inom-offentliga skuld-
forbindelser (se Konjunkturinstitutet, 2020). y, ar
nominell BNP-tillvéxt i I6pande pris.

Skuldkvoten i kommunsektorn minskar s&ledes
nar det finansiella sparandet &r positivt. Finansi-
ella transaktioner som 6kar bade skulder och till-
gangar okar skuldkvoten, medan sparandet inte
paverkas. Dessutom leder ett 6kat marknads-
varde pa nettostallningen till en lagre skuldkvot.

Tillvéxteffekten, den sista termen i uttrycket
ovan, innebér att skuldkvoten minskar nar den
nominella BNP-tillvéxten ar positiv om kommun-
sektorns nettostallning &r negativ (dvs. /%" >
&Kak ;). Om nettostéllningen &r positiv galler det

omvanda.

Se Konjunkturinstitutet (2023) for hérledning och
mer utférlig beskrivning av bidragen och vad som
driver utvecklingen av offentlig sektors brutto-
skuld och nettostéallning pd sikt.



upplaningen sker, det kan diremot paverka vad som ingar i olika
redovisade skuldmatt. Om en kommun eller region samordnar
upplaningen i en sd kallad internbank och linar vidare medel till
kommunala bolag 6kar det Maastrichtskulden, allt annat lika (se
marginalrutan “Maastrichtskulden skiljer sig at vid olika uppla-
ningsfoérfaranden”).

Vidareutldningen till kommunala bolag har 6kat betydligt fran
2010 — béde till f6ljd av 6kat lanebehov kopplat till investeringar
1 de kommunala bolagen och 6kad anvindning av internbanker
(Kommuninvest, 2023a). Ungefir hilften av kommunsektorns
del av Maastrichtskulden, sd vl som hilften av 6kningen i den-
samma sedan 2010, kan enligt Kommuninvest férklaras av vida-
reutlaningen till de kommunala bolagen. Det framgar dven av di-
agram 59 som visar bidragen till utvecklingen av Maastrichtskul-
den. Den 6kade vidareutlaningen innebir att kommunsektorn
tar pa sig mer skuld och att Maastrichtskulden 6kar, men samti-
digt 6kar de finansiella tillgdngarna. Det illustreras av de mérkbla
staplarna som visar skuldutveckling som motsvarar férindringen
av de finansiella tillgAingarna.?” Att utliningen till de kommunala
bolagen utgér en finansiell tillgang f6r kommunen innebir att
kommunsektorns finansiella nettostillning inte paverkas av vida-
reutlaningen, allt annat lika. Det 4r ofta befolkningsmassigt stora
kommun- och regionkoncerner som anvinder sig av samordnad
finansiering (Kommuninvest, 2023a), vilket innebir att effekten
pa Maastrichtskulden blir betydande.

KOMMUNINVEST - EN LANGIVARE I NARINGSLIVET

Den vanligaste kreditgivaren till kommunsektorn 4r Kommunin-
vest. Kommuninvest bestir av dels ett aktiebolag som skoter
upplaning och kreditgivning, dels en ekonomisk férening som
dger aktiebolag och som i dagsliget bestir av 295 kommuner
och regioner.

I nationalrikenskaperna tillhor aktiebolaget ndringslivet. Om
bolaget i stillet skulle rdknas till kommunsektorn skulle det f4
stor effekt pd Maastrichtskulden. Kommuner och regioners lin
hos Kommuninvest ingdr i Maastrichtskulden. Kommuninvests
skulder kopplat till utlaningen till kommuner och regioner skulle
inte héja Maastrichtskulden ytterligare vid en flytt i nationalri-
kenskaperna, eftersom skulden beridknas som konsoliderad och
skuldforbindelser inom offentlig sektor kvittas bort. Utlaningen
till de kommunala bolag som riknas till niringslivet skulle

27 vardeférandringen av kommunsektorns nettostalining, som inkluderas i de mork-
bl staplarna i diagram 59, har i genomsnitt varit noll under 2000-talet i kronor och
som andel av BNP. Beaktat £¢ (se marginalruta p& féregdende sida) har dock var-
deférandringen i genomsnitt bidragit till att minska kommunsektorns del av
Maastrichtskulden.

Konjunkturldget juni 2024 33

Diagram 59 Kommunsektorns del av
Maastrichtskulden, bidrag

Bidrag respektive arlig procentuell férandring av
Maastrichtskulden som andel av BNP
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mmTillgéngar och véardeférandring
——Maastrichtskuld, foréndring

Anm. Bidrag till skuldférandringen i staplarna.
BI& staplar avser skuldférandring som motsvaras
av forandrade tillgdngar inkl. vardeférandring.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Maastrichtskulden skiljer sig at
vid olika uppldningsforfaranden

Det vanligaste upplaningsférfarandet i kommun-
sektorn ar att varje kommunal enhet (kommun,
region eller kommunalt féretag) l8nar direkt fran
en kreditgivare. I ett antal kommun- och region-
koncerner samordnas i stallet upplaningen via en
internbank. Foérenklat innebér det att kommunen
eller regionen I&nar via internbanken och sedan
férmedlar medel vidare till andra enheter inom
koncernen. Nedan illustreras hur Maastrichtskul-
den kan paverkas av sddan vidareutl&ning i ett
forenklat exempel:

Kommun X och Y har samma |&nebehov pa 200
miljoner kronor i koncernen, fordelat lika pa kom-
mun och kommunalt bolag. I kommun X samord-
nas dock uppl&ningen via en internbank (som in-
gdr i den kommunala férvaltningen).

Den totala I8neskulden i respektive kommunkon-
cern &r densamma. Men kommun X har hela be-
loppet pa sin balansrakning. Hela summan, 200
mkr, ingdr darfor i Maastrichtskulden i kommun
X. I kommun Y ligger daremot hélften av I3nebe-
loppet hos det kommunala bolaget (som ingdr i
ndringslivet och dérmed inte rdknas med i
Maastrichtskulden). Darfor blir Maastrichtskulden
bara 100 mkr i kommun Y. Anvédndning av intern-
banker innebar alltsd en hégre Maastrichtskuld,
allt annat lika.

Se Kommuninvest (2023a) for mer detaljerat ex-
empel pé olika uppldningsférfaranden.



diremot inte kvittas bort, vilket skulle innebira en 6kning av
kommunsektorns del av Maastrichtskulden.

46 procent av Kommuninvests totala utlining 2023 gick till
lantagarkategorierna kommunala bostadsbolag och 6vriga kom-
munala/regionala foretag, vilket motsvarar ca 235 miljarder kro-
nor (Kommuninvest, 2024). Vid ett férenklat antagande om att
samtliga av dessa bolag riknas till niringslivet, skulle en flytt av
Kommuninvest till kommunsektorn i nationalrikenskaperna in-
nebira en 6kning av Maastrichtskulden med ca 4 procent av
BNP.2 Diskussioner pagar om huruvida Kommuninvest och
motsvarande aktorer ska definieras som en del av néringslivet el-
ler kommunsektorn. I exempelvis Danmark har beslut fattats om
att deras motsvarighet till Kommuninvest ska tillh6ra kommun-
sektorn.

Referenser

Kommuninvest (2024) ”Arsredovisning 2023”.

Kommuninvest (2023a) "Hur héga ir egentligen kommunsek-
torns skulder?”, Fokusrapport.

Kommuninvest (2023b) ”Den kommunala laneskulden 2023

Konjunkturinstitutet (2023) ”Antaganden kring offentlig sektors
tinansiella tillgdngar och skulder”, bilaga 2 1 Langtidsutredningen
2023: Scenarier for de offentliga finanserna, undetlagsrapport.

Konjunkturinstitutet (2020) ”Skuldmatt i offentlig sektor”, f61-
djupning i Konjunkturlaget, juni.

Konjunkturinstitutet (2019) ”Resultat, finansiellt sparande och
nettostillning i kommunsektorn”, férdjupning i Konjunkturidget,
december.

SKR (2024) ”Ekonomirapporten, maj 2024”

SOU 2021:75. En god kommmunal hushallning. https:/ /www.rege-

ringen.se/rattslica-dokument/statens-offentlica-utred-

ningar/2021 ()97 sou—202 175

28 Kommuninvest har &ven en likviditetsreserv som 2023 uppgick till ca 44 miljar-
der kronor, som vid en flytt i nationalrékenskaperna bidrar till 6kningen av
Maastrichtskulden.

Konjunkturldget juni 2024 34


https://www.regeringen.se/rattsliga-dokument/statens-offentliga-utredningar/2021/09/sou-202175/
https://www.regeringen.se/rattsliga-dokument/statens-offentliga-utredningar/2021/09/sou-202175/
https://www.regeringen.se/rattsliga-dokument/statens-offentliga-utredningar/2021/09/sou-202175/

Konjunkturldget juni 2024 35

Tabellbilaga

Internationell KONJUNKLUL ... s sss s 36
Tabell AT BNP 1 VALIAEN ..ot 36
Tabell A2 Konsumentpriser 1 VALIAEN.....oviiiiiiiiii s 36
Tabell A3 Nyckeltal f61 €UrOOMIAAEL .. cucuvuiueeirrieirieirecreeeieeeieeeieeeieee et sseaesseaes 37
Tabell A4 Nyckeltal £O USA ..ottt sseseeeseseesesseesessestassessesessaesessentacsesses 37

RANLOLr OCh VAXEIKULSET ...o.vvviiviiiiiiiiici s sa s 37
Tabell A5 RANLOr OCh VAREIKULSET ....cuviuieicieecirecisicieeeeeeeescieeeie e ssese e sese s seesesseacs 37

KONJUNKEULEN 1 SVEIIZE ... ettt 38
Tabell AG FOrsOrAINgSDalAns «....cc.cueveveeeiieeeieecieicireireeree et sesesseseseesesseacs 38
Tabell A7 Hushillens inkomster, konsumtionsutgifter och sparande.........cccoceuveeemreccrricivincircncineaes 39
Tabell A8 Bytesbalans och finansiellt SParande ........ccccviviviviniciniinininiecse s 39
Tabell A9 Bruttonationalinkomst (BN .......cceccerrieernniierererieienenieereeseseesenseeeesessesessseseesessecsenes 40
Tabell ATO PLOAUKHON. ..c.cuevuieeeniieincieecieecieecteecieect e ssese e ese s sese s sescssescssesessesssescsnenes 40
Tabell A1l Arbetade tINMAL.......ciueeiieeeieecieecteectreeeec et sese s e sesessesessescseescsseacs 40
Tabell A12 PrOAUKHVITEL....ccuiuviueeeiieeeeieieieeeirectreseieese e sees e eae s eaessnae 41
Tabell A13 ArbBetSmMAarknad ....c..ceveveeeueeiireeieecieeciecreerecec et ssesessesessencs 41
Tabell A14 ReSULSUNYLHANAE ...vveveeiiecieecirccieeeireere e eaesenaes 42
Tabell A15 Timlén enligt konjunkturlénestatistiken. ... ..o 42
Tabell A16 Timl6n och arbetskostnad 1 niringslivet enligt nationalrikenskaperna........c.ccccveceneee. 43
Tabell A17 Tillférsel- och anVANANINGSPLISEE ...vuivuierieieiiiiiic e ss 43
Tabell A18 Priser, kostnader och vinster 1 NATNZSHVEL......c.ovcuivciriiiricircirereerec e 44
Tabell AT9 KONSUMENTPIISEE .....vvuveeiiieiieacirescieieeieeessese e ese s eae e easss s seesesenans 44

OFfentliga fINANSEL.....cuevieeeieeeiieeeiece ettt 45
Tabell A20 Offentliga seKtOrns fINANSET .....cvcuiiiiieierieiiii e sans 45
Tabell A21 Statens fINANSCL ... 46
Tabell A22 AlderspensionssyStemets fINANSEL ... rveuummmrrreesssrrreessseeseesssensssssssessssssssesssssssesssssssnnne 47
Tabell A23 KommunseKtOrns fINANSEE ..o s seses 48
Tabell A24 Offentliga sektOrns INKOMSLEL ......cvveiuiecriciicieecieeeieeie e sseaeneaes 49
Tabell A25 Offentliga SeKtOINS ULZITLEL ....o.cviiviiiiiiiiiic e 49
Tabell A26 Transfereringar fran offentlig sektor till hushall.........ccccvveuiciricirccncrcrcrcreeeee 50
Tabell A27 BashElOPP ...cvviiiiiiiiiiiiiiiii s s 50
Tabell A28 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal.........c..ccceeeuveecirccrrecceneae. 50
Tabell A29 Statens budgetsaldo och sKuld ..o s 51
Tabell A30 Ut@iftstak fOr STALEN ....cueuveeiieeeciicirecireieeeee e eaeseeaes 51

Tabell A31 FInanspolitiSKa AtGALACT.......cvveueiureciricieecieeceecie e seseseeaes 52



Konjunkturldget juni 2024 36

Internationell konjunktur

Tabell A1 BNP i varlden

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

Vikt!
2023 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Varlden? 100,0 3,5 3,2 3,1 2,9 3,0 2,9 2,8
KIX-végd3 75,0 3,1 1,4 1,6 2,1 2,0 2,0 1,9
USA 15,6 1,9 2,5 2,3 1,7 2,0 1,8 1,8
Euroomradet 11,7 3,5 0,6 0,8 1,6 1,5 1,6 1,4
Japan 3,7 1,0 1,8 0,2 1,2 0,7 0,6 0,6
Storbritannien 2,2 4,3 0,1 0,6 1,2 1,5 1,6 1,6
Sverige 0,4 1,5 0,1 1,0 2,4 2,8 1,8 1,7
Norge 0,3 3,0 0,7 1,5 1,6 1,8 1,8 1,8
Danmark 0,3 2,7 1,9 1,0 2,0 1,6 1,6 1,6
Kina 18,7 3,0 5,5 51 4,3 4,3 4,1 4,0
Svensk exportmarknad* - 7,9 0,6 1,5 3,1 3,2 3,1 3,1

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 32 av Sveriges
handelspartners (for information om vilka ldnder som ingar i KIX, se www.konj.se). ¢ Den svenska exportmarknaden avser den
samlade importefterfragan i de 32 ldnder som ingdr i KIX. Respektive lands vikt utgérs av dess andel i svensk varuexport.

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

Tabell A2 Konsumentpriser i viarlden
Procentuell férandring

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

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

Anm. For EU-lander och Norge avses harmoniserade index fér konsumentpriser (HIKP). Fér Sverige avses KPIF. Aggregatet for
euroomradet ar vagt med konsumtionsvikter fran Eurostat.

Kallor: OECD, Eurostat, Macrobond, nationella kéllor och Konjunkturinstitutet.


https://www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/kronindex-kix.html

Tabell A3 Nyckeltal fér euroomradet

Procentuell férandring, fasta priser, procent respektive nivd

2021
BNP! 5,9
HIKP 2,6
Styrrénta? 0,00
Dagslénerénta, euroomradet3 -0,6
Tiodrig statsobligationsranta* -0,3
Dollar per euro® 1,18

2022
3,5
8,4

2,50
1,9
1,2

1,05

2023
0,6
5,4

4,50
3,9
2,4

1,08

2024
0,8
2,3

3,75
3,2
2,5

1,08

2025
1,6
1,9

2,50
2,0
2,6

1,09
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2026 2027 2028
1,5 1,6 1,4
2,0 2,0 2,0

2,25 2,25 2,25
1,8 1,8 1,9
2,8 2,9 2,9

1,10 1,11 1,12

! Kalenderkorrigerade vérden. 2 Procent, vid slutet av dret. Avser refirdntan. 3 Procent, vid slutet av 8ret. Avser €str. ¢ Procent,

&rsgenomsnitt. Avser Tyskland. 5 Niva.

Kéllor: ECB, Eurostat, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Tabell A4 Nyckeltal for USA

Procentuell férandring, fasta priser, procent respektive nivd

2021
BNP! 5,8
KPI 4,7
Styrrénta? 0,25
Tiodrig statsobligationsranta3 1,4
Dollar per euro* 1,18

2022
1,9
8,0

4,50
3,0
1,05

2023
2,5
4,1

5,50
4,0
1,08

2024
2,3
3,1

5,00
4,3
1,08

2025
1,7
2,4

3,75
3,9
1,09

2026 2027 2028
2,0 1,8 1,8
2,3 2,3 2,3

2,75 2,50 2,50
3,5 3,2 3,1
1,10 1,11 1,12

! Kalenderkorrigerade varden. 2 Procent, vid slutet av 8ret. Avser 6vre grénsen i Federal Reserves styrrénteintervall. 3 Procent. * Niva.

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

Rantor och vaxelkurser

Tabell A5 Rédntor och vaxelkurser

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

2021
Vid slutet av &ret
Styrranta, Sverige 0,00
Styrrénta, KIX6-vagd! -0,36
Arsgenomsnitt
Styrranta, Sverige 0,00
5-8rig svensk
statsobligationsranta 0,0
10-8rig svensk
statsobligationsranta 0,3
KIX 114,3
Euro per krona 10,14
Dollar per krona 8,58

2022

2,50
1,66

0,75

1,6

1,5
121,1
10,63
10,11

2023

4,00
4,07

3,46

2,6

2,5
127,5
11,47
10,60

2024

3,00
3,63

3,66

2,4

2,4
124,6
11,30
10,46

2025

2,25
2,51

2,44

2,4

2,5
122,8
11,16
10,27

2026 2027 2028
2,25 2,25 2,25
2,06 1,97 2,06
2,25 2,25 2,25

2,5 2,6 2,7

2,6 2,8 2,9
121,2 1196  118,6
11,03 10,91 10,85
10,03 9,79 9,64

1 Avser ett viktat genomsnitt av €STR for euroomr8det samt styrrantor i USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan. Dan-
mark betraktas i sammanvégningen som ett euroland. Vikterna ar Riksbankens KIX-vikter normaliserade s8 att summan av vik-

terna for de 6 valutaregionerna ar lika med 1.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Konjunkturen i Sverige

Tabell A6 Forsorjningsbalans
Miljarder kronor respektive procentuell féréandring, fasta priser

Niva
2023 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Hushallens konsumtionsutgifter! 2 782 2,8 -2,3 0,6 2,9 3,4 2,0 1,8
Varor 1272 -1,7 -5,2 0,7 2,5
Tjanster exkl. bostadstjanster 920 9,8 -0,6 0,9 4,3
Bostadstjanster 506 2,8 1,7 1,2 1,6
Offentliga konsumtionsutgifter 1621 0,7 1,0 1,1 1,3 1,1 1,0 0,9
Staten 429 2,3 2,1 3,2 3,6
Kommunsektorn 1192 0,1 0,6 0,4 0,4
Fasta bruttoinvesteringar? 1555 0,3 -1,3 -1,3 1,8 5,2 4,4 3,2
Naringslivet exkl. bostader 1 007 1,1 4,4 1,3 0,7
Industrin 252 0,6 6,9 -7,1 0,4
Ovriga varubranscher 182 -5,3 8,6 10,5 1,3
Tjénsterbranscher exkl.
bostader 573 3,4 2,1 2,0 0,7
Bostader 236 0,6 -23,3 -18,5 3,5
Offentliga myndigheter 307 -1,9 4,7 3,7 4,0
Inhemsk efterfr8gan exkl. lager 5959 1,6 -1,2 0,3 2,2 3,2 2,4 1,9
Lagerinvesteringar? 0 1,2 -1,3 0,0 0,2 0,1 0,0 0,0
Total inhemsk efterfr8gan 5958 2,8 -2,5 0,3 2,4 3,3 2,4 1,9
Export 3425 6,2 3,3 2,1 2,6 3,4 2,7 1,9
Varor 2 370 3,1 1,1 1,0 2,9
Bearbetade varor 1 848 3,0 0,9 2,1 2,6
Révaror 522 3,4 1,7 -2,9 4,1
Tjénster 1055 13,8 8,8 4,6 1,9
Total efterfr8gan 9 383 3,9 -0,5 1,0 2,5 3,3 2,5 1,9
Import 3177 9,7 -1,0 0,9 3,1 3,9 3,5 2,7
Varor 2032 2,9 -3,4 0,0 3,2
Bearbetade varor 1472 3,8 -3,9 -1,3 3,7
Révaror 560 0,4 -2,2 3,5 2,1
Tjénster 1145 23,7 3,8 2,6 2,9
Nettoexport? 248 -1,2 2,3 0,7 -0,1 -0,1 -0,3 -0,3
BNP 6 206 1,5 -0,2 1,0 2,2 3,0 2,0 1,5
BNP per invénare* 589 0,8 -0,6 0,7 1,9 2,8 1,7 1,3

! Inklusive husha8llens icke-vinstdrivande organisationer samt nettot av hushallens konsumtion i utlandet och utlandsk konsumt-
ion i Sverige. 2 Inklusive hushallens 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

2023 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lénesumma, justerad for utland?® 2 436 6,8 5,5 3,4 4,4 4,9 4,4 3,9
TimlI6n enligt NR?3 296 3,2 3,8 3,1 3,5 3,6 3,5 3,5
Arbetade timmar3# 8 210 3,3 1,5 0,3 0,9 1,3 0,8 0,4

Transfereringar frén offentlig
sektor, netto 763 5,0 1,9 4,1 2,2 1,2 1,8 2,2
Kapitalinkomster, netto 402 5,0 7,6 -1,8 6,3 5,3 8,7 4,4
Ovriga inkomster, netto® 390 6,8 11,2 7,8 10,3 -2,5 9,6 5,8
Inkomster fore skatt® 3990 6,3 5,5 3,4 4,7 3,5 4,9 3,9
Skatter och avgifter’ 1026 0,7 0,3 -0,1 0,1 -0,2 0,1 0,0
Disponibel inkomst 2964 6,9 5,8 3,4 4,9 3,3 5,0 3,8
Konsumentpris® . 6,7 6,4 1,8 1,6 2,0 2,1 2,1
Real disponibel inkomst 2964 0,2 -0,6 1,5 3,2 1,2 2,8 1,7
per invanare® 281 -0,5 -1,1 1,2 2,9 1,0 2,6 1,4
Konsumtionsutgifter® 2782 2,8 -2,3 0,6 2,9 3,4 2,0 1,8
Sparande?® 489 11,9 14,9 15,6 14,5 12,7 13,2 13,0

Nettosparande i avtals- och
premiepensioneri® 308 7,8 9,4 9,3 7,9 7,9 7,8 7,6
Eget sparande?® 181 4,1 5,5 6,3 6,6 4,7 5,5 5,4
Finansiellt sparande® 395 7,8 12,1 13,7 12,5 10,6 11,1 10,9

! Justerat for utlandska hushalls 1bnesumma i Sverige och svenska hushalls [énesumma i utlandet. 2 Kalenderkorrigerade vérden.
3 Kronor per timme. # Avser anstalldas timmar, miljontals. 5 Inklusive berékningsteknisk éverforing till hushallen genom andrade
skatter och/eller transfereringar, se tabell A20. ° Tillvaxten i inkomster fore skatt ar en vdgd summa av tillvaxttakterna for l6ne-
summa, transfereringar, kapitalinkomster och 6vriga inkomster. 7 Skatter och avgifters bidrag till disponibelinkomstens férand-
ring, uttryckt i procentenheter. Implicitprisindex for hushallens konsumtionsutgifter. 8 Tusental kronor. ° Fasta priser. 1° Forsta
kolumnen avser sparande i miljarder kronor, resterande kolumner avser sparandet i procent av disponibel inkomst och nettospa-
randet i avtals- och premiepensioner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

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

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Nettoexport 236 112 248 326 309 303 284 261
Varor 249 217 338 392 388
Tjénster -13 -105 -90 -66 -79
Léner, netto 0 2 5 4 4 4 4 3
Kapitalavkastning, netto 224 251 226 208 220 206 220 221
Transfereringar med mera, netto -97 -103 -99 -88 -108 -118 -123 -132
Bytesbalans 363 262 379 451 425 394 385 354
Procent av BNP 6,6 4,5 6,1 7,0 6,4 5,7 5,3 4,7
Kapitaltransfereringar 0 4 -2 -10 -2 -2 -2 -2
Finansiellt sparande 363 266 377 441 423 392 383 352
Procent av BNP 6,6 4,5 6,1 6,9 6,4 5,6 5,3 4,7

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



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

Niva
2023
BNI 6 436
Deflator, inhemsk anvandning
Real BNI
Befolkning? 10 537
Real BNI per invanare? 611

! Tusentals personer. 2 Tusentals kronor.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A10 Produktion

Miljarder kronor respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niva

2023

Varubranscher 1 504
varav industri 928
byggverksamhet 371
Tjanstebranscher 2 859
Naringsliv 4 364
Offentliga myndigheter 1120
BNP till baspris? 5 550
Produktskatter/subventioner 656
BNP till marknadspris 6 206

2022
7,5
7,0
0,5
0,7

-0,2

2022
1,9
3,4
4,0
1,8
1,8
1,0
1,7

-0,2
1,5

2023
5,2
6,2

-1,0
0,5
-1,4

2023
-2,1
-4,7

5,2
1,0
-0,1
1,4
0,2
-0,9
0,1

!Inklusive produktion i hushllens icke-vinstdrivande organisationer.

Anm. Med produktion avses foradlingsvarde.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A11 Arbetade timmar

2024
3,2
2,1
1,1
0,3
0,8

2024
0,7
0,5
2,0
1,6
1,3
0,4
1,1

-0,2
1,0

2025
3,0
0,9
2,1
0,2
1,8

2025
2,6
4,1

-1,1
3,0
2,9
0,6
2,4
2,5
2,4

Miljoner timmar respektive procentuell férdndring, kalenderkorrigerade varden

Niva

2023

Varubranscher 2 089
varav industri 998
byggverksamhet 742
Tjanstebranscher 4 089
Naringsliv 6179
Offentliga myndigheter 2 269
Hela ekonomin? 8 625

2022
1,5
-1,3
5,5
5,4
4,1
0,6
3,1

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2023
2,1
1,3
2,9
1,1
1,4
1,6
1,4

2024
-1,5
0,7
-5,5
0,8
0,0
0,4
0,2

2025
0,6
0,4
1,1
1,2
1,0
0,5
0,9

2026
4,8
2,2
2,6
0,2
2,3

2026

3,5
0,2
2,8
3,0
2,8

2026

1,6
0,5
1,3
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2027 2028
4,3 3,6
2,2 2,3
2,0 1,3
0,2 0,2
1,8 1,1

2027 2028
2,2 2,0
0,2 0,4
1,8 1,7
1,8 1,7
1,8 1,7

2027 2028
1,0 0,4
0,3 0,4
0,8 0,4
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Tabell A12 Produktivitet
Kronor per timme (baspris) respektive procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

Niv
202§ 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Varubranscher 720 0,4 -4,1 2,2 1,9
varav industri 930 4,7 -6,0 -0,2 3,7
byggverksamhet 499 -1,4 2,2 7,9 -2,2
Tjanstebranscher 699 -3,4 -0,1 0,8 1,8
Naringsliv 706 -2,1 -1,5 1,2 1,9 1,9 1,1 1,6
Offentliga myndigheter 493 0,4 -0,2 -0,1 0,1 -0,2 -0,1 0,0
Hela ekonomin? 643 -1,4 -1,2 1,0 1,5 1,5 0,9 1,3

!Inklusive hushdllens icke-vinstdrivande organisationer.
Anm. Avser foradlingsvardet berdknat till baspris per arbetad timme.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A13 Arbetsmarknad
Tusental personer, procent respektive procentuell forandring

2":)“2’2 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Arbetade timmar?! 8 625 3,1 1,4 0,2 0,9 1,3 0,8 0,4
Medelarbetstid for sysselsatta? 31,5 0,0 0,1 0,4 0,0 0,2 0,0 0,0
Sysselsatta3 5270 3,1 1,4 -0,3 0,8 1,0 0,9 0,4
Sysselsattningsgrad* . 68,8 69,4 69,1 69,5 69,9 70,3 70,3
Arbetskraft 5710 1,5 1,6 0,5 0,6 0,6 0,4 0,4
Arbetskraftsdeltagande® . 74,4 75,2 75,5 75,7 75,8 75,9 75,9
Arbetsloshet® 440 7,5 7,7 8,4 8,2 7,8 7,4 7,3
Befolkning 15-74 &r’ 7 589 0,5 0,5 0,2 0,3 0,4 0,4 0,4

! Miljoner timmar, kalenderkorrigerade varden, enligt nationalrdkenskaperna. 2 Timmar per vecka, kalenderkorrigerade varden.
3 Enligt AKU ¢ Andelen sysselsatta av befolkningen 15-74 8r, procent, enligt AKU. 5 Andelen personer i arbetskraften av befolk-
ningen 15-74 &r, procent, enligt AKU. ¢ Procent av arbetskraften. 7 Enligt AKU.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A14 Resursutnyttjande
Procent respektive procentuell forandring

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Arbetsmarknad
Jamviktsarbetsloshet? 7,3 7,4 7,4 7,5 7,5 7,5 7,4 7,3
Faktisk arbetsléshet? 8,9 7,5 7,7 8,4 8,2 7,8 7,4 7,3
Potentiellt arbetade timmar 0,6 1,7 1,5 1,1 0,8 0,5 0,4 0,4
varav potentiell sysselsattning 0,9 1,1 1,1 0,9 0,7 0,5 0,4 0,4
Faktiskt arbetade timmar3 2,3 3,1 1,4 0,2 0,9 1,3 0,8 0,4
Arbetsmarknadsgap* -1,5 -0,1 -0,3 -1,2 -1,2 -0,5 0,0 0,0
Produktivitet
Potentiell produktivitet 1,2 0,8 0,7 0,7 0,9 1,2 1,3 1,3
varav potentiell produktivitet,
naringslivet 1,5 1,0 1,0 1,0 1,2 1,6 1,6 1,6
Faktisk produktivitet? 3,4 -1,6 -1,3 0,8 1,5 1,5 0,9 1,3
Produktivitetsgap® 3,8 1,4 -0,6 -0,5 0,0 0,3 0,0 0,0
BNP
Potentiell BNP 1,8 2,5 2,2 1,8 1,8 1,8 1,6 1,7
Faktisk BNP3 5,8 1,5 0,1 1,0 2,4 2,8 1,8 1,7
BNP-gap® 2,2 1,2 -0,9 -1,7 -1,1 -0,1 0,0 0,0
Potentiell BNP, 16pande priser 4,8 8,4 8,1 4,4 2,3 4,2 4,1 3,7

1 Nivd i procent av potentiell arbetskraft. 2 Niva i procent av arbetskraften. 3 Kalenderkorrigerade varden.  Skillnaden mellan
faktiskt och potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar. ° Skillnaden mellan faktisk och potenti-
ell produktivitet uttryckt i procent av potentiell produktivitet. ¢ Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av
potentiell BNP.

Anm. De potentiella variablerna ar ocksa kalenderkorrigerade, i bemarkelsen att de ska spegla den kalenderkorrigerade nivan
som hade observerats vid ett balanserat konjunkturlage.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A15 Timlon enligt konjunkturlonestatistiken
Procent respektive procentuell férandring

Vikt

2023 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Naringsliv 70 2,9 4,0 3,9 3,6 3,6 3,5 3,5
Varubranscher 21 2,7 3,8 3,9 3,7
varav industri 14 2,8 3,7 4,0 3,7
byggverksamhet 7 2,6 4,2 3,7 3,6
Tjanstebranscher 48 3,0 4,1 3,9 3,6
Kommunal sektor 24 2,2 3,2 3,5 3,5
Stat 6 2,6 2,8 3,8 3,6

Totalt 100 2,7 3,8 3,8 3,6 3,6 3,5 3,5

Real timlon (KPI)! . -5,6 -4,8 1,0 3,2 1,8 1,5 1,5

Real timlon (KPIF)? . -5,0 -2,2 2,0 2,1 1,6 1,5 1,5

! Deflaterad med konsumentprisindex (KPI). 2 Deflaterad med konsumentprisindex med fast bostadsrénta (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

Ej kalenderkorrigerade varden

Timlon!

Arbetsgivaravgifter?
(i procent av I6nen)

Arbetskostnad per timme3
Produktivitet*

Justerad enhetsarbetskostnad®
Enhetsarbetskostnad
Kalenderkorrigerade varden
Timlon!

Arbetskostnad per timme3
Produktivitet*

Justerad enhetsarbetskostnad®

Enhetsarbetskostnad

Niva
2023

308

437
685

308
437
685

2022

3,3

40,9
2,7
-2,0
4,8
5,3

3,3
2,7
-2,0
4,8
5,3

2023

4,5

41,6
5,0
-1,2
6,3
6,4

3,9
4,3
-1,5
6,0
6,1

2024

3,1

42,5
3,7
1,3
2,4
2,6

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

2025

4,2

42,4
4,1
2,3
1,8
1,8

3,5
3,4
1,9
1,5
1,6

2026

2,9

43,5
3,8

2,3

3,6

4,2

2,3

2027 2028
2,9 4,0
43,8 43,5
3,1 3,9
2,3 1,9
3,5 3,5
3,5 3,5
2,4 1,9

! Berdknat med enbart anstélldas arbetade timmar. ? Kollektiva avgifter och I6neskatter. 3> NR-16n och arbetsgivaravgifter. 4 Ex-
klusive sma- och fritidshus.  Exklusive sm&- och fritidshus samt justerad for antalet timmar utférda av egenféretagare.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A17 Tillforsel- och anvandningspriser
Procent respektive procentuell férandring

BNP

Offentliga myndigheter': 2

Naringsliv?

Skattenetto
Import

Bearbetade varor

Révaror

Tjanster
Tillférsel/anvandning®
Offentliga konsumtionsutgifter
Hushéllens konsumtionsutgifter
Fasta investeringar
Export

Bearbetade varor

R8varor

Tjanster

Vikt
2023
66,1
12,6
46,5
7,0
33,9
15,7
6,0
12,2
100,0
17,3
29,7
16,6
36,5
19,7
5,6
11,2

2022
5,8
4,1
6,0
7,2

18,4
16,1
48,1
8,6
9,8
5,5
6,7
9,2
15,1
14,9
30,1
7,9

2023
6,0
7,9
6,3
0,7
5,3
7,5

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

-8,6
5,1

2024
2,6
4,8
2,3
0,9

-2,0
-2,4
-4,0
-0,7
1,0
4,2
1,8
0,5
-0,8
-0,9
-2,2
-0,1

2025
0,7
0,3
0,8
1,6
-1,3
-0,9
-3,2
-0,9

0,1

0,6

1,6
-0,1
-1,5
-1,8
-1,1
-1,0

2026
2,1
3,6
1,7

0,2

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

2027 2028
2,2 2,2
3,4 3,7
1,8 1,8

-0,3 1,1
1,3 1,8
3,1 3,3
2,1 2,1
1,6 1,5

-0,3 1,0

! Inklusive hushéllens icke-vinstdrivande organisationer. 2 Féradlingsvardepris beréknat till baspris. 3 Inklusive lagerinvesteringar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A18 Priser, kostnader och vinster i ndaringslivet
Miljarder kronor I6pande priser, procentuell utveckling respektive procent

Foradlingsvarde!

Arbetade timmar, anstallda?
Arbetskostnad per timme3
Total arbetskostnad*
Bruttodverskott
Vinstandel

Justerad vinstandel®

Niva
2023

4 346
5764

437
2516

1830

2022
6,6
4,4
2,7
7,2
5,8

42,2

36,5

2023
5,9
1,0
5,0
6,0
5,7

42,1

36,3

2024
4,0
0,2
3,7
3,9
4,0

42,1

36,4

2025
3,4
0,4
4,1
4,5
1,9

41,5

35,7

2026
5,5
2,2
3,8
6,1
4,7

41,2

35,4
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2027 2028
4,3 3,7
1,6 -0,1
3,1 3,9
4,8 3,7
3,6 3,5

40,9 40,9

35,1 35,1

! Berdknat till faktorpris. 2 Miljoner timmar. 3 Kronor. * Inkluderar l6neberoende 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

KPI

Rantekostnader, bostadsranta
KPIF

Varor

Tjanster

Boende exkl. réantekostnader
och energi

Energi

Réntekostnader, kapitalstock
KPIF exkl. energi
HIKP
Réolja (Brent)!

! Dollar per fat, 8rsgenomsnitt.

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

Vikt
2023
100,0

100,0
43,1
31,3

16,1
6,3
3,2

93,7

2022
8,4
17,8
7,7
7,3
4,7

4,2
32,9
6,9
5,9
8,1
100,8

2023
8,5
66,2
6,0
8,5
7,6

5,2
-11,0
5,6
7,5
5,9
82,5

2024
2,8
12,5
1,8
0,7
3,6

4,5
-7,1
4,0
2,4
2,0
82,7

2025
0,4
-16,6
1,6
-0,1
2,4

3,2
3,2
3,8
1,5
1,6
79,7

Kéllor: U.S. Energy Information Administration, SCB, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

2026
1,8
-3,6
2,0

3,7

79,7

2027 2028
2,0 2,0
0,4 0,2
2,0 2,0
3,6 3,6

83,0 85,9



Offentliga finanser

Tabell A20 Offentliga sektorns finanser

Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

Inkomster
Procent av BNP
Skatter och avgifter
Procent av BNP
Skattekvot!
Kapitalinkomster
Ovriga inkomster
Utgifter
Procent av BNP
Konsumtion
Transfereringar
Hushall
Foretag
Utland
Investeringar?
Kapitalutgifter
Overforing till hushallen3
Finansiellt sparande*
Procent av BNP
Primért finansiellt sparande®
Procent av BNP
Strukturellt sparande
Procent av potentiell BNP
Maastrichtskuld
Procent av BNP
Finansiell nettostéllining
Procent av BNP
BNP, I6pande pris
Potentiell BNP, 16pande pris

2021
2 648
48,5
2 330
42,6
42,8
63
255
2653
48,6
1410
958
725
136
97
262
23

-1,4
2013

36,8
1841
33,7
5 465
5348

2022
2874

49,0
2 484
42,4
42,5
103
287
2813
48,0
1497
977
761
121
94
297
42

0

61
1,0
-1
0,0
-13
-0,2
1980
33,8
1780
30,4
5 865
5797

2023
2954

47,6
2561
41,3
41,4
85
308
2991
48,2
1621
992
776
121
95
324

0,3
1 966
31,7
1878
30,3
6 206
6 264

2024
3024

47,0
2617
40,7
40,8
89
318
3132
48,7
1709
1033
811
133
89
334
56

-108
-1,7
-142
-2,2
8
0,1
2174
33,8
2051
31,9
6 429
6 542

2025
3147

47,5
2728
41,2
41,3
92

3180
48,0
1742
1037
825
110

348
54
20

-53
-0,8
-92
-1,4
-22
-0,3
2255
34,1
2 098
31,7
6618
6 694

2026
3297
47,3
2852
40,9
41,1
112
334

3 304
47,4
1819
1058
835
115
107
358
69
-16
10
0,1
-33
-0,5
23
0,3
2344
33,7
2188,5
31,4
6 964
6972
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2027 2028
3455 3593
47,6 47,7
2982 3099
41,1 41,2
41,2 41,3
127 136
346 358
3429 3558
47,3 47,3
1895 1976
1082 1114
850 869
120 124
111 120
369 380
83 89

2 6

23 28
0,3 0,4
-21 -19
-0,3 -0,3
24 25
0,3 0,3
2424 2510
33,4 33,4
2292,3 24009
31,6 31,9
7 255 7 525
7 255 7 525

! Skattekvoten berdknas som totala skatter, inklusive EU-skatter, dividerat med BNP. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinveste-
ringar och anskaffning/avyttring av mark med mera * Berakningsteknisk 6éverféring till hush8llen genom &ndrade skatter och/el-
ler transfereringar. Avser de belopp som under kommande &r behéver 6verféras mellan hush8ll och offentlig sektor fér att uppnd
prognostiserad bana for det strukturella sparandet. Ett negativt tal innebar ett dtstramningsbehov i offentlig sektor, det vill sdga
att dtgarder vidtas med negativ effekt p& hush8llens disponibla inkomster, och ett positivt tal innebar ett utrymme fér expansiva
dtgarder. * Finansiellt sparande beraknas som inkomster minus summan av utgifter och éverféring till hushallen. 5 Primart finan-
siellt sparande beraknas som finansiellt sparande minus kapitalnettot. Kapitalnettot &r kapitalinkomster minus kapitalutgifter.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A21 Statens finanser

Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

Inkomster
Skatter och avgifter
Kapitalinkomster
Ovriga inkomster
Utgifter
Transfereringar
Rlderspensionssystemet!
Kommunsektorn
Hushall
Féretag
Utland
Konsumtion
Investeringar?
Kapitalutgifter
varav rédnteutgifter
Overforing till hushallen3
Finansiellt sparande
Procent av BNP
Statsskuld
Procent av BNP
Finansiell nettostallning

Procent av BNP

2021
1 406

1226
25
155
1441
923
27
363
345
95

92
366
137
15

-0,6
1145
20,9
-39
-0,7

2022
1534

1309
52
174
1511
929
27

373
82
90

395

158
30
24

(]

23
0,4
1031
17,6
68
1,2

2023
1545

1332
31
182
1545
922
27
350
371
82
90
425
165
33
26

0

1
0,0
970
15,6
91
1,5

2024
1554

1336
30
188
1642
978
29
378
394
92
85
456
177
32

-1,4
1109
17,3
-11
-0,2

2025
1614

1393
29
192
1658
955
30
366
395
68
97
485
187
31
23
30
-73
-1,1
1177
17,8
-51
-0,8

2026
1686

1456
35
195
1703
958
29
363
393
71
102
513
194
38

-0,3
1227
17,6
-40
-0,6
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2027 2028
1773 1843
1529 1590
42 43
202 210
1752 1814
964 985
29 30
359 362
396 402
74 76
106 115
540 569
202 209
47 50
39 41
37 52
-17 -22
-0,2 -0,3
1267 1312
17,5 17,4
-23 -10
-0,3 -0,1

! Statliga 8lderspensionsavgifter. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark med mera 3
Berakningsteknisk éverforing till hushllen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. Statsbidragen till kommunsektorn &r
berdknade enligt oférandrade regler. Om statsbidragen till kommunerna skulle hgjas kommer den berédkningstekniska éverfo-
ringen fran staten till hushallen att minska i motsvarande grad, och den berakningstekniska éverféringen fran kommunerna till
husha8llen att 6ka i motsvarande grad. Det skulle exempelvis kunna ske genom mindre omfattande hojningar av det kommunala
skatteuttaget eller genom 6kat ekonomiskt bistdnd. Den totala berakningstekniska éverféringen fran offentlig sektor till hushal-

len, som redovisas i tabell A20, pdverkas inte av statsbidragens storlek.

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

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Inkomster 339 375 384 413 433 456 477 497
Socialférsakringsavgifter 277 302 314 332 345 362 377 391
Statlig 3lderspensionsavgift 27 27 27 29 30 29 29 30
Kapitalinkomster 32 42 38 48 53 60 65 70
Ovriga inkomster 3 4 4 5 5 5 6 6

Utgifter 340 354 369 375 386 400 412 424
Inkomstpensioner 332 345 358 363 374 387 399 411
Kapitalutgifter 1 1 1 1 1 1 1 1
Ovriga utgifter 8 9 10 10 11 11 12 12

Finansiellt sparande 1] 21 14 39 47 56 65 73

Procent av BNP 0,0 0,4 0,2 0,6 0,7 0,8 0,9 1,0

Finansiell nettostallning 2029 1847 1977 2 300 2 404 2 500 2 607 2723

Procent av BNP 37,1 31,5 31,9 35,8 36,3 35,9 35,9 36,2

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A23 Kommunsektorns finanser
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Inkomster 1303 1360 1414 1474 1505 1557 1604 1 655
Skatter 806 852 893 926 966 1 009 1051 1091
Kommunal fastighetsavgift 21 21 22 23 23 25 26 27
Statsbidrag inkl. kompensation
for mervardesskatt 361 355 348 376 363 360 356 359
Kapitalinkomster 6 10 16 12 10 17 21 23
Ovriga inkomster 110 121 135 138 143 147 151 155

Genomesnittlig

kommunalskattesats! 32,27 32,24 32,24 32,37 32,37 32,37 32,37 32,37

Utgifter 1273 1342 1465 1533 1542 1604 1 665 1724
Transfereringar 99 93 95 104 107 109 111 114

Hushall 50 44 46 54 56 55 55 56
Ovriga transfereringar 50 49 48 50 51 54 56 58
Konsumtion 1041 1099 1192 1248 1252 1301 1 350 1401
Investeringar? 125 139 159 157 161 164 168 171
Kapitalutgifter 8 11 20 23 22 30 35 38

Overforing till hushallen3 0 0 V] 0 -10 =22 -35 -46

Finansiellt sparande 31 17 -52 -58 -27 -24 -25 -23

Procent av BNP 0,6 0,3 -0,8 -0,9 -0,4 -0,4 -0,3 -0,3

Finansiell nettostéallining -148 -135 -189 -237 -254 =271 -292 -311

Procent av BNP -2,7 -2,3 -3,1 -3,7 -3,8 -3,9 -4,0 -4,1

! Procent. 2 Fasta bruttoinvesteringar, lagerinvesteringar och anskaffning/avyttring av mark med mera 3 Berédkningsteknisk dver-
foring till hushallen genom &ndrade skatter och/eller transfereringar. Statsbidragen till kommunsektorn &r berédknade under an-
tagandet att inga nya finanspolitiska beslut fattas. Det innebér att statsbidragen &r nominellt oféréandrade under de &ren som det
annu inte finns en beslutad budget for. De eventuella aviserade foréndringarna av statsbidragen som ingdr i de beslutade preli-
mindra utgiftsramarna for staten for &ren bortanfor budgetaret inkluderas i posten "Overforing till hushallen". I den m&n som
statsbidragen till kommunerna skulle 6ka kommer den berakningstekniska verféringen fr&n kommunsektorn till hushllen att
o6ka i motsvarande grad. Det skulle exempelvis kunna ske genom mindre omfattande hdjningar av det kommunala skatteuttaget
eller genom 6kat ekonomiskt bistdnd. Den berékningstekniska 6verféringen frén staten till hushllen skulle d& minska i motsva-
rande grad. Den totala berakningstekniska éverféringen fran offentlig sektor till hush&llen, som redovisas i tabell A20, paverkas
inte av statsbidragens storlek.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Tabell A24 Offentliga sektorns inkomster

Procent av BNP

2021
Hushallens direkta skatter 14,9
Foretagens direkta skatter 3,6
Arbetsgivaravgifter! 11,6
Mervardesskatt 9,1
Punktskatter 1,9
Ovriga skatter 1,6
Skattekvot? 42,8
EU-skatter? -0,1
Ovriga inkomster* 4,7
Primara inkomster 47,3
Kapitalinkomster 1,2
Inkomster 48,5

2022
14,4
3,6
11,5
9,4
1,6
2,0
42,5
-0,2
4,9
47,2
1,8
49,0

2023
13,8
3,4
11,7
8,9
1,6
2,0
41,4
-0,1
5,0
46,2
1,4
47,6

2024
14,0
3,3
11,7
8,7
1,5
1,5
40,8
-0,1
4,9
45,6
1,4
47,0

2025
14,3
3,3
11,9
8,8
1,5
1,5
41,3
-0,1
4,9
46,2
1,4
47,5

2026
14,1
3,3
11,8
8,9
1,5
1,5
41,1
-0,1
4,8
45,7
1,6
47,3
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2027 2028

14,1 14,2
3,3 3,3
11,9 11,9
8,9 8,9
1,5 1,5
1,5 1,5
41,2 41,3
-0,1 -0,1
4,8 4,8
45,9 45,9
1,7 1,8
47,6 47,7

! Arbetsgivar- och egenféretagaravgifter samt sarskild l6neskatt. 2 Skattekvoten berédknas som totala skatter, inklusive EU-skat-
ter, dividerat med BNP. 3 Skatter till EU, ingdr i skattekvoten men inte i den offentliga sektorns inkomster. ¢ Bland annat transfe-

reringar fran utlandet och frén a-kassorna.

Anm. Avser offentliga sektorns inkomster om inga nya finanspolitiska beslut tas, det vill saga utifrén regelverket i senaste bud-
getproposition. Eventuella urfasningar av tempordra éndringar ar beaktade.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A25 Offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP

2021

Konsumtion 25,8
Transfereringar 17,5
Hushall 13,3
Foéretag 2,5
Utland 1,8
Investeringar! 4,8
Priméra utgifter 48,1
Kapitalutgifter 0,4
Utgifter 48,6

2022
25,5
16,7
13,0

2,1
1,6
5,1
47,3
0,7
48,0

2023
26,1
16,0
12,5

2,0
1,5
5,2
47,3
0,9
48,2

2024
26,6
16,1
12,6

2,1
1,4
5,2
47,8
0,9
48,7

2025
26,3
15,7
12,5

1,7
1,5
5,3
47,2
0,8
48,0

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

2026
26,1
15,2
12,0

1,7
1,5
5,1
46,5
1,0
47,4

2027 2028

26,1 26,3
14,9 14,8
11,7 11,6
1,7 1,7
1,5 1,6
5,1 5,1
46,1 46,1
1,1 1,2
47,3 47,3

Anm. Avser offentliga sektorns utgifter vid bibeh8llen personaltéthet inom offentligt finansierade verksamheter och en standard-
h&jning i linje med historiskt ménster Transfereringarna baseras pa regelverket i den senaste budgetpropositionen och de regel-
andringar som aviserats i de beslutade preliminéra utgiftsramarna for aren efter budgetaret.

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

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Pensioner?! 7,3 7,2 7,2 7,2 7,2 7,0 6,9 6,9

varav inkomstpension 6,0 5,9 5,8 5,7 5,7 5,6 5,5 5,5
Arbetsmarknad? 0,8 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5
Ohalsa? 1,4 1,4 1,4 1,5 1,5 1,4 1,4 1,4
Familj och barn* 1,6 1,5 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3 1,2
Studier® 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Ekonomiskt bistdnd® 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Ovrigt” 1,5 1,8 1,4 1,3 1,2 1,2 1,1 1,1
Transfereringar till hushdllen 13,3 13,0 12,5 12,6 12,5 12,0 11,7 11,6

! Inkomst- och tillaggspension, garantipension, efterlevandepension, pensionstillagg, offentliganstélldas avtalspensioner och bo-
stadstillagg till pensionarer. 2 Ersattning vid arbetsléshet, aktivitetsstéd, etableringsersattning och lénegaranti. 3 Sjuk- och reha-
biliteringspenning, aktivitets- och sjukerséattning, arbetsskadeersattning, handikapperséattning, merkostnadserséattning. 4 Forald-
rapenning, barnbidrag, vardbidrag, bostadsbidrag. 5 Studiebidrag och 6vrig studiehjalp. ¢ Socialbidrag. 7 Assistansersattning och
aldreforsériningsstod samt 6vriga transfereringar till hushll, exempelvis elstod.

Anm. Transfereringarna baseras pa regelverket i den senaste budgetpropositionen och de regelédndringar som aviserats i de be-
slutade preliminara utgiftsramarna for &ren efter budgetaret.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A27 Basbelopp
Tusental kronor, |[6pande priser

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Prisbasbelopp 47,6 48,3 52,5 57,3 58,9 58,8 59,9 61,1
Forhojt prisbasbelopp 48,6 49,3 53,5 58,5 60,1 60,0 61,1 62,4
Inkomstbasbelopp 68,2 71,0 74,3 76,2 78,3 81,4 84,3 87,3

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A28 Inkomstindex, balansindex, inkomstpensioner och balanstal
Procentuell férandring

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Inkomstindex 2,2 4,1 4,6 2,6 2,8 3,8 3,6 3,5
Balansindex 2,2 4,1 4,6 2,6 2,8 3,8 3,6 3,5
Balanstal* 1,027 1,028 1,040 1,043 1,040 1,050 1,047

Nominell inkomstpension? 0,5 2,5 3,0 1,0 1,1 2,2 2,0 1,9

! Niva. 2 Féljsamhetsindexering, det vill saga procentuell férandring av inkomstindex minus 1,6 procentenheter.

Kéllor: Pensionsmyndigheten och Konjunkturinstitutet.



Konjunkturldget juni 2024 51

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

2021 2022 2023 2024 2025

Budgetsaldo 78 164 19 -124 -76
Avgrénsningar -89 -107 =27 8 -26
Forséljning av aktier med mera 0 -1 0 0 0
Extraordinara utdelningar -7 -8 -3 -1 0
Delar av Riksgaldens nettoutl@ning -78 -106 -26 16 10
Ovriga avgransningar -4 9 2 -8 -36
Periodiseringar =27 -43 3 26 21
varav skatteperiodiseringar -16 -16 11 24 3
ranteperiodiseringar -10 -10 -6 1 18

Ovrigt 3 9 6 2 8
Finansiellt sparande i staten -35 23 1 -88 =73
Statens lanebehov? -78 -164 -19 124 76
Vardeférandringar i statsskulden 5 50 -42 16 -8
Statsskuldens férandring -73 -114 -61 139 68
Statsskuld 1145 1031 970 1109 1177
Procent av BNP 20,9 17,6 15,6 17,3 17,8

! Statens I8nebehov &r lika med budgetsaldot med omvént tecken.

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Riksgalden, SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell A30 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor, 16pande priser

2021 2022 2023 2024 2025 2026

Utgiftstak for staten 1634 1 665 1747 1827 1 866 1935
Procent av potentiell BNP 28,2 26,6 26,7 27,3 26,8 26,7
Takbegransade utgifter 1559 1621 1 687 1736 1780 1825
Procent av potentiell BNP 26,9 25,9 25,8 25,9 25,5 25,2
Budgeteringsmarginal 75 44 60 91 86 110
Procent av takbegrdnsade utgifter 4,8 2,7 3,6 5,3 4,8 6,0

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.
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Tabell A31 Finanspolitiska dtgéarder
Miljarder kronor

2025 2026 2027 2028 2025-2028
Budgetutrymme -4 35 57 35 123
Finanspolitiska atgarder 40 -9 57 35 123
Rtgarder avseende konsumtion och
investeringar i offentlig sektor 20 27 38 31 117
Statlig konsumtion? 5 11 20 15 52
Statliga investeringar? 6 3 4 4 17
Kommunsektorn? 10 13 14 11 48
Atgérder riktade till hushall4 20 -36 19 4 6
Strukturellt sparande® -0,33 0,33 0,33 0,33

! Berdknas som skillnaden mellan utgiftsnivé’n i scenariot och en framskrivning med pris- och léneomrakning (PLO). 2 Beréknas
som skillnaden mellan utgiftsnivan i scenariot och en framskrivning med prisbasbeloppet. 3 Positiva tal avser det inkomsttillskott
som behdvs i kommunsektorn, till given kommunalskattesats, for att finansiera kommunsektorns utgifter i scenariot och samti-
digt tillse att kommuner och regioner uppnar ett resultat och finansiellt sparande i nivd med god ekonomisk hushallning. 4 Anpas-
sas i scenariot s att overskottsmalet nas. 5 Procent av potentiell BNP.

Anm. De finanspolitiska tgérder som aviserats i de preliminéra utgiftsramarna for &ren 2025 till 2027 har beaktats i Konjunktur-
institutets scenario.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Marginalrutor

Vad ar Maastrichtskulden?

Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld, Maastrichtskulden, visar offentlig sektors brut-
toskuld till inhemska och utlindska langivare. Att skulden ér konsoliderad innebir att lan och skul-
der inom offentlig sektor kvittas bort. Maastrichtskulden 4r nominellt virderad och visar saledes
hur mycket som miste betalas nir lanen foérfaller.

Stabilitets- och tillvixtpakten i EU stipulerar att Maastrichtskulden inte fir Gverstiga 60 procent av
BNP. Det finanspolitiska ramverket i Sverige inkluderar vidare ett skuldankare f6r Maastrichtskul-
den pé 35 procent av BNP. Om skulden avviker med mer dn 5 procentenheter fran skuldankaret
ska regeringen inkomma med en skrivelse till riksdagen och férklara avvikelsen.

Maastrichtskulden utgér en del av den totala bruttoskulden enligt finansrikenskaperna, som dr
marknadsvirderad och inkluderar alla skulder. Se Konjunkturinstitutet (2020) £6r en beskrivning av
skillnaden mellan skuldmatten.

Skulderna berdknas dven for delsektorerna stat, kommunsektorn och alderspensionssystemet.

Forandring av kommunsektorns del av Maastrichtskulden

Foérindringen av kommunsektorns del av Maastrichtskulden mellan period t och t-1 som andel av
BNP, Adéwaas’K, kan uttryckas:

Vi
Ad} %K = K (Aak — bE — v)) — T+, Al — §fal )

Dir b¥ ir det finansiella sparandet i kommunsektorn, AaX symboliserar skuldokning for att finan-
siera 6kade finansiella tillgAngar och vK ir virdeforindringen av nettostillningen. & K visar hur
mycket Maastrichtskulden 6kar till £6]jd av den utgivna bruttoskulden i respektive period och korri-
gerar dessutom for skillnader i virderingsprinciper mellan finansrikenskaperna och Maastrichtmit-
tet och for inom-offentliga skuldférbindelser (se Konjunkturinstitutet, 2020). y; dr nominell BNP-
tillvixt i l6pande pris.

Skuldkvoten i kommunsektorn minskar saledes nir det finansiella sparandet dr positivt. Finansiella
transaktioner som 6kar bade skulder och tillgangar 6kar skuldkvoten, medan sparandet inte paver-
kas. Dessutom leder ett 6kat marknadsvirde pa nettostillningen till en ldgre skuldkvot.
Tillvixteffekten, den sista termen 1 uttrycket ovan, innebdr att skuldkvoten minskar nir den nomi-
nella BNP-tillvixten dr positiv om kommunsektorns nettostillning 4r negativ

Maas,K i ) o .
(dvs. di 5% > Efaf ). Om nettostillningen ir positiv giller det omvinda.

Se Konjunkturinstitutet (2023) £6r hirledning och mer utférlig beskrivning av bidragen och vad
som driver utvecklingen av offentlig sektors bruttoskuld och nettostillning pa sikt.
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Maastrichtskulden skiljer sig at vid olika upplaningsférfaranden

Det vanligaste upplaningsférfarandet i kommunsektorn dr att varje kommunal enhet (kommun, reg-
ion eller kommunalt féretag) lanar direkt fran en kreditgivare. I ett antal kommun- och regionkon-
cerner samordnas i stillet uppldningen via en internbank. Férenklat innebér det att kommunen eller
regionen lanar via internbanken och sedan férmedlar medel vidare till andra enheter inom koncet-
nen. Nedan illustreras hur Maastrichtskulden kan paverkas av sadan vidareutlaning i ett férenklat
exempel:

Kommun X och Y har samma linebehov pa 200 miljoner kronor i koncernen, férdelat lika pd kom-
mun och kommunalt bolag. I kommun X samordnas dock uppliningen via en internbank (som in-
gar 1 den kommunala férvaltningen).

Den totala lineskulden i respektive kommunkoncern dr densamma. Men kommun X har hela be-
loppet p4 sin balansrikning. Hela summan, 200 mkr, ingdr ddrfér 1 Maastrichtskulden i kommun X.
I kommun Y ligger ddremot hilften av linebeloppet hos det kommunala bolaget (som ingar i ni-
ringslivet och ddrmed inte riknas med i Maastrichtskulden). Ddrf6r blir Maastrichtskulden bara 100
mkr i kommun Y. Anvindning av internbanker innebir alltsd en hégre Maastrichtskuld, allt annat
lika.

Se Kommuninvest (2023a) f6r mer detaljerat exempel pa olika uppliningsférfaranden.
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