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KAPITEL 1

Sammanfattning

Virldsekonomin gir igenom en turbulent period. Stérningar i den eko-
nomiska aktiviteten till f6ljd av pandemin och senare Rysslands krig mot
Ukraina har skadat tillvixten och orsakat den virsta prischocken som Vist-
virlden upplevt pa dver 30 ar.

For Europa och USA vintas tillvixten forsvagas under 2023. Rintehdj-
ningarna har lett till en minskande kreditgivning som ytterligare stramats
dt nar sirbarheter i banksystemet blottlagts.

Aven den svenska ekonomin har paverkats kraftigt av den internatio-
nella hindelseutvecklingen. Priserna har stigit snabbt dven i Sverige vilket
urholkar hushéllens kopkraft och dimpar konsumtionen. Regeringen och
Riksbanken méter den hoga inflationen med en stram finans- och penning-
politik. Stigande rantekostnader drabbar de redan anstringda hushallen.
Rintehojningarna okar finansieringskostnaderna for exempelvis bostider
vilket har fatt bostadspriserna att sjunka och nyproduktionen att avstanna.
Den strama finanspolitiken bidrar samtidigt till att hélla tillbaka offentlig
konsumtion dér nedskirningarna i kommunsektorn framfor allt vintas sla
igenom under 2024.

En svag utveckling i handeln och byggsektorn vigs upp av en anmirk-
ningsvirt stark industriproduktion. Trots en forsvagad tillvixttakt i om-
virlden vixer den svenska exporten. Den svenska niringslivsstrukturen,
med en stor forsvarsindustri och ménga foretag med relevans for den grona
omstillningen dr gynnsam och efterfriagan pad svenska produkter forstirks
ytterligare av en svag kronkurs. Den sammantagna bilden ar att svensk eko-
nomi krymper ndgot under 2023 (-0,3 procent) for att dter borja vixa un-
der 2024 (+0,4 procent).

Inflationen nadde sin topp vid drsskiftet och har nu tydligt vint nedat.
Forst sdg vi energipriserna dimpas och med ett antal manaders fordrdjning
brots dven trenden for livsmedelspriserna. Vir bedomning ér att infla-
tionstakten fortsitter att falla under dret och nd inflationsmélet om 2 pro-
cent i KPIF under andra kvartalet 2024.

Arbetsmarknaden har visat sig dverraskande motstindskraftig trots
manga kvartal av svag ekonomisk utveckling. Arbetslésheten forvintas stiga
ndgot under andra halvaret 2023, bland annat d4 minga inom byggsektorn
riskerar forlora jobbet dd pigiende byggen firdigstills men mycket fa nya
byggen startat. Den svaga tillviaxttakten hade dock i normalfallet forvintats
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medfora en dannu simre utveckling pa arbetsmarknaden men god lonsam-
het i niringslivet, svarigheter att hitta ritt kompetens och forindringar i
arbetskraftens sammansittning bidrar till att arbetsgivarna haller relativt
hért i sin personal trots en svag utveckling av produktionen.

Facken inom industrin tecknade den 31 mars ett nytt tvaarigt avtal.
Avtalsvirdet ar 7,4 procent. Under det andra aret innehéller avtalet aven
en liglonesatsning utdver avtalsvirdet. Trots att detta ir det hogsta mirket
under hela industriavtalets historia sedan 1998 kommer reallonerna for-
svagas under savil 2022 som 2023. Frin och med det andra kvartalet 2024
forviantas reallonerna stirkas igen.

Trots att inflationen inte ir resultatet av en dverhettad svensk ekonomi
och trots att den inte fatt fiste i [onebildningen, har Riksbanken kraftigt
hojt rintorna i hopp om att pressa tillbaka inflationen. Rintehojningarna
har lett till kraftiga realekonomiska konsekvenser som tydligt bromsat in
tillvixten men har sannolikt mindre betydelse for inflationen som framfor
allt ir ett resultat av externa faktorer. Det ir darfor dags att borja sinka ran-
tan mot en mer neutral niva.

Aven regeringens finanspolitik har varit stram med hinvisning till den
hoga inflationen. Det finns dock inget monster dir europeiska linder med
en mer aktiv finanspolitik ocksd drabbats av en hogre inflation. Darmed
finns ett stdrre utrymme att fora en mer omfattande och triffsiker tillvixt-
politik for att mota ligkonjunkturen, dn vad regeringen ger sken av.

Som limpliga uppgifter for finanspolitiken i det hir liget ser vi framfor allt:

* Hjilp barnfamiljerna och de mest utsatta hushéllen
Ridda bostadsforsoriningen
* Stoppa nedskirningarna i vard, skola och omsorg
* Rusta upp arbetsmarknadspolitiken med fokus pé yrkesutbildning
* Reformera elmarknaden och skynda p3 elektrifieringen

Nyckeltal

Procentuell forandring respektive procentenheter om inget annat anges

2022 2023p 2024p
BNP 2,9 -0,3 0,4
Arbetsloshet! 7,5 7,5 8,1
Sysselsattningsgrad? 69,0 69,5 69,2
KPI 8,4 8,8 2,3
KPIF 7,7 6,0 1,7
Styrranta december 2,50 3,75 2,50

* Andel av arbetskraften 15-74 ar, procent.
2 Andel av befolkningen 15-74 ar, procent.

Kalla: SCB, Konjunkturinstitutet, egna berdkningar.
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KAPITEL 2

Internationell utveckling

Tillvixten har tydligt bromsat in globalt och vigen framat ir kantad av osi-
kerhet. De senaste drens chocker i form av pandemin och Rysslands krig i
Ukraina har skapat betydande inflation i ménga linder. Inte minst i Europa
och i USA. Inflationen ser nu ut att ha toppat. LO-ekonomernas bedom-
ning ir att inflationen under hésten snabbt faller i de flesta linder. Ar 2024
dtergar virlden till ett mer normalt inflationslige, dven om det kommer att
finnas skillnader mellan linder, inte minst inom Europa. De stora central-
bankerna nirmar sig troligen rintetoppen. Virldsekonomin har visat sig
mer motstandskraftig an manga befarat. Men det finns en betydande risk
att centralbankernas kraftigt dtstramande penningpolitiska respons kom-
mer att sl till hdrt med forsening och leda till ytterligare dtstramning av
kreditforhallandena.

Global BNP vintas vixa med 2,8 procent under 2023. Under 2024
ar huvudscenariot att laget forbattras ndgot. Men tillvixten kommer vara
mycket dimpad i manga linder dven nista ar. I vr prognos ligger den globa-
la tillvixttakten pa runt tre procent 2024; betydligt under den genomsnitt-
liga arliga globala tillvaxttakten under 2010-talet pa 3,7 procent.!

Jamfort med LO-ekonomernas senaste prognos for svensk ekonomi fran
i december 2022 blir den globala tillvixten ar 2023 battre an vad vi da
forviantade oss. De forbittrade utsikterna beror bland annat p4 att Europa
klarade sig bittre dn vintat igenom vinterns energikris. Att Kina lagt om
sin pandemipolitik har ocksa bidragit till ett ljusare lige i virldsekonomin

U IMF (2023), World Economic Qutlook: A Rocky Recovery.

Varldsekonomin har visat

sig mer motstandskraftig

an manga befarat. Men det
finns en betydande risk att
centralbankernas kraftigt
atstramande penningpolitiska
respons kommer att sla till
hart med férsening och leda
till ytterligare atstramning av
kreditforhallandena.
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Europa har klarat sig igenom
vintern battre an LO-
ekonomerna bedémde i sin
senaste prognos.
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BNP-tillvaxt ochinflation i utvalda lander

Procentuell férdndring respektive procentenheter

2022 2023p 2023p 2024p
(decemberprognos)

BNP
Vérlden 3,3 2,8 2,2 3,1
Euroomradet 3,5 1,1 0,5 1,6
Norge! 3,3 1,7 0,7 1,9
Tyskland 1,8 0,2 -0,3 1,4
USA 2,1 1,4 0,5 1,0
Danmark 3,8 0,3 0,1 1,5
Finland 2,1 0,2 -0,3 1,4
Storbritannien 4,1 -0,2 -0,4 1,0
Kina 3,0 5,5 4,6 4,7
Inflation
Euro? 8,4 5,8 6,8 2,8
USA3 8,0 4,3 3,9 2,6

1 Norges data géller fastlandsekonomin, d.v.s. exklusive olja och sjofart.

2 Harmonised consumer price index.

3 Consumer price index.

Killa: Europeiska kommissionen samt OECD (LO-ekonomernas decemberprognos).

Utveckling och prognos for de storre ekonomierna

Europa har klarat sig igenom vintern bittre an LO-ekonomerna bedémde
i sin senaste prognos. Precis som méinga andra bedémare befarade vi att
vinterns el- och gaspriser skulle bli mycket héga och volatila. Aven om vin-
terns priser blev hoga sett ur ett historiskt perspektiv, sjonk prisnivierna
dnda snabbt fran hostens toppnoteringar nir Europas linder fyllde gaslag-
ren infor vintern. De ligre dn forvintade gas- och elpriserna under vintern
forklaras framfor allt av en kombination av energibesparande atgirder och
anpassningar, forhillandevis milt vinterviader och en omstillning fran rysk
gas till import av flytande gas, frin inte minst USA, som blev mer lyckad dn
forviantat. Omfattande stod till hushéll och niringsliv i manga lander samt
att manga hushill kunnat anvinda besparingar frain pandemidren har ocksd
bidragit till att investeringar och konsumtion delvis uppritthallits.

Aven om starten pi aret varit béttre dn befarat i Europa s ir forvintan pa
2023 ars tillvixt inda 1dg. Hog, om dn minskande, inflation och rintehdjningar
samt sinande pandemikonton tynger hushéllens konsumtion. Riantehdjning-
arna héller ocks3 tillbaka privata investeringar. Offentliga investeringar bidrar
dock positivt till investeringarna i manga EU-linder. Sammantaget ar var for-
vantan for euroomridet en tillvixttakt pd drygt 1 procent under 2023 och
narmare 1,5 procent under 2024. Sannolikt kommer vi dock se relativt stora
skillnader i tillvaxttakt mellan olika linder i Europa, beroende bland annat av
varierande rintekinslighet och hur olika linder paverkats av de fortfarande re-
lativt hoga gas- och elpriserna. Vi forvintar oss att det strukturellt hogre priset



pa flytande gas (LNG) jamfort med rysk gas far bestiende konsekvenser pa en
del av Europas energiintensiva industri och dirmed aven pa naringslivsstruktu-
ren i vissa europeiska linder.

Under vintern var forhoppningarna, bland ménga bedémare, hoga pa
att USA skulle lyckas "mjuklanda” — det vill siga fa ner inflationen utan
allt for stora eller utdragna effekter pa aktiviteten i ekonomin. Den ame-
rikanska ekonomin fortsatte att vixa under det forsta kvartalet i r, men
i lingsammare takt 4n minga beddmare trott. Forhoppningarna om en
mjuklandning grumlades delvis under varen i och med bankoron och ris-
ken detta innebir for ytterligare dtstramning av kreditforhallandena uto-
ver vad som orsakas av den stigande rintan (se Bankoron riskerar att leda
till ytterligare kreditdtstramning).

Vir bedomning ar att den amerikanska ekonomin bromsar in kinnbart
under andra halvan av dret. Den amerikanska tillvixten faller under 2023
med en tillvixttakt om 1,4 procent pa heldrsbasis. Var forvintan ar att
tillvixten borjar vinda uppdt igen under 2024, men prognosen for heldret
ar en tillvixt pa endast runt en procent. Det finns dock tydliga neddtris-
ker for den amerikanska tillvixten. Den samlade effekten pa ekonomin av
stramare kreditférhillanden orsakade av bankoron och rintehdjningarna
ar svarbeddmd och kan 3 dnnu storre effekter pd hushallskonsumtion, ar-
betsmarknad och investeringar dn vad som ligger i var prognos.

Efter att Kina dvergav sin strikta Covid-19 policy i slutet av 2022 har tillvix-
ten 4ter vaxlat upp i landet. Aret inleddes forhallandevis starkt. Ett uppdamt
konsumtionsbehov bland hushallen efter flera 4r med betydande pandemi-
restriktioner drev pd utvecklingen. Men under de senaste veckorna har det
kommit indikationer pa att dterhdmtningen har tappat fart. Under fjolaret var
oron for situationen pa den kinesiska fastighetsmarknaden mycket stor med fi-
nansieringsproblem, tvirstopp i byggandet och laga forsiliningssiffror. Forbatt-
rad utveckling av forsiljningssiffror och fastighetspriser under borjan av aret
skapade viss forsiktig optimism men forsiljiningssiffrorna f6r april var svaga och
fastighetsmarknaden ar fortsatt en tydlig risk for utvecklingen i landet. Aven
industriproduktionen och hushéllens konsumtion utvecklades samre i april an
vad minga beddmare trott.

Den svaga utvecklingen i viarldsekonomin ar frimst koncentrerad till Eu-
ropa, Latinamerika och USA. De asiatiska ekonomierna forvintas driva en
storre del av den globala tillvixten 2023, gynnade av bade Kinas aterhimt-
ning och dven ett ligre inflationstryck jimfort med andra regioner.

Inflationen pa vag ner pa

bada sidor Atlanten, men det tar tid

Nir prisokningarna forst tog fart i en del linder under 2021 fanns det tva
huvudorsaker. Dels av en mekanisk uppstudseffekt efter stora prisfall pd
bland annat olja i borjan av pandemin, och dels att nedstingningar, restrik-
tioner och preferensforskjutningar ledde till utbudsproblem nar produk-
tion och logistik inte lyckades stilla om tillrickligt snabbt. Rysslands krig i
Ukraina och den geopolitiska situation som foljde av kriget innebar att en
ny inflationsvdg slog in, innan den férra ens hunnits matta av, genom kraf-
tiga prisdkningar pa savil energi som livsmedel. De globala prisokningarna
pé livsmedel hade dock aven vaderrelaterade orsaker.

Olika index indikerar att de flaskhalsar som drev de pandemirelaterade
prisdkningarna nu forsvunnit, (se exempelvis diagram 2.1). Vixande lager
och sjunkande leveranstider i Europa minskar risken for brist pa vissa va-
ror och innebir en press nedat pa priserna. Aven energipriserna och globala

Den svaga utvecklingen i
varldsekonomin ar framst
koncentrerad till Europa,
Latinamerika och USA.
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livsmedelsravarupriser har fallit tillbaka avsevirt, aven om nivierna fortfa-
rande ir hogre dn innan prisdkningarna inleddes. FAO Food price index
(diagram 2.2) har exempelvis sjunkit trendmaissigt under ett ars tid och eu-
ropeiska el- och gaspriser har minskat avsevirt fradn hostens topp. Priset pa
olja toppade i mitten av 2022 och har sedan trendmissigt fallit.

Indikator for trycket pa globala vardekedjor

(Global supply chain pressure index)

Standardavvikelse fran medelvarde

2020 2021 2022 2023

Kalla: New York federal reserve.

Globala matpriser (FAO food price index)

Index 100=2014-2016

170

160

150

140

130

120

110

100

90

80

2020 2021 2022 2023

Kalla: FAO.

Utvecklingen ovan speglas ocksa tydligt i inflationsutvecklingen i savil USA
som Europa. Inflationen i USA har fallit tillbaka frin nivder pa runt nio
procent sommaren 2022 till under fem procent i april. I Europa, dir in-
flationen varit orsakad av krigets effekter snarare dn problematik relaterad
till pandemin, nadddes inflationstoppen senare. I oktober var inflationstak-



ten i euroomradet 10,6 procent, men den har sedan ocksa fallit tillbaka till
7 procent i april med ett preliminirt utfall om 6,1 procent i maj (HICP).
Skillnaderna ir dock stora mellan olika linder i Europa. Generellt dr det
linder i dstra och centrala Europa som har haft hogst inflation. I borjan av
dret var prisokningstakten pa livsmedel mycket hog i euroomradet men den
sionk sedan i april och var forvintan ir att den fortsitter nerdt nir sjunkan-
de livsmedelsravarupriser och energipriser borjar gora avtryck dven i priset
pé processade livsmedel. Vir prognos ir att den totala inflationen fortsitter
att falla snabbt under dret och att inflationstakten i sdvil USA som euroom-
radet ror sig ner mot inflationsmaélet under 2024.

Bedomare och inte minst centralbankerna vander nu blicken mot olika
sndvare inflationsmatt, exklusive mer volatila komponenter som energi och
livsmedel, for att forsoka forsta liget och utvecklingen framat. For USAs del
ar aven denna sé kallade underliggande inflation tydligt pa vig nerdt sedan
i hostas. [ euroomradet dr var forvantan att den underliggande inflationen
under de senaste madnaderna har natt sin topp och successivt kommer borja
rora sig nedat. Den underliggande inflationen faller dock sannolikt inte lika
snabbt som den totala inflationen vare sig i USA eller i Europa. En risk dr
att det tar tid innan de prischocker som varit, pa framfor allt energi, arbetat
sig igenom alla led. Okade arbetskostnader, hyror och rintekostnader, som
av naturliga skl stiger sent i inflationsférloppet, riskerar att bidra till att den
underliggande inflationen tar lingre tid att fi ner mot inflationsmalet in
den totala inflationen.

Ett potentiellt hot mot utvecklingen ér, framfor allt for Europas del, att
energipriserna terigen stiger kraftigt. Den forvintade utvecklingen pa den
europeiska gasmarknaden ar avgorande i detta avseende. Gas utgor dver 20
procent av EUs primira energikonsumtion och dr genom marginalprissitt-
ningsmodellen avgdrande for elpriserna i Europa. Prisutvecklingen pa gas
ar hogst osiker. Forutsittningarna har i flera avseenden forbittrats jamfort
med i fjol. Gaslagren ir vilfyllda for sisongen vilket bddar gott for mojlighe-
terna att forhallandevis enkelt fylla lagren infor vintern, nya importkallor
ir etablerade och viktig infrastruktur for import av flytande gas (LNG) har
kommit pé plats. Men en visentligt okad efterfrigan pa gas kan trots detta
fa mycket negativa effekter pa prisnivan och prisvolatiliteten pa energi i Eu-
ropa. Det skulle kunna orsakas av faktorer sisom en mycket varm sommar
eller kall vinter, att energibesparande dtgirder inte uppratthélls samt kraf-
tigare kinesisk efterfrigan in forvintat pd LNG.?

2 Se Europeiska kommissionen (2023) “Economic outlook for EA and EU”, Spring 2023
Economic Forecast: an improved outlook amid persistent challenges.
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Den globala penningpolitiska
atstramning som barjade
under forra aret har varit
mycket kraftig, snabb och
dartill synkroniserad mellan
olika centralbanker.

Rantetoppen nirmar sig men centralbankerna

riskerar att ha tagit i for hart

Den globala penningpolitiska atstramning som borjade under forra dret
har varit mycket kraftig, snabb och dartill synkroniserad mellan olika cen-
tralbanker. USAs centralbank (FED) hojde i borjan av maj sin styrrinta for
tionde gdngen sedan mars 2022 till 5-5,25 procent. Totalt ar det fraga om
héjning om 500 rintepunkter under perioden. Europeiska Centralbanken
(ECB) pabérjade sina rintehdjningar nigra manader senare i juli 2022.
Med den senaste hojningen i maj nar den huvudsakliga styrrantan nu 3,25
procent. Aven de flesta andra centralbanker har héjt sina styrrintor kraftigt
under det senaste dret. Till detta bor adderas férindrad balansrikning och
guidning av politiken vilket innebir att den totala dtstramande politiken
varit an mer kraftfull in vad styrraintehdjningarna indikerar.

Hittills har den globala ekonomin stitt emot den samlade dtstramande
effekten av den hoga inflationen och den forda penningpolitiken forvanan-
de vil. Rintehdjningar paverkar dock realekonomin med f6rdréjning och
det finns en dverhiangande risk att effekterna pa tillvixt och arbetsmarknad
i manga linder snart visar sig bli kraftigare 4n vad centralbankerna forvin-
tat sig. Inte minst nér inflationen och den stramare penningpolitiken nu
atfoljs av bankorons effekter pd kreditforhallandena.

Framdt forvintar vi oss att FED nu pausar sina rintehdjningar och att rin-
tan dirmed blir oférindrad vid métet i juni. Att den amerikanska karninfla-
tionen ror sig nerdtilingsammare takt an FED onskat sig innebér dock att det
sannolikt kommer att drdja till runt arsskiftet innan den amerikanska rintan
borjar sinkas. Vad giller utsikterna for ranteldget i euroomradet sa var ECBs
senaste hojning i maj forvisso mindre dn tidigare hojningar, 25 rintepunkter.
Men ECB har tydligt sagt att den lingsammare rintehdjningstakten inte ska
ses som en indikation pd att man nu ar firdig med sina hjningar. Det dréjer
sannolikt en bit in pi 2024 innan banken borjar sinka rintan.

Bankoron riskerar att leda till ytterligare kreditatstramning

De hojda rantorna har skapat oro i delar av bankvarlden. |
mars kollapsade tva amerikanska medelstora banker, Sili-
con Valley Bank och Signature, och fick rdaddas av myndig-
heterna. En dryg manad senare foll dven en tredje bank,
First Republic, som fick kopas upp av JP Morgan. Strax
efter problemen startade i USA kollapsade ocksa schwei-
ziska storbanken Credit Suisse som fick képas upp av
UPS. | det sistndmnda fallet var det dock i huvudsak andra
orsaker d@n de 6kade rintorna som lag bakom. Problemen
har avlost varandra i Credit Suisse under flera ar.

Risken for att varens bankoro ska leda till en storre
finansiell kris anses av de flesta bedémare vara forhal-
landevis lag, dven om det inte kan uteslutas att vi far
se ytterligare fall av banker och andra akt6rer som inte

kan hantera det hogre rantelédget. Icke desto mindre kan
konsekvenserna bli stora. Turbulensen har aktualiserat
sarbarheter i banksektorn. De forsta utvarderingarna har
ocksa visat pa brister i det amerikanska systemet gal-
lande savil regelverk som 6vervakning av regelefterlev-
naden fér mindre och medelstora banker.3 Oron riskerar
leda till en bred kreditatstramning nar banker och andra
finansinstitut av forsiktighetsskal skarper utlaningskrav
och ytterligare minskar kreditutbudet i ekonomin. En
betydande minskning av tillgangen pa krediter riskerar
att driva upp finansieringskostnaderna for foretag och
hushall. Nar denna atstramning laggs pa det senaste
arets snabbt atstramande penningpolitik kan effekterna
pa den ekonomiska aktiviteten bli betydande.

3 FED (2023), Review of the Federal Reserve’s Supervision and Regulation of Silicon Valley Bank.


https://www.federalreserve.gov/publications/review-of-the-federal-reserves-supervision-and-regulation-of-silicon-valley-bank.htm

Stodpolitiken fasas langsamt ut i Europa,

men investeringar i energdi och férsvar 6kar

Finanspolitiken under dret har i de flesta europeiska linder varit stodjande
och bidragit till att halla uppe efterfrigan i ekonomin. De kraftiga prisok-
ningarna pa framfor allt energi ledde till att betydande stodprogram och
dtgarder introducerades i manga lander for att hjalpa hushall och foretag att
hantera kostnadschocken. Mellan september 2021 och januari 2023 hade
758 miljarder euro anslagits och 6ronmarkts i EU-linderna for att skydda
hushéll och féretag mot de stigande energikostnaderna.*

Att energipriserna blev ligre in manga befarade under vintern talar
for att en hel del av dessa stdd nu successivt kommer att fasas ut. Samti-
digt kommer det sannolikt att vara politiskt svart att fasa ut stoden allt for
snabbt. Mdnga europeiska hushéll och foretag ér fortsatt pressade av den
hoga, om dn sjunkande, inflationen och de nya strukturellt hogre energi-
priserna. Givet att energipriserna haller sig pd ldgre nivder an under 2022
minskar dock kostnaden f6r minga av de stoéd som édr direkt kopplade till
energipriserna, d&ven om stoden inte fasas ut. Risken for nya energipristop-
par framit gor dock osikerheten stor.

De offentliga investeringarna i Europa vintas fortsitta att 6ka bade 2023
och 2024. Kriget i Ukraina, energikrisen och behovet av att pdskynda kli-
matomstillningen leder till avsevirda investeringar i stirkt forsvarskapaci-
tet, i energiproduktion och -effektivisering samt i andra klimatinvestering-
ar. Inte minst ir den fortsatta utbyggnaden av EUs Recovery and Resilience
Facility, med 723 miljarder euro tillgingligt i ldn och stod till EUs med-
lemslinder, betydelsefull i detta ssmmanhang.

Aven i USA férvintas betydande investeringar i infrastruktur, energi och
klimat under kommande 4r, som ett resultat av bland annat Infrastructure
Investment and Jobs Act och Inflationary Reduction Act (IRA). Precis hur
stora investeringar dessa paket kommer generera dr dock oklart eftersom
det dr svart att forutsiga i vilken utstrickning foretag och hushall kommer
att utnyttja de skatteavdrag som ingar i IRA. Om omstillningen av fordons-
flottan och energiproduktionen gir snabbare dn prognosticerat kommer de
offentliga utgifterna bli visentligt storre dn antagits. Samtidigt finns risk
att ett hogt rintelage begransar investeringstakten i till exempel i fossilfri
energiproduktion.®

Amerikansk politik har under varen priglats av diskussioner och for-
handlingar kring det sa kallade skuldtaket. Ett avtal ar nu nitt och krisen
avstyrd. Kirnan i verenskommelsen ir ett tvadrigt upphavande av skuldta-
ket. I utbyte har republikanerna fitt igenom bland annat begransningar av
hur mycket de federala utgifterna kan vixa under de kommande tva dren.
Storre utgiftsnedskiarningar och upphivande av delar av skatteincitamen-
ten i IRA har dock undvikits.

Sammantaget forvintar vi oss att offentliga och offentligt finansierade
investeringar Europa och USA kommer bidra till att uppritthalla investe-
ringsvolymerna (speciellt inom vissa sektorer) trots rinteliget. Detta ger
forhoppningar om att den svaga ekonomiska utvecklingen inte kommer att
bita sig fast.

* Sgaravatti et al (2023) “Dataset National fiscal policy responses to the energy crisis”.
5 Bistline et al (2023) “Economic Implications of the Climate Provisions of the Inflation
Reduction Act”.

758 miljarder euro har an-
slagits i EU-ldanderna for att
skydda hushall och foretag
mot stigande energikost-

nader
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https://www.bruegel.org/dataset/national-policies-shield-consumers-rising-energy-prices
https://www.brookings.edu/wp-content/uploads/2023/03/BPEA_Spring2023_Bistline-et-al_unembargoedUpdated.pdf
https://www.brookings.edu/wp-content/uploads/2023/03/BPEA_Spring2023_Bistline-et-al_unembargoedUpdated.pdf
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KAPITEL 3

Svensk ekonomi

Tillvixtutsikterna for den svenska ekonomin ir ovanligt svirbedémda. For
hushéll och offentliga verksamheter ar utsikterna svaga. Samtidigt har ar-
betsmarknaden, efterfrigan i utlandet och investeringarna utvecklats ver-
raskande val.

Tre faktorer bidrar till att 2023 och 2024 utvecklas svagt: inflatio-
nen, penningpolitiken samt den dtstramande finanspolitiken. Inflatio-
nen, vars ursprung framfor allt dterfinns i internationella utvecklingar,
minskar hushéllens kopkraft och dimpar den reala konsumtionen. Som
inflationsbekimpande motatgirder tillimpas en stram penning- och fi-
nanspolitik. Detta bidrar till ett kraftigt minskat bostadsbyggande samt
dtstramningar i den offentliga konsumtionen. Hur den breda prisbilden
utvecklas, hur politiska aktorer agerar pa inkommande data, samt om
dessa ageranden skapar risker for finansiell instabilitet utgoér de storsta
negativa osiakerheterna i prognosen.

Att lagkonjunkturen inte blir djupare kan forklaras av den svenska na-
ringslivsstrukturen dar en stark utveckling inom forsvarsindustrin samt
langsiktiga satsningar pa gron omstillning inom svensk industri nu bar
frukt. Ser vi till byggindustrierna kompenseras tappet i bostadsbyggandet
till viss del av investeringar i industrianldggningar. Tjinstesektorerna vintas
dven utvecklas vil i de industrinira tjinsteniringarna.

Vir sammantagna beddmning ar att tillvixten i Sverige minskar med 0,3
procent under 2023, for att darefter 6ka med blygsamma 0,4 procent un-
der 2024.

Den hoga inflationstakten utgdr fortsatt en stor osikerhet vid berikning-
ar av den reala utvecklingen. Delvis rent statistiskt d4 en hog och ojimn in-
flationstakt skapar matproblem och felkillor, men aven mer fundamentalt
nir det giller hur mycket hushéllens och foretagens beslut paverkas av den
nominella respektive reala utvecklingen.

0,3 % krymper den
svenska ekonomin
under 2023

Svensk ekonomi

15



Férsorjningsbalans och nyckeltal

Procentuell fordndring respektive procent om inget annat anges

2022 2023p 2024p
BNP 2,9 -0,3 0,4
Export 7,1 4,8 5,6
Hushallens konsumtion 2,0 -1,8 0,6
Offentlig konsumtion 0,1 0,8 0,1
Statlig konsumtion 1,3 1,2 0,7
Kommunal konsumtion -0,3 0,7 -0,1
Fasta bruttoinvesteringar 6,2 -0,4 0,7
Lagerinvesteringart 1,0 -0,8 0,0
Import 9,4 2,7 6,3
Ovriga nyckeltal
KPI 8,4 8,8 2,3
KPIF 7,7 6,0 o7/
Arbetsloshet? 7,5 7,5 8,1
Styrranta december 2,50 3,75 2,50

1 Forandring i procent av BNP foregdende ar.
2 Andel av arbetskraften 15-74 ar, procent.

Kalla: SCB, egna berdkningar.

Priser och rantor

Sedan &rsskiftet har inflationen borjat vinda nedat. KPIF — Riksbankens
officiella inflationsmdtt som rensar bort rintekostnader — toppade pa 10,2
procent i december och har sedan dess fallit till 7,6 procent i april. KPl-in-
flationen gir dock ldngsammare nedat och bibehills pa relativt hoga nivaer.
Detta forklaras av okade rintekostnader till f6ljd av hojda styrrintor. Gapet
mellan KPI och KPIF vintas vidgas ytterligare under prognosperioden.

Ser vi till KPI-varukorgen var drivmedelspriserna lagre i bide mars och
april 2023 4n vid motsvarande tidpunkt dret innan. De tidigare volatila och
starkt bidragande el- och branslepriserna har sjunkit. Livsmedelsvarornas
stora prisuppgangar har avstannat.
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Inflationstakten KPI nedbrutet pa stérre komponenter

Procentuell 6kning, arstakt.
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Inflationstakten har dirmed paborjat sin forvintade avmattning. Sjunkan-
de priser pa transporter, littnader i tidigare flaskhalsar och ligre elpriser till
foljd av strategiskt agerande pa Europas energimarknader innebir att infla-
tionen visar tydliga tecken pa att vara 6vergdende.

Sett till den underliggande inflationen finns ett flertal matt for att folja
utvecklingen. I diagram 3.2 nedan kan vi folja utvecklingen i KPIF (heldra-
gen) samt maximum- och minimumspannen f6r Riksbankens sju underlig-
gande inflationsmatt®. De efterslapningar vi ser i olika karninflationsmatt
bor dock ses som forvintade da energiprisernas genomslag i virdekedjorna
fortsatt sker med fordrojning.

¢ Till dessa hér Trim85, Trim 1, Und24, KPIFPV, KPIFPC, KPIF exkl. energi och firskvaror,
samt KPIF exkl. energi. Se fordjupningskapitlet till Penningpolitiska rapporten oktober
2018 for beskrivning av variablerna.
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KPIF samt underliggande inflationens

utveckling sedan 2020

Procentuell 6kning, arstakt.
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Kalla: SCB, Riksbanken.

Prisernas utveckling under prognosperioden ar mycket svirbedomd. Detta
ser vi inte minst i form av stor variation i prognoserna mellan olika bedo-
mare. Det storsta sporsmalet dr hur snabbt inflationen kommer sjunka till
nivéder i paritet med inflationsmalet. Risken for skarpa energiprisdkningar
ar inte forsumbar, vilket skulle kunna leda till innu en prischock som skul-
le hoja inflationen ytterligare.

[ var prognos staller vi oss dock i det mer optimistiska ligret och bedomer
en arstakt i KPIF- inflationen till 6,0 procent 2023 och 1,7 procent 2024.
KPL-inflationens genomsnittliga drstakt bedomer vi landa pd 8,8 procent
2023 och 2,3 procent 2024.

Riksbanken ger oss fa ledtradar om penningpolitikens framtida utveck-
ling da rantebanan i praktiken slopades under 2022 till formén for en
penningpolitisk vigledning baserad pa “inkommande data”. Rintebanan
ir Riksbankens prognos om styrrintans utveckling och ger vigledning
om penningpolitikens utveckling utifrin dess prognoser om inflationen
och den ekonomiska utvecklingen i stort. Till exempel kan rintebanan ge
information om vid vilken inflationsnivd Riksbanken planerar att sinka
styrrantan. Ndgon sidan information ger man inte i dagslaget. Direktionen
har dock visat sig oenig kring hur “inkommande data” ska tolkas och ger
dirmed liten vigledning kring vilka variabler och vilka grinsvirden pen-
ningpolitiken fokuserar pa. Att styrraintan kommer sinkas nir inflationen
nirmar sig inflationsmalet ir sannolikt, men hur mycket, hur snabbt eller
vilken hinsyn som kommer tas till évriga centralbankers styrrintor vet vi
inte. Detta forsvarar avsevart mojligheten att bedoma penningpolitikens
utveckling under prognosperioden.

Vér bedomning ar att Riksbankens styrrinta kommer att ligga pd 3,75
procent i slutet av 2023, for att direfter successivt sinkas till 2,50 procent
i slutet av 2024. Detta grundar sig dels pa en prognos dir inflationstakten
faller ndgot snabbare in vad Riksbanken tror, dels pa att de negativa effek-
terna av rintepolitiken blir mer pétagliga dn vad Riksbanken prognosti-



cerat. Ett stort genomslag i exempelvis lagre bostadsbyggande och svagare
detaljhandel kan &ppna for rintesinkningar dven om det skulle dréja ndgot
lingre till dess att inflationstakten ndr malnivén.

Inflation, utfall och prognos

Procent, 12-médnaders-férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet, egna berdkningar.

Férsorjningsbalansen

Tillvaxten under det forsta kvartalet 2023 éverraskade positivt. Okningen
kunde i huvudsak forklaras av 6kade investeringar i form av maskiner och
inventarier, vapensystem, anliggningar samt en dkad nettoexport. Tillsam-
mans med positiva signaler fran niringslivet i form av god vinstutveckling
och orderingingar talar detta for fortsatt hog efterfragan pa svensk industri-
produktion under prognosperioden.

Viér bedomning av de privata sektorernas utveckling under prognosperi-
oden ir en relativt starkt vixande industri och tjinstesektorer tillsammans
med simre utvecklingar i handel och byggindustrierna. For samtliga bran-
scher drar den inhemska efterfrigan ner prognosen medan utlindsk efter-
fragan viger upp for industri- och tjanstesektorerna.

BNP forvintas krympa med 0,3 procent under 2023 6r att sedan borja
vixa under 2024, da tillvixten vintas uppga till 0,4 procent.

[ foljande avsnitt redogor vi for utvecklingen i forsdrjningsbalansens
komponenter.

Tillvaxten under det forsta
kvartalet 2023 dverraskade

positivt.

Svensk ekonomi
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Den negativa utvecklingen
under 2023 ars forsta
kvartal innebar att den
reala konsumtionen i
sasongsrensade varden har
minskat tre kvartali rad.
Nagot liknande har inte
skett sedan 1992-1993 da
konsumtionen sjonk under
fem kvartalirad.
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Komponenternas bidrag till BNP-tillvaxt

Procentenheter

4,{’,17/7/’////////////’///////////////////

2022 2023 2024
% Hushallskonsumtion Nettoexport . Lager
. Bruttoinvesteringar . Offentlig konsumtion =O-BNP

Kalla: SCB, egna berdkningar.

HUSHALLENS KONSUMTION

Hushallskonsumtionen sjunker i reala termer, trots ovanligt hoga 6kningar
i nominella termer. Forklaringen finns i att priserna pa varor och tjanster
som inte kan undvaras har okat kraftigt, vilket resulterat i en rekordsvag
utveckling av hushallens reala konsumtion.

Den negativa utvecklingen under 2023 ars forsta kvartal innebir att den
reala konsumtionen i sisongsrensade virden har minskat tre kvartal i rad.
Négot liknande har inte skett sedan 1992-1993 da konsumtionen sjonk
under fem kvartal i rad. Vir bedémning ar att vi stir infér motsvarande
konsumtionsminskning under prognosperioden.

Hushallens kvartalsvisa konsumtion, 1980-2023

Fasta priser, referensar 2022, miljarder kronor
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Kalla: SCB.




Vér bedomning dr att hushallens reala konsumtion fortsitter sjunka under
2023, trots nya hogre loneavtal och sjunkande priser. Forklaringen finner
vi i en forviantad styrrintehdjning till 3,75 procent den 29 juni och som
vintas ligga kvar pd denna nivd under resten av 2023. Tillsammans med att
fler boldn loper ut under aret blir resultatet en kraftigt stigande rintekvot.
Forvantningen ar att ytterligare 1—1,5 procentenheter av hushéllens dispo-
nibla inkomster kommer att tringas undan av 6kade rintekostnader under
prognosperioden. Penningpolitikens effekt pé efterfragan har alltsd dannu
inte natt fullt utslag.

Styrranta och hushallens rantekvot

Procent respektive procent av disponibel inkomst

10
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Killa: Riksbanken, egna berdkningar.

D4 relativt fa hushéll vintas binda sina rintor pa linga loptider i rddande
rantelige innebir detta ocksé att var prognostiserade sinkning av styrrian-
tan under 2024 fir ett betydligt snabbare genomslag pa efterfragan in hoj-
ningarna under 2022 och 2023.

Fallande rantebetalningar tillsammans med en starkare realloneutveck-
ling far genomslag i en hogre tillvixttakt mot slutet av var prognosperiod.
Viér samlade beddmning ar att konsumtionen minskar med 1,8 procent
under 2023 for att direfter vixa med 0,6 procent under 2024.

BRUTTOINVESTERINGAR

Investeringarnas utveckling ar sirskilt svirbeddmd under prognosperioden.
Enligt skolboken bor héjda rintor innebira att firre planerade investering-
ar blir lonsamma, vilket ska minska de totala bruttoinvesteringarna. Det
forsta kvartalet 2023 gav dock en positiv dverraskning dir skarpt fallande
bostadsinvesteringar kompenserades av 6kade investeringar i anliaggningar,
maskiner, inventarier och vapensystem.

Andra makrotrender sisom klimatomstillningen och upprustningen
av forsvaret vager sannolikt tyngre dn ranteutvecklingen. Investeringarna
stiger nar vi i Sverige okar takten i omstallningen eller rustar upp, liksom
nir svenska foretag investerar i sina produktionsanliggningar for att kunna
expandera sin produktion av klimatteknik och vapensystem. De hoga ener-

Forvantningen ar

att ytterligare 1-1,5
procentenheter av
hushallens disponibla
inkomster kommer att
trangas undan av dkade
rantekostnader under
prognosperioden .
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Antalet pabdrjade
bostader mer an
halveras under 2023
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gipriserna innebir att energieffektiviserande investeringar blir lénsamma,
trots det hoga rinteliget. Att vi kommer ur en period av relativt instabil
prisbildning kan ocksd bidra; om ¢kade rintekostnader for investeringar
kan skickas vidare i virdekedjan (och slutligen till slutkonsumenten) beho-
ver hoga rantekostnader inte nodviandigtvis stoppa alla investeringsbeslut.
Trots rinteliget finns en stor mingd investeringar som vintas ge potentiellt
god eller mycket god avkastning pa sikt.

Investeringarna i bostader foljer dock mer normala monster och mins-
kar drastiskt. Antalet paborjade bostider mer dn halveras under 2023 och
sjunker ndgot ytterligare 2024. Forsta kvartalet 2023 minskade investe-
ringarna i bostider med nistan 15 procent i reala termer jamfort med dret
innan, vilket var det tredje kvartalet i rad med sisongsrensat sjunkande in-
vesteringsvolymer.

Pabdrjade bostader

Antal
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Kalla: SCB, egna berdkningar.

Under 2021-2022 utgjorde bostadsinvesteringar knappt 20 procent av de
totala bruttoinvesteringarna, medan investeringsposterna évriga byggnader
och anldggningar samt maskiner, inventarier samt vapensystem sammantaget
bidrog med strax 6ver hilften. Investeringar i immateriella tillgingar stod
for merparten av resterande andelar.

Under prognosperioden byggs eller paborijas en storre mingd industrire-
laterade investeringar dver hela landet. Vi kan redan nu se en viss effekt av
detta pa arbetsmarknaden. Byggnadsarbetareférbundets A-kassa uppvisar
till exempel forvanansvirt laga arbetsloshetsniver. De som skrevs in under
véaren tycks hitta annan sysselsittning i anlaggningsarbete.

Antalet nya utstationerade personer i byggindustrin var underapril 2023
fortsatt hogt. Ser vi till vilka foretag som skrivs in i Arbetsmiljoverkets ut-
stationeringsregister tycks firre bostadsbyggande féretag (SNI-kod 41) men
fler byggnadsforetag med mer specialiserade inriktningar (SNI-kod 43) re-
gistrera sig. Vi tolkar detta som att efterfrigan p4 stora anliggningsarbeten
till viss del faingar upp den minskade efterfrigan i bostadsbyggandet dven
bland utstationerade.



Antal nya utstationeringar, byggande av hus (SNI41),

anlaggningsarbeten (SNI42) samt specialiserad
bygg- och anlaggningsverksamhet (SNI43)
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Kalla: Arbetsmiljoverket, egna berdkningar.

Givet att inhemsk och utlindsk efterfrigan pd varor och tjinster kopplad till
gron omstillning och energi forblir fortsatt hoga, samt att det svenska forsvarets
upprustning fortgar enligt plan finns det anledning att vara forsiktigt optimis-
tisk kring bruttoinvesteringarnas utveckling under prognosperioden.

Vér bedomning ir att de fasta bruttoinvesteringarna minskar med 0,8
procent under 2023 for att direfter ka med 0,7 procent under 2024.

OFFENTLIG KONSUMTION

I var prognos for offentlig konsumtion har vi utgitt frin Regeringens prog-
nos i varpropositionen for 2023 och 2024 samt vir bedémning av vilka
forslag som kan forvintas tillkomma i budgetpropositionen for 2024.

Regeringen beddmer att det strukturella sparandet for 2024 blir 0,6
procent av BNP. Om nuvarande makrobild kvarstdr i augusti finns dér-
med ungefir 20 miljarder i reformutrymme infér 2024 om regeringen vill
folja dverskottsmalet om 0,33 procent i strukturellt finansiellt sparande.
Det ar dock osikert i vilken utstrickning regeringen tinker anpassa sig till
denna niva. I ett svagare konjunkturlige tilliter ramverket att man tillfil-
ligt okar utgifterna eller sinker intikterna och finansministern har signa-
lerat att hon egentligen tycker att ett balansmal ar tillrackligt. Ytterligare
en indikation ir att skatteforslagen som har forhandlats i Regeringskansliet
och remitterats den 28 april summerar till drygt 20 miljarder i svagare of-
fentligt sparande under infoérandedret. Dirtill kommer trycket pd att stotta
kommunsektorn att vara betydande, samtidigt som ett antal oundvikliga
kostnader uppstar I6pande i statsforvaltningen.

Den skeva fordelningsprofilen i skatteforslagen gor att vi bedémer mul-
tiplikatorn for dtgirderna som lag (se "Remitterade skatteforslag infor bud-
getpropositionen for 2024” i kapitel 5 Svensk ekonomi).

Vir bedémning ir dirfor att de tillkommande dtgirderna i budgetpro-
positionen for 2024 motsvarar en forsvagning av det offentliga sparandet
med 30 miljarder eller cirka 0,5 procent av BNP, varav 20 miljarder i form

Svensk ekonomi
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Den kommunala
konsumtionen, som
utgor lejonparten

av den offentliga
konsumtionen,
utvecklas svagt under
framfor allt 2024 till foljd
av ett mycket stramt
ekonomiskt lage i manga
kommuner
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av minskade intikter och 10 miljarder i form av 6kade offentliga utgifter.

Den kommunala konsumtionen, som utgdr lejonparten av den offentliga
konsumtionen, utvecklas svagt under framfor allt 2024 till foljd av ett mycket
stramt ekonomiskt lige i minga kommuner nir kostnader (framfor allt pen-
sionsinbetalningar) vixer visentligt snabbare dn skatteunderlaget (se Stoppa
nedskirningarna i vard, skola och omsorg i kapitel 5 Svensk ekonomi). Aven med
ett visst statligt stod i form av hojda statsbidrag forvintas det kommunekono-
miska ldget leda till en realt krympande kommunal konsumtion 2024.

Offentlig konsumtion vixer med 0,8 procent 2023 men blott 0,1 pro-
cent 2024.

NETTOEXPORT
Den svenska exporten utvecklas starkt. En lyckosam profil pa den svenska ex-
portindustrin i kombination med en férsvagad kronkurs ger en starkare utveck-
ling an vad som kan motiveras baserat p4 tillvixttalen pd exportmarknaderna.
Efterfrigan pa forsvarsmateriel vintas fortsatt vara hog. Detta till fljd av
Rysslands krig i Ukraina dit relativt stora volymer exporteras, men dven till
f6ljd av Natolindernas successiva hdjningar av forsvarsanslagen for att mota
forsvarsalliansens tvaprocentsmal. Efterfragan pa varor och tjanster som
kan kopplas till elektrifiering eller energieffektivisering vintas ocksd fort-
satt vara hog under hela prognosperioden och bidrar dirmed till fortsatt
hog efterfrdgan i relevanta branscher. Det svenska naringslivets profilering
mot héllbar och elektrifierad produktion ger Sverige konkurrensfordelar
nar USA och EU-linderna satsar pa gron omstillning.

Vaxelkurs for EUR och USD

Kronor
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Kalla: Riksbanken.

Vir bedomning dr en fortsatt stark utveckling av exporten under 2023 och
2024. Vi forvintar oss att exportvolymen dkar med 4,8 respektive 5,6 pro-
cent, samt importen med 2,7 respektive 6,3 procent. Nettoexporten bidrar
dirmed kraftigt positivt till BNP-utvecklingen 2023 men forvintas bli mer
neutral 2024.



Arbetsmarknaden

[ ljuset av den svagare ekonomiska utvecklingen har arbetsmarknaden vi-
sat stor motstdndskraft. Arbetskraft och sysselsittning har fortsatt att vixa
dven under borjan av 2023.

Framatblickande arbetsmarknadsindikatorer signalerar en odramatisk
utveckling pa arbetsmarknaden i nartid. Varslen har visserligen okat sedan
bottennoteringen 2022, men nu befinner sig pa nivder som vi tidigare har
forknippat med mer normala eller starkare konjunkturliagen.” Antalet ny-
anmilda lediga jobb hos arbetsformedlingen har varit historiskt hogt under
borjan av 2023.

Arbetsmarknadens indikatorer berittar dirmed en ndgot annorlunda
berittelse in de svaga tillvixtsiffrorna.

. a Diagram 3.10
Varsel (exklusive vard och omsorg)

och nyanmalda lediga jobb

Antal
Varsel Lediga jobb
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Kalla: Arbetsférmedlingen.

Arbetskraften har utvecklats starkt dver ling tid trots att Sverige linge har
varit det land i EU som har haft hogst arbetskraftsdeltagande. I var prognos
fortsitter arbetskraften att 6ka. Den forvintas stiga med 75 000 personer
under 2023 och med ytterligare 44 000 under 2024. Den hogre tillvaxt-
takten under 2023 forklaras delvis av att pensionsdldern hojs, s till vida att
det blir mojligt att £ garantipension forst vid 66 drs dlder.

Sysselsittningen har fortsatt att dterhimta sig efter pandemin. Under arets
forsta fyra manader har den trendmassigt 6kat med nastan 36 000 personer.
Sysselsittningsuppgingen framat dimpas av de negativa tillvixtutsikterna.

En del av produktionsbortfallet 2023 resulterar i sjunkande produktivi-
tet ndr arbetsgivarna inte siger upp personal i takt med den underliggande
ekonomiska utvecklingen (labour hoarding). Det bidrar till att sysselsitt-
ningen halls uppe trots en ligre efterfragan.

Efter en sddan inbromsning kan en del av den tillvixt som prognostiseras
realiseras utan en viaxande sysselsittning. Det finns en arbetskraftsreserv pa

7 En mingd stérre varsel och konkurser under dret har felaktigt tolkats som illavarslande
konjunktursignaler, men egentligen berott pa indragna tillstand for ett vird- och omsorgsforetag.

Efterfragan pa

forsvarsmateriel vintas

fortsatt vara hog.

Svensk ekonomi
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8,1%

arbetsloshet 2024
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maénga arbetsplatser. Sysselsittningen vintas darfor inte 6ka med mer dn
0,1 procent under 2024.

Det andra halvaret 2024 forvantas sysselsittningen oka i samma takt
som arbetskraften och arbetsldsheten plana ut pa 8,1 procent .

Sysselsattning och arbetskraft, utfall och prognos

Originalvdrden och trend, tusental
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Kalla: SCB (AKU), egna berdkningar.

Arbetsldshet, utfall och prognos

Originalvdrden och trend, andel av arbetskraften 15-74 ar, procent

11
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Killa: SCB (AKU), egna berdkningar.




Nyckeltal arbetsmarknad

Niva 2022 2022
Arbetade timmar NR? 8 286 2,3
Arbetskraften? 5617 1,3
Sysselsatta2 5198 2,7
Sysselsattningsgrad3 69,0
Arbetsloshet4 7,5

1 Miljoner timmar respektive procentuell fordndring
2Tusental respektive procentuell férandring.

3 Andel av befolkningen 15-74 ar, procent.

4 Andel av arbetskraften 15-74 dr, procent.

Kalla: SCB, egna berdkningar.

LELL

2023p 2024p
1,4 0,0
1,3 0,8
1,3 0,1
69,5 69,2
7,5 8,1

Varfor stiger inte arbetslosheten mer nar tillvaxten ar sa svag?

Svensk ekonomi krymper. Styrrantan har gatt fran noll till
3,5 procent, hushallens konsumtion faller och bostads-
byggande har gatt rakt in i vaggen. Trots detta harvi dnnu
inte sett nagon stigande arbetsloshet.

Av LO-fackens a-kassor d@r det bara i Byggnads och
GS-facket dar det syns en 6kning av antalet arbetslosa
jamfort med forra aret.

Varfor 6kar inte arbetslosheten tydligare nar det blaser
bistra ekonomiska vindar?

Ett tankbart svar dr att de negativa effekterna pa ar-
betsmarknaden kommer med fordrojning. Nar effekterna
av Riksbankens rantehdjningar har spridit sig i ekonomin
kommer det att sla mot jobben. Det dr noterbart att anta-
let korttidsarbetsldsa registrerade pa Arbetsformedlingen
nu stiger men att den samlade arbetsldsheten halls till-
baka av att farre ar [angtidsarbetslosa. Inom byggsektorn
talas om en stigande arbetsloshet efter sommaren da
manga byggen fardigstalls samtidigt som inflodet av nya
projekt ar ndrmast obefintligt.

Men det finns skal att tro att effekten pa arbetslosheten
kommer bli mindre dramatisk &@n flera andra prognosmakare
beddmer, under forutsattning att Riksbankens rantepolitik
snabbt anpassas till den sjunkande inflationen.

For det forsta har svenska foretag ett historiskt hogt
vinstldage. Spegelbilden dr att [6neandelen ar historiskt
lag. Den justerade vinstandelen for naringslivet var ar
2022 hela 40 procent. Sa hog har vinstandelen inte
varit under hela 2000-talet. De hdga vinsterna gor att
det inte ar samma bradska for foretagen att minska sin
personalstyrka.

For det andra sa ar foretagen obendgna att sdga upp
arbetskraft eftersom det rader brist pa manga yrkes-
grupper. Det gor det tidsédande och dyrt att nyrekrytera
den dagen ekonomin vander uppat. Detta blev sarskilt
tydligt i samband med aterhamtningen efter pandemin.
Konjunkturinstitutets indikator pa foretagens arbets-
kraftsreserv, s.k. ”labour hoarding”, bekraftar denna
bild.

For det tredje har ett lagre flyktingmottagande
paverkat arbetsmarknaden. Den minskade och delvis
forandrade migrationen gor att det idag finns véasentligt
farre utrikes fodda med kort vistelsetid i Sverige. Detta
avspeglas bland annat i att antalet deltagare i Arbets-
formedlingens etableringsprogram idag ar omkring
10 000 att jamfora med vdl Over 60 000 personer under
varen 2017.
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KAPITEL 4

Loner och vinster

Arets avtalsrorelse

Arets avtalsrorelse skedde i ett svart ekonomiskt lige med hog inflation,
fallande realloner, hoga vinster och ett vixande 1onegap mellan arbetare
och tjinsteman.

[ oktober 2022 presenterade de forbund som ingick i LO-samordningen
sina gemensamma krav: lonedkningar pa 4,4 procent plus en laglonesats-
ning. Liglonesatsningen utgick frin den traditionella si kallade knimodel-
len dar kravet var att de som tjinar mindre dn 27 100 kronor per minad
skulle bidra med 1 192 kronor (vilket motsvarar 4,4 procent av 27 100
kronor) till avtalsomradets samlade l6nepott. Dessutom skulle avtalens
ligsta 16ner i tillimpliga fall héjas med 1 371 kronor. Utdver lonekraven
ingick forbattringar i avtalsforsikringar och avtalspension. Kraven avsig
ett ettdrigt avtal. LOs lonekrav var dirmed det hogsta pa 25 ar, inklusive
en kraftigare laglonesatsning dn tidigare . Det frimsta argumentet var de
hoga vinsterna samt den ovanligt hoga vinstandelen och ldga l1oneandelen
i naringslivet. Dartill indikerade nya avtal i bland annat Tyskland en hogre
lonedkningstakt i vira viktigaste konkurrentlinder.

LO avsig diremot inte att fullt ut kompensera for den hdga inflationen.
Det finns flera skal till detta. Sverige har diliga erfarenheter av den pris- och
16nespiral som uppstod i slutet av 1970-talet och som brots forst i och med
1990-talskrisen (se dven avsnitt om realldner nedan). Trots héga nominel-
la 16nedckningar uteblev realloneckningarna. Detta var pa sikt skadligt for
hela samhillsekonomin. Lirdomen &r att en pris- och 16nespiral kan vara
svar att bryta. Den nuvarande 16nebildningsmodellen har daremot bidragit
till kontinuerliga realldnedkningar under de senaste dryga 25 dren. Jimfort
med andra linder har Sverige gitt fran att ha bland de lingsammaste till
de snabbaste reallonedkningarna. Dirtill har LO under lang tid utgitt frdn
inflationsmalet, dven nir den faktiska inflationen varaktigt 1dg under malet,
vid berikningar av 16neutrymmet. Det finns alltsd anledning att undvika
en pris- och ldnespiral, virna den nuvarande 1onebildningsmodellen och
sikerstilla hillbara reallonedckningar 6ver tid. Samtidigt finns behov av att
hoja Ioneandelen pa vinstandelens bekostnad.

Facken inom industrin tecknade den 31 mars ett nytt tvadrigt avtal som

LOs l6nekrav var
darmed det haogsta
pa 25 ar, inklusive
en kraftigare
laglonesatsning an
tidigare.
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Market uppgari
genomsnitt till 3,7
procent per ar, vilket ar
det hogsta market under
hela industriavtalets
historia sedan 1998
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galler fran den 1 april 2023 till den 31 mars 2025. Avtalsvirdet iar 7,4 pro-
cent och det dr framtungt med hogre lonedkningar det forsta dret jaimfort
med det andra dret. [ detta ingdr avsittningar till deltidspension/flexpensi-
on. Under det forsta aret innehaller avtalet en sirskild hojning av avtalens
ligsta loner med 1 350 kronor. Fér LO-férbunden innehéller avtalet dven,
under det andra dret, en ldglonesatsning utover avtalsvirdet pd motsvaran-
de sitt som i tidigare avtalsrorelser. De arbetstagare som har loner under 28
211 kronor riknas som om de har 28 211 kronor i 16n, vilket alltsd betyder
att de samlar in mer till avtalsomradets samlade I6nepott in de annars skul-
le ha gjort. Det dr sedan i de flesta fall upp till de lokala parterna hur potten
ska fordelas pa respektive avtalsomrade.

Det nya normerande industrimirket ligger nira LO-samordningens 16~
nekrav. Mérket uppgér i genomsnitt till 3,7 procent per dr, vilket ar det hog-
sta mirket under hela industriavtalets historia sedan 1998. Jimfort med de
narmast foregdende avtalsrorelserna, diar market har varit cirka 2,2 procent
per &r, ir det en tydlig uppvixling av l6nedkningstakten. Andra forbund
och branscher, dir avtal dr klara, har foljt mirket. Om nigon oroade sig for
att fackforeningarna skulle sitta i gdng en ny pris- och lonespiral si bor den
oron nu vara borta.

Industrimarket 1998-2025

Genomsnittlig arlig 6kningstakt under respektive avtalsperiod
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Not: Rédnta-pa-rénta effekter av de arsvisa hdjningarna &r inte inkluderade. Under pandemidret 2020
prolongerades de centrala avtalen fran och med april till och med oktober. Darfor fanns det inte nagot indu-
strimérke under dessa manader.

Kalla: Medlingsinstitutet.

Loneutvecklingen
Preliminart 6kade lonerna i hela ekonomin med 2,7 procent under 2022.
Det ir blygsamt mer dn genomsnittet pa 2,5 procent per ar for perioden
2010-2021.

[ fjol var loneglidningen, alltsd lonedkningen utéver de centrala avtalen,
hela 1,0 procent. Det betyder att nastan 40 procent av den totala 16nedk-



ningen bestod av 16neglidning. Det ar betydligt mer dn genomsnittet pa 0,4
procent per ar, motsvarande 15 procent av de totala ldnedkningarna, mellan
2010 och 2021. Senast I6neglidningen dversteg 1,0 procent var i borjan av
2000-talet. Atminstone sedan finanskrisen tycks det som att r med nagot
ldgre centralt avtalade 16neckningar, exempelvis 2020 och 2022, resulterar

i hogre loneglidning.

Loneutvecklingen 1998-2022

Procent
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Not: Statistiken for 2022 &r preliminar.
Killa: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken).

Under de senaste fyra dren har tjinstemidnnens loner, i niringslivet,
okat snabbare an arbetarnas. Senast vi sdg en sddan ihéllande skillnad
var under dren kring millennieskiftet. Dessutom har skillnaden varit
ovanligt stor. For 2020 beror skillnaden framfor allt pd prolongeringen
av de forra avtalen fran viren till hosten, vilket resulterade i cirka 1 pro-
centenhets ligre 16nedkning for arbetarna in forvintad lonedknings-
takt. Aven 2022 var de centralt avtalade 16nedkningarna nigot ligre in
vanligt, beroende pa avtalskonstruktionen. Detta bidrog troligen till na-
got hogre loneglidning for tjanstemannen.

[ genomsnitt har arbetarnas 16neglidning endast utgjort en tiondel av de-
ras totala I6nedkningar mellan 2010 och 2022, jamfort med en fjirdedel
for tjainstemannen. Detta visar att arbetarnas totala 16nedkningar dr betyd-
ligt mer beroende av nivan pa de centralt avtalade ldnedkningarna an tjans-
temannens l6nedkningar. Lirdomen for arbetarna ér att det dr viktigt att ta
ut en sd stor del som mojligt av det beddmda 1oneutrymmet i centrala avtal.
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Arbetare och tjansteman i naringslivet

Procent
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Not: Statistiken for 2022 dr preliminar.
Killa: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken).

Under de flesta dren mellan finanskrisen och coronakrisen har lonedkning-
arna varit nigot hogre i offentlig sektor in i niringslivet, och di frimst i
kommunerna men i viss mén dven i regionerna och staten. Det har frimst
varit tjinsteminnen i offentlig sektor som bidragit till den hogre lonedk-
ningstakten. Under 2021 och 2022 har férhéallandena dock varit de omvin-
da dé niringslivets [onedkningstakt okat samtidigt som den har dampats
inom offentlig sektor. Skillnaden forklaras delvis av att fjoldrets loneglid-
ning i niringslivet (1,3 procent) var betydligt hogre dn i offentlig sektor (0,4
procent).

Totala l6nedkningar i ndringslivet och offentlig sektor

Procent
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Not: Statistiken for 2022 &r preliminar.
Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken).




Under 2021 var det framfor allt statligt anstéillda som drog ned snittet for
offentlig sektor. I fjol var det diremot kommunalt anstillda som hade nigot
lagre 1onedkningstakt jamfort med dvriga delar av offentlig sektor.

Léneprognos

Under det forsta kvartalet 2023 6kade l6nerna preliminirt med 2,8 pro-
cent i hela ekonomin. Niringslivet fortsatte att ha hogre 16nedkningstakt
jamfort med offentlig sektor, 3,0 respektive 2,4 procent. De nya och hogre
avtalen borjar gilla frin och med det andra kvartalet i ar. Eftersom avtalen
ar framtunga kommer de centralt avtalade lonedkningarna att dampas na-
got frin och med det andra kvartalet 2024. Sammantaget kommer vi se en
pataglig uppvixling av 16nedkningstakten framéver .

Loneprognos enligt konjunkturlonestatistiken
Procent

2021 2022 2023 2024
Né&ringsliv 2,8 3,0 4,2 4,1
Offentlig sektor 2,4 2,2 3,7 3,6
Hela ekonomin 2,6 2,7 4,1 4,0

Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken) och egna berdkningar.

LO-ekonomerna bedémer att 16nedkningstakten i niringslivet dven fort-
sittningsvis kommer att vara nagot hogre in i offentlig sektor. Det finns fle-
ra skl till detta. I offentlig sektor kommer lénedkningarna for tjinstemin,
som vanligen har sifferldsa avtal, troligen att variera mer in vanligt mellan
olika yrkesgrupper. Det finns indikationer pa att vissa tjanstemannayrken
kan fi ligre lonedkningar dn tidigare, medan det omvinda kan gilla i fram-
for allt bristyrken. Arbetarna i offentlig sektor kommer daremot att folja
market i de centrala avtalen. I vissa yrken paverkas de totala lonedkningarna
dock ofta av negativ 16nedkning pa grund av hog personalomsittning. Vida-
re pressas kommunbudgetarna av den ekonomiska utvecklingen, samtidigt
som de hoga vinsterna i niringslivet méjliggdr ndgot hogre 16neglidning dn
i offentlig sektor.

Historisk realloneminskning

Stigande inflation har resulterat i ett tilltagande reallonefall med borjan i
november 2021. Fjolaret blev ett dystert rekordar for [ontagarna da realls-
nerna preliminirt foll med hela 5,6 procent mitt med KPI (- 5,0 procent
enligt KPIF). Det ir det kraftigaste reallonefallet som uppmats i Medlingsin-
stitutets statistik som borjar 1960. De tvd tidigare bottennoteringarna var
1991 d4 realldnerna minskade med 3,4 procent och 1980 di de foll med
3,7 procent.

Ligre nominella 16nedkningar for arbetare gor att deras realléner mins-
kar mer 4n tjinsteminnens. For arbetarna i niringslivet minskade realls-
nerna i fjol med 5,8 procent och for tjinstemidnnen med 5,1 procent (-5,2
respektive -4,5 enligt KPIF).

Sammantaget
kommer vi se en
pataglig uppvaxling

av lonedkningstakten

framaover.
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Kvartal 2

2024

da borjar reallonerna ater 6ka
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Enligt vir prognos kommer reallonefallet succesivt avta under 2023 och
borjan av 2024. Vindningen sker under det andra kvartalet 2024 da real-
lénerna, mitt med KPI, dter borjar 6ka (enligt KPIF sker vindningen under
det fjirde kvartalet 2023). Totalt ser det alltsd ut som att vi far uppleva re-
alloneminskningar i drygt tva ar. P4 heldrsbasis kommer realléonerna 2023
att minska med 4,7 procent enligt KPI och 1,9 procent enligt KPIF. Under
2024 okar diremot realldnerna med 1,7 respektive 2,3 procent.

Realléneutvecklingen 1994-2022 (KP1)

Procent
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Not: Statistiken for 2022 &r preliminar.
Kélla: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken) och egna berékningar.

Det stora reallonefallet i fjol innebir pa ett sitt att den genomsnittliga real-
16nen har backat tillbaka till 2015 ars niva. Det bor dock understrykas att
virdet av tidigare reallonedkningar redan har konsumerats eller sparats. Att
reallonerna nu faller innebir inte att tidigare realloneckningar gir forlora-
de. Daremot har kopkraften minskat kraftigt under 2022.



Realldneutvecklingen 1960-2022
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Not: Statistiken for 2022 &r preliminar.
Kélla: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken).

Sverige har negativa erfarenheter av 16ner som stiger som en foljd av 6kade
priser och priser som sedan fortsitter att dka till f6ljd av 6kade 16ner. En
sadan sjalvforstirkande pris- och l16nespiral uppstod i slutet av 1970-talet
och bréts forst i och med 1990-talskrisen. Trots mycket hoga nominella 16-
nedkningar uteblev realldnedkningarna pa grund av den hdga inflationen,
vilket syns tydligt i diagrammet ovan, dir indexnivan 1995 till och med ar
nagot lagre an 1980. Under denna period hade Sverige en betydligt svagare
realléneutveckling an méinga andra jamforbara linder. Perioden samman-
faller med att det centraliserade forhandlingssystemet upphorde och for-
handlingar pa forbundsniva, utan samordning eller fredsplikt via centrala
normavtal, tog vid.

Sedan andra hilften av 1990-talet har diremot utvecklingen varit den
omvinda. Ligre nominella lonedkningar och ligre inflation har, med ett
undantag, resulterat i kontinuerliga realldnedkningar. Totalt sett har real-
l6nerna, mitt med KPI, 6kat med 70 procent mellan 1995 och 2021 (55
procent utifran KPIF). Det ir en betydligt bittre realldneutveckling dn i de
flesta andra linder. Denna tid priglas av den nuvarande modellen med in-
dustriavtalet och en mer centraliserad lonebildning baserad pa LO-samord-
ningen. Detta har, tillsammans med samordningen inom Svenskt Narings-
liv och med Medlingsinstitutets roll, bidragit till en éver tid allt starkare
normering i de centrala avtalen. Samtidigt har inflationsmaélet, som borjade
gilla 1995, utgjort ett allt viktigare ankare i 16nebildningen. Avslutningsvis
har den hogre produktivitetstillvixten, dtminstone fram till finanskrisen,
mojliggjort hogre reallonedkningar.

Den globala inflationsuppgingen under de senaste tvd dren innebar att
reallonerna har fallit kraftigt i manga linder. Bland jamforbara linder ligger
Sverige i mittenskiktet. Jimfort med Sverige har reallonefallet varit storre i
Italien, Nederlanderna, Tyskland och Belgien, och mindre i de 6vriga nord-
iska linderna och USA.®

8 Medlingsinstitutet (2023), Hur har reallénerna utvecklats?.
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Rekordhag vinstandel i naringslivet

Trots pandemi, stigande energipriser och hog inflation har niringslivets
vinstandel stigit till rekordnivier. Senast vinstandelen (den del av forad-
lingsvirdet som gir till kapitaligarna) var lika hog som under 2022 var
1995. Spegelbilden av en hog vinstandel ir en ovanligt 1ag loneandel (den
resterande del som gir till Iéntagarna).

Vinstandelen i naringslivet 1993-2022

Justerad vinstandel, exkl. smahus, andel av férddlingsvardet, procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet och egna berédkningar.

Vinstandelen har stigit i en rad linder. Enligt Medlingsinstitutet har den
svenska vinstandelen dkat snabbare in i flera av vira viktigaste europeiska
konkurrentlinder under de tva senaste dren.® Detta giller i savil niringsli-
vet som i tillverkningsindustrin. Ett av flera skal dr att den svenska kronfor-
svagningen har hillit upp vinstandelen 6ver tid.

Till en given vinstandel kan ldnerna i niringslivet pa lang sikt 6ka med
summan av produktiviteten och féridlingsvirdepriset. Det betyder samti-
digt att en hojning av 1éneandelen, och dirmed en sinkning av vinstande-
len, kriver att ldnerna dkar mer dn si. Dessutom ger en hog vinstandel ett
okat utrymme for 1onedckningar utan att det driver pa inflationen, givet att
foretagen valjer att minska vinsterna snarare dn att fullt ut hoja priserna
for att hantera lonekostnadsokningen. Detta kriver i sin tur vil fungerande
marknader utan monopolinslag.

Det finns tecken p4 att foretagen inte har tagit ansvar for inflationsbekamp-
ningen pa detta sitt. Under det senaste dret har stigande kostnader gitt hand i
hand med stigande vinster i naringslivet som helhet. En tydlig indikation p4 att
foretagen har hojt priserna mer dn "nddvindigt” ar att naringslivets sd kallade
foradlingsvirdedeflator (skillnaden mellan foretagens forsiliningspris och de-
ras insatspris) snabbt 6kade till rekordnivier under 2021 och 2022. Foretagens
kostnader har alltsd okat lingsammare dn deras forsiljningsintikter.

Riksbanken har patalat detta problem och bland annat pekat pa att fore-
tagen kan dndra sitt prissittningsbeteende nir inflationen stiger, och passa
pa att hoja sina priser utan direkt koppling till 6kade kostnader eller hog
efterfragan. Enligt Riksbanken kan ett sddant beteende forlinga perioden
med hog inflation.!”

° Medlingsinstitutet (2022), Avtalsrérelsen och 16nebildningen 2022.
10 Riksbanken (2022), Penningpolitisk rapport, juni 2022.



Diskussionen om att hdga vinster bidrar till hog inflation, ibland kallat
vinst- och prisspiral, pigdr ocksé internationellt.!' Exempelvis konstaterar
foretradare for Europeiska Centralbanken att stigande vinster har bidra-
git betydligt mer till inflationen i eurolinderna dn l6nedkningarna under
2022, men att vinsterna inte diskuterats lika mycket som riskerna med
hoga 1oneskningar.'> Aven amerikanska Economic Policy Institute under-
stryker att vinstokningar har spelat en stor roll i inflationsuppgingen under
senare dr. De konstaterar att dtgirder som syftar till att dimpa en formodad
overhettning pa arbetsmarknaden helt missar den viktigaste drivkraften
bakom inflationen.!3

Haogre loneavtal aveniandra lander

I svensk lonebildning tas hansyn till var internationella konkurrenskraft.
Konkurrenskraften paverkas forvisso av en rad faktorer, men har diskuteras
kortfattat endast 1oneutveckling, produktivitet och vinster. Sammanfatt-
ningsvis finns det inga skal att tro att de nya centralt avtalade 16neckningar-
na kommer att forsimra den svenska konkurrenskraften.

Under dren innan pandemin okade lonerna i vira viktigaste konkur-
rentlinder i en snabbare takt dn tidigare. Under de senaste dren, inklusive
2020-2021 dir pandemin forvisso gjorde internationella jamforelser sva-
ra, har Sverige inte haft en hogre lonedkningstakt dn andra linder. Fran och
med 2014 har de tyska lonerna okat i allt snabbare takt, och Sverige och
Tyskland har, med vissa variationer, foljt varandra relativt vil.

Loneutvecklingen i naringslivet, utvalda lander

Arlig procentuell férandring, 2013-2022
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Killa: Eurostat (wages and salaries).

Hogre lonedkningstakt an omvirlden behover inte paverka den prismassi-
ga konkurrenskraften negativt om produktiviteten samtidigt ir hogre. Den
svenska produktivitetstillvixten har varit hogre dn i vira konkurrentldn-
der, inklusive Tyskland och Eurolinderna, sedan 2013 och betydligt hogre

11" Se bl a Weber & Wasner (2023), Sellers’ Inflation, Profits and Conflict: Why can Large
Firms Hike Prices in an Emergency?, University of Massachusetts Amherst.

12 Se bl a The ECB Blog “How tit-for-tat inflation can make everyone poorer”, samt intervjuer
med Fabio Panetta “Are Big Profits Keeping Prices High?” och Christine Lagarde “European
Central Bank chief suggests firms are engaging in “greedflation”. Léner och vinster
13" Economic Policy Institute “Even with today s slowdown, profit growth remains a big driver of 37
inflation in recent years”.



https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2023/html/ecb.blog.230330~00e522ecb5.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/inter/date/2023/html/ecb.in230401~ec65174af7.en.html
https://www.theguardian.com/business/2023/may/04/european-central-bank-raises-interest-rates-inflation-eurozone
https://www.theguardian.com/business/2023/may/04/european-central-bank-raises-interest-rates-inflation-eurozone
https://www.epi.org/blog/even-with-todays-slowdown-profit-growth-remains-a-big-driver-of-inflation-in-recent-years-corporate-profits-have-contributed-to-more-than-a-third-of-price-growth/
https://www.epi.org/blog/even-with-todays-slowdown-profit-growth-remains-a-big-driver-of-inflation-in-recent-years-corporate-profits-have-contributed-to-more-than-a-third-of-price-growth/
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under de senaste tvd dren.'* Medlingsinstitutet konstaterar att detta sam-
mantaget medfor att enhetsarbetskostnaden, i hela ekonomin, har kunnat
oka ndgot laingsammare i Sverige dn i Eurolinderna. Skillnaden blir innu
storre nar hinsyn tas till den forsvagade svenska kronan. Enligt Medlingsin-
stitutet indikerar detta att foretagens behov av att kompensera sig via pris-
hojningar till f6ljd av stigande arbetskostnader ar mindre i Sverige an i vira
konkurrentlinder.

[ Tyskland indikerar fjolarets avtalsrorelse hogre lonedkningar aven
framover, inte minst inom industrin, samtidigt som de statligt reglerade
minimilonerna hojdes med 22 procent under 2022. Exempelvis tecknades
det hogsta avtalet pa 30 dr inom stalindustrin. Det ger 6,5 procent over 18
ménader (motsvarande 4,3 procent i drstakt), plus en engdngsutbetalning
pa 500 euro. Engdngsbelopp, som kan vara betydligt storre an 500 euro,
har fitt storre tyngd i den tyska 16nebildningen pé senare tid, framfor allt
inom tillverknings- och byggindustrin. Detta ar ett av flera skal till att det ar
svart med jamforelser av avtal mellan linder.

[ Finland har industrin tecknat nya avtal virda 7,0 procent dver tva ar, in-
klusive engingsbelopp (vilket ir ovanligt i Finland). Detta tyder pa en hogre
lonedkningstakt dn tidigare, sirskilt i ar dd avtalet ir ndgot framtungt. Inom
dansk industri garanterar det nya tvadriga centrala avtalet alla en 16nedk-
ning pa 4 procent. [ avtalet ingdr ocksd den hogsta hojningen av lagstaloner-
na pa 30 ar, kraftiga hojningar av dvertidsersittning och lirlingsloner, och
forlingd forildraledighet med full 16n. De danska industriavtalen innebir
en tydligt snabbare 6kning av de ligsta 1onerna an tidigare, vilket talar for
att dven andra loner kommer att dka snabbare framaver.

Aven i Norge har nya avtal tecknats. I den privata sektorn ger avtalet alla
anstillda en lonedkning pa minst 7,50 kronor per timme. Darutover finns
en laglonesatsning pa ytterligare 3 eller 4 kronor per timme for anstéllda
med loner lagre an 90 procent av en industriarbetarlon. Avtalet ar ettdrigt
och vérderas till 5,2 procent.

4 Medlingsinstitutet (2023), Avtalsrirelsen och lonebildningen 2022.



KAPITEL 5

Ekonomisk politik

Den svenska ekonomin befinner sig i ett komplicerat lige. Stora utbudspro-
blem och flaskhalsar relaterade till dterstarten av ekonomin efter pandemin
och framfor allt Rysslands anfallskrig mot Ukraina har resulterat i den vér-
sta inflationen i Sverige pa Gver tre decennier.

S vilken ekonomisk politik bor Sverige fora i det hir liget?

Stabiliseringspolitisk bedémning

Prisutvecklingen har slagit hirt mot LO-forbundens medlemmar som ge-
nerellt sett har mindre ekonomiska marginaler dn andra lontagare. Sju av
tio LO-medlemmar idger dirtill sitt boende och har sett sina bolinerintor
stiga kraftigt. Nar kostnaderna har stigit snabbare an 16nerna uppger allt
fler att de har svart att klara storre engdngsutgifter.

[ den ekonomiska litteraturen ar utgdngspunkten ofta att inflation ir
resultatet av en dverhettad ekonomi och framfor allt en dverhettad arbets-
marknad. Detta ir inte fallet idag. Svensk tillvixt har varit svag sedan fjiarde
kvartalet 2021 och tillvaxtutsikterna ar historiskt svaga framat under prog-
nosperioden. Arbetsmarknaden har forvisso statt emot bra hittills och den
goda efterfrigan pd arbetskraft har av aktorer utanfor partsvarlden bedomts
riskera leda till en pris-lonespiral. Men 16neckningstakten 2022 har under-
traffat Riksbankens prognoser och arbetsmarknadens parter har dven i drets
avtalsrorelse haft inflationsmalet som ett ankare for 16nenivderna. Risker-
na for att den tillfilligt hoga inflationen ska resultera i en pris-lonespiral ar
darfor mycket begransade i Sverige. I stillet beror inflationen i huvudsak pa
utbudsproblem och p4 att foretag utnyttjar sin marknadsmakt. Tillfilliga
kostnadsokningar viltras éver pa hushdllen men de priserna forblir hoga
iven nir foretagens kostnader dter har normaliserats. Detta fenomen kall-
las ofta for rockets and feathers som en illustration dver den asymmetri som
rader mellan hur en kostnadsokning respektive en kostnadsminskning i en
bransch paverkar priset mot kund.

OECD har forsokt sirskilja orsakerna till inflationen i olika linder
for att se om den frimst ir utbudsberoende eller efterfrigeberoende
enligt en metod av Shapiro.!> Denna analys bekriftar bilden av en kraf-
tigt utbudsdriven inflationschock i den svenska ekonomin medan ex-

15 Finanspolitiska radet, Svensk finanspolitik 2023,s. 22.
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| stallet for budgetpolitisk
och penningpolitisk
atstramning behdvs i detta
lage en stark och traffsaker
tillvaxtpolitik
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empelvis den amerikanska forefaller ha ett ndgot mer efterfrigedrivet
inflationstryck.

[ stallet for budgetpolitisk och penningpolitisk atstramning behovs i det-
ta ldge en stark och triffsiker tillvixtpolitik .

. Diagram 5.1
BNP per kvartal, sasongsrensad
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EN ALLTFOR STRAM PENNINGPOLITIK

Den svenska Riksbanken har under 2022 och 2023 genomfort den snab-
baste rintehdjningen sedan 1990-talskrisen. Jimfér man nuvarande rinte-
héjningar med tidigare ser man tydligt hur kraftfull den nu férda penning-
politiken ar nar det kommer till att dimpa den ekonomiska aktiviteten.
Den omlagda rintepolitiken har bland annat bidragit till kraftigt vikande
kreditgivning, tillgdngspriser och hushéllskonsumtion (se Penningpoliti-
ken slar hart mot hushéllen).



Penningpolitiken slar hart mot hushallen

Penningpolitiken paverkar prisbildningen forst och
framst indirekt genom att paverka den aggregerade
efterfragan i ekonomin. Genom att h6ja rantan kan
Riksbanken minska hushallens konsumtionsutrymme
och gora det relativt sett mindre attraktivt att lana till nya
investeringar. Nar konsumtion och investeringar minskar
ar forhoppningen att detta ska fa ner priskningstakten

i ekonomin. Hur priserna faktiskt utvecklar sig ar dock
en langt mer komplex frdga som beror av flera faktorer,
exempelvis ekonomins l6nebildningsmodell, stérningar
i globala vardekedjor och handelsfloden (exempelvis i

form av krig och pandemier), konkurrens och foretagsbe-
teenden med mera.

Jamfor man dagens rantehdjningsperiod (2022-2023)
med tidigare rantehojningsperioder (2006—2008 resp.
2010-2011), servi att penningpolitiken i den nuvaran-
de hojningsperioden har haft stor ddmpande effekt pa
ekonomin.

| nedanstaende diagram jamfor vi utvecklingen for de
tre rantehojningsperioderna manad for manad. Som vi
kan se har styrrantan under det senaste aret hojts snabb-
are och kraftigare dn nagon gang tidigare.
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Likasa har hushallens bolanerantor stigit snabbare och aven tydligt kylt av fastighetsmarknaden och bostads-
kraftigare. Detta har lett till en historiskt kraftig avkylningi priserna har vant ner.
kreditstockens tillvaxttakt.

Det dr alltsa svart att tanka sig en mycket mer kraftfull real-

Hushallens konsumtion har stortdykt till foljd av ekonomisk reaktion pa penningpolitiken. Om detta inte ger
hushallens krympande konsumtionsutrymme, vilket onskat utslag pa inflationen bér man snarast fraga sig hur
syns framst i detaljhandeln. De hdjda rantorna har dandamalsenligt rdntevapnet ar mot den inflation vi nu ser.
Detaljhandelns omsattningsutveckling Bostadspriser, HOX-index'®
Index 100 = niva vid startpunkt for rantehdjning Index 100 = niva vid startpunkt for rantehdjning
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1o Frin och med Jan 2022 finns HOX-index inte tillgingligt publikt kostnadsfritt Under 2023 visar dock andra indikatorer p4 en viss
dterhimtning i bostadsrittspriserna medan smahuspriserna legat relativt stilla pd decembers prisniva.
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Prisbildning dr en mycket komplex process. Inflationen ir inte ett direkt
resultat av den samlade efterfragan i ekonomin. Energipriser som beror av
vider och globala restriktioner, svirférutsedda valutarorelser, konkurrens-
fragor, foretagsbeteenden med mera; allt spelar roll for prisutvecklingen i
ekonomin. Inte heller ir styrrintans betydelse for prisbildningen entydig.
P4 marknader dir prisbildningen i hogre utstrackning drivs av kostnaderna
(exempelvis hyror i hyresritter) kan stigande rintor bidra till en snabbare
prishdjning. PA marknader dir priserna mer paverkas av kundernas kop-
kraft (exempelvis mode eller hantverkstjinster) bor hojda rintor i stillet
dimpa efterfragetrycket och dirmed prisokningstakten.

Aven om den héjda rintan har en viss dimpande effekt pa inflationen ar
det huvudsakliga skilet till att inflationen nu viker att prischockerna som
orsakats av krig och pandemi har borjat ata sig igenom alla led pa markna-
den, samtidigt som vi ser vissa foretag avvika fran prisdkningstakten for att
forsoka ta marknadsandelar. Risken for en hogre inflation ddmpas ocksd av
de lonedkningar som parterna har forhandlat fram i drets avtalsrorelse.



Vir bedomning ar att en ligre raintebana inte skulle ha medfort en namn-
virt hogre inflationstakt men resulterat i ett bittre realekonomiskt utfall i
den svenska ekonomin. Riksbanken borde borja sinka rintan snarast for
att under 2024 successivt ta Sverige tillbaka till en mer langsiktigt neutral
styrranta. Riksbanksdirektionen har dock signalerat en lingt mer stram
rintebana framit.

Enligt den nya Riksbankslagen ska banken ta realekonomiska hinsyn
i sina penningpolitiska beslut. Hur Riksbanken véger de realekonomiska
konsekvenserna av penningpolitiken mot dess effekter pa prisbildningen ir
i dagsliget otydligt. Ett sitt att dskddliggora hur banken sjilv ser pd denna
balansakt vore att i samband med varje rintebeslut beskriva vilken utveck-
ling man bedomer att en annan rintebana skulle ha pd tillvixt och infla-
tionsbana. Pa sd sitt kan utomstdende se hur stor betydelse banken sjilv
tror att den penningpolitiska dtstramningen har pd inflationstakten respek-
tive tillvaxten.

Den penningpolitiska dtstramningen ér sirskilt problematisk i ljuset
av den extremt expansiva penningpolitik som Riksbanken bedrivit sedan
2014 . Banken forsokte dd med alla medel 6ka aktiviteten i ekonomin for
att pressa inflationstakten upp mot malet om tvd procent. Negativa rin-
tor och stora kvantitativa littnader drev upp den privata skuldsittningen
i samhillet vilket har gjort hushall och foretag mer utsatta for dagens rin-
tehdjningar. Denna penningpolitik var dock delvis konsekvensen av en allt-
for stram finanspolitik till f5ljd av det finanspolitiska ramverket. En alltfor
strikt tolkning av Riksbankens oberoende har dirtill pd ett mycket skad-
ligt satt himmat den penningpolitiska debatten bland de folkvalda som till
syvende och sist dger frigan om Riksbankens ansvar och mandat. Det ir
viktigt att det senaste artiondets forvirvade erfarenheter nu tas tillvara. De
ekonomiskpolitiska ramverkens utformning och tillimpning behover for-
dndras sé att en bittre policymix och koordination av penning- och finans-
politik blir méjlig . Detta behov lyfts dven pa ett bra sitt av Finanspolitiska
radet i sin senaste rapport.'”

Traffsaker finanspolitik kan starka ekonomin

Samtidigt som Riksbanken anvint rintevapnet for att bekimpa inflationen
har regeringen agerat avvaktande med hianvisning att man inte vill ligga
krokben for penningpolitiken.

Ser man till Europa finns dock inget generellt ménster av att mer finans-
politiskt dterhillsamma linder skulle se en ligre inflation. Sverige ar ett av
de linder som har stottat hushall och foretag minst i energikrisen men har
samtidigt haft en inflationstakt jimforbar med linder som Frankrike eller
Tyskland som betalat ut mangdubbelt storre stod till hushéll och foretag. 1
Sverige har dirtill de stdd som faktiskt betalats ut kommit lingt i efterhand.
Detta har sannolikt lett till att tillfilligt hoga energikostnader fitt storre
genomslag i foretagens dvriga prissittning dn om ett elstod direkt slagit pa
elrikningen eller om regeringen intervenerat for att direkt hélla nere elpri-
serna. [stallet dr det tydligaste monstret att samtliga linder med en hogre
inflationstakt (>12%) tillhor EUs 6stra medlemslidnder, dir energiprisef-
fekterna av den stoppade ryska gasimporten kan antas ha varit som storst.

17" Se Kapitel 6 Ramarna for finanspolitiken i Svensk finanspolitik, Finanspolitiska rddets
rapport 2023.
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dock inget generellt ménster
av att mer finanspolitiskt
aterhallsamma lander skulle
se en lagre inflation.
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Resurser som allokerats till att skydda hushall

och foretag fran kostnaderna av energikrisen
(Sep 2021-Jan 2023) samt inflationstakt, apr 2023

Andel av BNP respektive inflationstakt, procent
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Kalla: Breugel, Eurostat.

Regeringen har dirmed ett storre utrymme for att anvianda finanspolitiken
till att stirka den ekonomiska utvecklingen an man vill havda. Som lampli-
ga uppgifter for finanspolitiken i det hir lidget ser vi framfor allt:

* Hjilp barnfamiljerna och de mest utsatta hushallen

* Rédda bostadsforsorjningen

* Stoppa nedskirningarna i vard, skola och omsorg

* Rusta upp arbetsmarknadspolitiken med fokus pa yrkesutbildning

* Reformera elmarknaden och skynda p4 elektrifieringen

Sammanfattning: Stabiliseringspolitisk bedémning

1. Den hoga inflationen beror inte pa ett hdgt inhemskt efterfra-
getryck.

2. Svaga tillvaxtutsikter motiverar en mer expansiv samlad ekonomisk
politik.

3. Riksbanken bor sdnka styrrantan.

4. Riksbanken bor ocksa redovisa sitt realekonomiska hansynstagan-
de genom berdkningar av den vantade ekonomiska utvecklingen
vid en annan rantebana.

5. Finanspolitiken bor vara mer aktiv och stdrka den ekonomiska
utvecklingen.

Hjalp barnfamiljerna och de mest utsatta hushallen

Det finns idag ett behov av att stotta hushill med mindre marginaler och
som har svirt att klara sig nir man ser sin kopkraft forsamras. Riksbanken
har tydligt visat hur dagens inflation slar hardast mot barnfamiljer , medan



exempelvis pensionirer eller studenter inte sett priset pd sin genomsnitt-
skonsumtion véxa lika mycket.'®

Under hosten drevs hushallens kostnadskris framfor allt av el- och driv-
medelspriser men har under varen alltmer kommit att handla om livsmed-
elspriser och rintekostnader.

Livsmedelskostnaderna utgor storst kostnadspost for barnfamiljer. Re-
geringens forlingda och forhojda bostadsbidrag har varit nddviandigt men
bor dven kompletteras med hojt barnbidrag, underhallsstod och forildra-
penning pa grundnivd — som samtliga saknar en automatisk koppling till
prisutvecklingen i ekonomin.!” Sedan barnbidraget hojdes senast i mars
2018 kommer det att ha tappat éver 250 kronor av sitt reala virde mot slu-
tet av detta dr. Ett hojt barnbidrag vore en rimlig dtgird for att stotta barn-
familjerna utan de nackdelar i form av hoga marginaleffekter och kostsam
handliggning som finns i behovsprévade system.

Barnbidragets reala utveckling

Kronor fasta priser, mars 2018s penningviarde
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Kalla: KI, Egna berdkningar

Aven de delar av socialférsikringen som har en tydlig koppling till prisut-
vecklingen blir dock lidande nér prisnivén stiger snabbt. Exempelvis akti-
vitets- och sjukersittning ar kopplade till prisbasbeloppet som baseras pd
prisnivén i juni foregiende dr. Det betyder att ersittningen hojs med en ef-
terslapning som vid en normal prisutveckling spelar mindre roll men som
kan ha storre betydelse vid dagens prisutvecklingstakt. Anpassningen till
den nya prisnivan bor tidigareldggas exempelvis genom att justeras halvérs-
vis i stillet for heldrsvis.

Regeringen har foreslagit att pausa prisindexeringen av el och brinslen
for 2024 och 2025. Detta framstdr som en rimlig politik pa kort sikt. En
pausad upprikning innebir ett behovligt stod till hushallen samtidigt som
det dimpar inflationstrycket. Samtidigt behéver regeringen fortydliga hur
man langsiktigt ser pa energiskatternas respektive andra styrmedels roll i
den energi- och klimatomstillning som maste ske.

18 Riksbanken, Anna Bremans tal i Falkenberg, 2023-03-08.
19 Forsikringskassan, korta analyser 2023:1 Socialférsikringen vid hog inflation.

Riksbanken har tydligt visat

hur dagens inflation slar
hardast mot barnfamilje

Ekonomisk politik

r

45


https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/nyheter-och-pressmeddelanden/nyheter/2023/anna-breman-i-falkenberg-inflationen-behover-bli-lag-och-stabil-igen/
https://www.forsakringskassan.se/download/18.691dfb4e18425498218a37/1675754202902/socialforsakringen-vid-hog-inflation-korta-analyser-2023-1.pdf
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Ett pausat, eller avskaffat, amorteringskrav skulle ocksd innebara en for-
bittrad motstindskraft for hushallens ekonomi genom 6kad likviditet.

Dessa atgirder ar mer triffsikra, effektiva och rittvisa an exempelvis den
sinkta skatt for alla som tjinar mer &n 65 000 kronor per manad som re-
geringen foreslar for 2024 (se Remitterade skatteforslag infor Budgetproposi-
tionen for 2024)

Forslag: Hjalp barnfamiljerna
och de mest utsatta hushallen

1. HOj barnbidraget, underhallsstédet och fordldrapenningen pa
grundniva.

2. Justera prisindexerade ersattningar halvarsvis for att snabbare
anpassa ersattningarna till den nya prisnivan.

3. Slopa amorteringskravet.



Remitterade skatteférslag infor Budgetpropositionen fér 2024

Den 28 april remitterade regeringen ett antal skatteforslag infor budgetpropositionen for 2024.
De forslag som remitteras ar prelimindra och kan komma att dndras men dri allmanhet férhand-
lade och avstdamda inom regeringsunderlaget sa att vdsentliga forandringar mellan det remitte-
rade och det skarpa forslaget inte dr att vanta.

De remitterade forslagen omfattar skattesankningar pa 6ver 25 miljarder kronor netto.

Offentligfinansiella effekter av remitterade skatteférslag

Miljarder kronor

2024 2025* 2026*
Forstarkt jobbskatteavdrag, inkl héjt grundavdrag for dldre -9,9 (-9,9) (-9,9)
Slopad utfasning av JSA for inkomster 6ver 65 000 kr -4,1 (-4,1) (-4,1)
Forstarkt och andrat JSA for dldre -1,0 (-1,0) (-1,0)
Pausad indexering av skatt pa branslen 2024-2025 -4,7 -7,1 -7,4
Pausad indexering av energiskatt pa el 2024-2025 -3,0 4,1 -4,2
Slopad skatt plastbarkassar -0,54 (-0,54) (-0,54)
Hojd jamforelserdnta for ranteforman 0,13 0,25 0,25
Hojt schablonavdrag vid andrahandsuthyrning mm -0,23 -0,23 -0,23
Utvidgad tidsgrans for expertskatt fr 5 till 7 ar** 0 0 0
Slopad nedsatt arbetsgivaravgift 15—18 ar 1,25 1,00 1,00
Teknisk 6versyn av socialavgifterna -0,1 (-0,1) (-0,1)
Total -22,2 (25,8) (-26,2)

* | vissa remisser specificeras inte offentligfinansiella effekter fér 2025 och 2026. | dessa fall har den skattade effekten pa offentliga
finanser for 2024 anvénts dven for dren 2025 och 2026 och noterats inom parentes.

** Varaktig effekt -0,3 mdr infinner sig framfér allt bortanfor tidshorisont.

Kalla: Finansdepartementet, egen sammanstéllning.

De storsta forslagen handlar om ett forstarkt och forandrat jobbskatteavdraget och en pausad
upprakning av energiskatterna pa el och branslen.

Det nya jobbskatteavdraget innebdr drygt 8o kronor per manad i sankt skatt for en [ontagare
med en inkomst pa 25 0oo kronor per manad. Samtidigt féreslar regeringen att den nuvarande
utfasningen av jobbskatteavdraget vid hogre inkomster avskaffas vilket innebdr en skattesank-
ning for alla med inkomster 6ver 65 0oo kronor per manad. For en inkomst pa 100 0oo kronor
per manad innebér detta en skattesankning pa 1 250 kronor per manad.

For personer som jobbar efter 69 ars alder sdnks dven skatten kraftigt genom ett forstérkt jobb-
skatteavdrag. Aven detta &r fordelningsmassigt problematiskt. Det dr redan vildigt skattemé&ssigt
gynnat att jobba efter normal pensionsalder samtidigt som denna mojlighet &r valdigt mycket
storre for tjanstemadn och akademiker @n arbetare.

Da de foreslagna inkomstskatteférandringarna ar riktade mot hogre inkomstgrupper med 1ag
konsumtionsbendgenhet forvédntas forslagens stimulerande effekt pa ekonomin vara lag.



Varen 2023 bevittnar vi den
varsta kraschlandningenii
bostadsbyggandet pa 30 ar.

Stark konkurrensen
inom banksektorn

| samband med att styrréantan
har héjts under det senaste
aret har bolanerdntorna hojts
snabbt men insattningsrantor-
na har sldpat efter. Detta har bi-
dragit till rekordgod lonsamhet
i bankerna. En vélfungerande
marknad producerar inte den
har typen av overvinster. Just
pa bankmarknaden &ger staten
ett instrument som ytterligare
kan vdssas for att skdarpa kon-
kurrensen: SBAB.

Om staten sdnker sitt avkast-
ningskrav pa SBAB kommer
banken fa 6kade mojligheter att
pressa storbankernas margina-
ler. Detta forslag har tidigare lyfts
av LO-ekonomerna men ocksa
mer nyligen av den tidigare vice
Riksbankschefen och ordférande
i finanskriskommittén, Thomas
Franzén.z°

48 Ekonomiska Utsikter — varen 2023

Radda bostadsférsorjningen

Viren 2023 bevittnar vi den vérsta kraschlandningen i bostadsbyggandet pa
30 4r. Antalet paborjade bostider har fallit under 25 000 bostiader 2023, vilket
ir en minskning med nira tvé tredjedelar (se diagram 3.7) jimfort med 2021.

Stigande rantor och materialpriser tillsammans med fallande fastighets-
virden, en mer restriktiv utlining och indragna investeringsstod har orsa-
kat utvecklingen. Aven nyproduktionen av hyresritter, som inte paverkas
lika starkt av boprisfallet, har bromsat in. De stigande kostnaderna har gjort
hyrorna i nyproduktionen alltfor hoga for att vanligt folk ska ha rad att bo i
dem. Med hogre vakansrisk avstdr investerarna fran att bygga.

Enligt Boverkets bedomningar kravs det cirka 35 000 nya bostader per ar
for att hinga med i befolkningsutvecklingen. Dartill har vi fortsatt ett tyd-
ligt underskott av bostader, bidde i manga tillvixtorter sisom Skellefted eller
Boden, och i storstadsregioner saisom Stockholm och Géteborg. Med da-
gens laga byggtakt far vi alltsd en tilltagande bostadsbrist samtidigt som vi
riskerar personalforsorjningen till den svenska grona nyindustrialiseringen.

Riskerna med en varaktigt ldg byggtakt ar att foretag slds ut samtidigt
som stora delar av sektorns arbetskraft permanent kommer att éverga till
andra sektorer. Detta kommer gora det svarare att 6ka byggtakten igen nir
det ekonomiska liget blir mer gynnsamt. Konkurrensen kommer att for-
samras och kompetensen kommer att saknas.

Regeringen behdver nu vidta mer radikala tgirder for att vinda utveckling-
en. Regelverken miste forenklas.?! Kommunerna maste tvingas att tillginglig-
gora mer mark till lagre priser, samtidigt som de ges 6kade méjligheter att dka
sina markreserver (bland annat genom en modern f6rkopsritt) och finansiering
for sina exploateringskostnader med ett statsbidrag till kommuner som bygger.
Staten behover bidra med finansiering till nyproduktionen, dar den mest kost-
nadseffektiva modellen ir statliga 1an som anvinder statens kreditvirdighet for
att pressa byggarnas finansieringskostnader. Flera av villkoren for att fa 1an kan
himtas frin det tidigare systemet med investeringsstod.??

Amorteringskravet bor avskaffas for att underlitta hushéillens bostads-
finansieringen. Sedan Riksbanken borjade hoja rintan har tillvaxttakten i
hushallens skulder saktat in. Nu vixer hushéllens skulder lingsammare in
deras inkomster, det vill siga skuldkvoten faller. Amorteringskravet infor-
des 2014 till folid av de allt ligre borintorna och kan tas bort nir rinteni-
van stigit, di den hogre rintan i sig ir ett starkt skil att minska sin belaning.

Forslag: Radda bostadsférsoérjningen

1. Forenkla Boverkets byggregler.

2. Tvinga kommunerna att tillgangliggora mer mark till lagre priser
samtidigt som de ges 6kade mojligheter att 6ka sina markreserver
(bland annat genom en modern forkdpsratt).

3. Hjdlp kommunerna att finansiera sina exploateringskostnader med
ett statsbidrag till kommuner som bygger.

Infor ett statligt [an till nyproduktion av hyresrétter.

5. Slopa amorteringskravet.

20 Franzén, "Foretagens hoga vinstmal kan inte lingre forsvaras”, DN-debatt 2023-04-02.
2 Kommittén for modernare byggregler har limnat en rad forslag som innebir betydande
forenklingar av BBR, nationellt typgodkinnande med mera.

2 1.0 (2020), "Bdttre bostadsforsorining”.


https://www.dn.se/debatt/foretagens-hoga-vinstmal-kan-inte-langre-forsvaras/

Reformera elmarknaden och skynda pa elektrifieringen
Under 2021 och 2022 har elpriserna hotat fundamenten i den svenska och
europeiska ekonomin. Energipriserna mangdubblades och var en central
faktor bakom den rusande inflationen nir exploderande energikostnader
successivt fortplantat sig i prisbildningen. Aven om energipriserna nu visat
en stabilt neditgiende trend under forsta halvaret 2023, rader fortsatt be-
tydande osikerhet om energipriserna infor vintern 2023-2024. Det fram-
star som otydligt vilken beredskap som finns fran regeringens och myndig-
heternas sida, sdrskilt d4 man latit EU upphéva majligheten att anvinda
flaskhalsintikterna till att stotta hushéll och foretag. Den enskilda kunden
ar idag utlimnad till spotmarknaden d4 fastprismarknaden inte fungerar.
De fasta priser som erbjuds kunderna ligger cirka 50 procent éver forvinta-
de framtida spotpriser. [ dagens prismodell riskerar storningar i utbudet att
driva upp spotpriserna med flera hundra procent. Det dr inte rimligt att alla
hushill ska tvingas vilja mellan att betala éverpris for sin el eller att standigt
riskera en chockrikning om man inte dvervakar elpriset noga. Det krivs en
oversyn av dagens prissittningsmodell dir hela marknadspriset sitts efter
den dyrast sdlda kilowattimmen.

[ detta ssmmanhang ir den internationella debatten om strategisk priskon-
troll, som gétt fran att mota stor skepsis till ett vixande intresse och acceptans i
saval USA som Europa, mycket intressant.”* Det handlar om priskontroll pa vis-
sa varor, exempelvis el och gas, som i sin tur motverkar att prisokningar sprider
sig i ekonomin. Forhoppningen ir att inflationen da kan begrinsas samtidigt
som behoven av omfattande elprisstod till hushéll och foretag minskar. En si-
dan preventiv insats stdr i stark kontrast till den traditionella universallosning-
en med riantehdjningar, och indirekt hogre arbetsloshet, som stramar it efter-
frdgan i hela ekonomin oavsett inflationens drivkrafter.

Elektrifieringen ir en central del av det teknikskifte som niringslivet
nu genomgar. Stora investeringar i nya produktionsanliaggningar planeras i
dagsliget och frigan ir inte om si mycket som var de kommer att goras. En
snabb elektrifiering dr inte bara nodvindig for klimatomstillningen den ar
ocksa central for att locka dessa investeringar till Sverige och ligga grunden
for ett nytt vilstind.

Den snabba elektrifiering av samhillet som vi star infor kan enligt an-
svariga myndigheter medf6ra en fordubblad elférbrukning till 2035 och
ytterligare okningar darefter.* Regeringens ambitioner angdende ny kirn-
kraft kan bidra till elforsorjningen bortom 2035 men for att klara den
snabba elektrifieringen som behdver ske innan dess behovs dtgirder for att
i nirtid oka produktionen av sirskilt sol- och vindkraft (till land och till
havs). Sirskilt for den landbaserade vindkraften behover en storre del av
overskottet komma lokalinvanare till del. Forslagen fran utredningen "Vir-
det av vinden” bor genomforas skyndsamt.? For en snabbare utbyggnad av
savil produktion som distribution av el kravs dartill battre och snabbare
tillstdndsprocesser.

Det snabbaste sittet att frigora el for nya anvindningsomraden ér att en-
ergieffektivisera existerande anliggningar. Sarskilt giller detta byggnader
och industriprocesser. Trots att mdnga dtgarder dr ldnsamma blir de inte av.
Reglering kan vara ett alternativ om incitamenten inte ricker. Skarpta en-

2 Debatten har initierats av ekonomen Isabella Weber. Se bl a The New Yorker: What if
We “re Thinking About Inflation All Wrong?

2 Myndighetsgemensam uppfélining av samhillets elektrifiering, 2022
(Energimyndigheten, SvK med flera).

25 SOU 2023:18, Viirdet av vinden - Kompensation, incitament och planering for en hdllbar
fortsatt utbyggnad av vindkraften.

| detta sammanhang ar

den

internationella debatten
om strategisk priskontroll,
som gatt fran att mota stor

skepsis till ett vaxande
intresse och acceptansii
saval USA som Europa,
mycket intressant.
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https://www.newyorker.com/news/persons-of-interest/what-if-were-thinking-about-inflation-all-wrong
https://www.newyorker.com/news/persons-of-interest/what-if-were-thinking-about-inflation-all-wrong

Det finns enrisk att de
kraftigt hdjda rantorna
kommer att bromsa energi-
och klimatomstallningen.
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ergikrav behover i sa fall kombineras med generosa offentliga krediter nir
privatpersoner eller sma fastighetsigare aliggs att hoja energieffektiviteten
i sina byggnader. Som komplement kan mer direkta stod dvervigas. Ett al-
ternativ ir i sd fall att gora om dagens ROT-avdrag s att det riktas endast till
energieffektiviserande atgirder.

Det finns en risk att de kraftigt hojda rintorna kommer att bromsa en-
ergi- och klimatomstillningen. En stor del av de mer klimatvinliga tekni-
kerna dr mer kapitalintensiva men samtidigt billigare i drift. Kapitalkostna-
den utgor en visentligt storre andel av ett nytt vind- eller kirnkraftverk dn
ett gaskraftverk men har darefter mycket smé driftskostnader till skillnad
fran gaskraftverket som har héga brinslekostnader. Aven privatpersoners
omstillning genom elbilar, energibesparande atgirder som tilliggsisolering
eller ventilationssystem med viarmevixlare handlar om att ersitta billig tek-
nik med hog driftskostnad med dyrare teknik med ligre driftskostnad. Ho-
gre rantor har gjort kapitalet dyrare och pa marginalen forsiamrat kalkylen
for manga grona investeringar.

Forslag: Reformera elmarknaden
och skynda pa elektrifieringen

1. Den svenska elprissattningsmodellen behover reformeras for att bli
mindre kanslig mot stérningar. Sverige bor ha beredskap fér dnnu
en svar vinter.

2. Vid sidan av det langsiktiga arbetet for ny kdrnkraft behover reger-
ingen oka utbyggnaden av elproduktion i ndrtid genom att stdrka lo-
kala incitament for vindkraften och forenkla tillstandsprocesserna.

3. Hoj ambitionerna for energieffektivisering av byggnader och
industrier genom hardare regelkrav i kombination med generos
kreditgivning och energieffektiviserings-ROT till privatpersoner och
fastighetsdgare som alaggs att energieffektivisera.

Rusta upp arbetsmarknadspolitiken

med fokus pa yrkesutbildning

Trots det svaga konjunkturliget har arbetsmarknaden hittills visat god
motstandskraft. LO-ekonomernas bedémning ir dock att arbetslosheten
kommer att 6ka under dret. Samtidigt doljer den sammantagna utveckling-
en stora rorelser dar vissa sektorer minskar dramatiskt medan andra vixer
snabbt och har svart att hitta personal.

Den ojimna utvecklingen, tillsammans med det faktum att de arbetsldsa
som ar inskrivna pd Arbetsformedlingen har mycket olika forutsittningar
att komma i arbete, stiller stora krav pd arbetsmarknadspolitiken. Dels be-
hover den ge omfattande stod till de arbetsldsa som genom sin utbildnings-
bakgrund eller svaga arbetsmarknadsforankring har déliga forutsattningar
att komma i arbete pa egen hand. Men den behover ocksd kunna ge adekvat
stod till de manga arbetslosa som med mindre och vilriktade insatser kan
mota arbetsgivarnas kompetenskrav.

Bland de nirmare 327 500 inskrivna arbetsldsa i april 2023 fanns nistan
123 400 personer (38 procent) som hade minst gymnasial utbildning, en
arbetsloshetstid kortare dn 12 manader och inte var inskrivna i Arbetsfor-
medlingens etableringsprogram for nyanldnda flyktingar, skyddsbehovande
och deras anhoriga. Detta dr en grupp som bor ha relativt goda forutsitt-



ningar att fa jobb.

Samtidigt hade en majoritet av de arbetsldsa varit utan arbete i minst
ett ar och/eller deltog i etableringsprogrammet och/eller saknade helt gym-
nasieutbildning, vilket vanligen krivs for att fi jobb pa den svenska arbets-
marknaden. I april gillde det nirmare 204 100 personer. Manga av dessa
kan antas behdva omfattande stod for att komma i varaktigt arbete.

Inskrivna arbetsldsa per arbetsloshetstid

och utbildning, april 2023
Antal
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Killa: Arbetsférmedlingen och egna berdkningar.

Vi vet att verktygen i den aktiva arbetsmarknadspolitikens verktygslida
fungerar vil.?® Personligt stod vid utformning av arbetssitt och kedjor av
insatser dr viktigt. For individer med svag arbetsmarknadsforankring och
for lingtidsarbetslosa behovs ofta flera insatser parallellt.

En ny litteraturdversikt av IFAU visar att sprakstudier, arbetsmarknadsut-
bildning, subventionerade anstillningar, sirskilt om de innebir utférande av
ordinarie arbetsuppgifter liksom intensifierade matchningsinsatser ger goda
arbetsmarknadseffekter for flyktingar. Diaremot visar de studier som finns av
kommunal aktiveringspolitik inte ndgra patagliga positiva effekter.”’

Problemet r att den aktiva arbetsmarknadspolitiken anvinds i alltfor
liten utstrickning och att insatserna kommer for sent. Tyvirr har poli-
tiken de senaste dren fokuserat pd en privatisering av Arbetsformedling-
ens arbete med matchning av arbetsldsa. Antalet deltagare i de privata
matchningstjansterna har 6kat pd bekostnad av arbetsmarknadsutbild-
ningar och andra insatser. Samtidigt har ett forsok med intensiva for-
medlingsinsatser i Arbetsformedlingens regi har visat sig kosta mindre
per deltagare dn privata matchningstjinster och vara kostnadseffektivt
tack vare goda resultat.?® Ett privatiserat system kan bli kostnadsdrivan-

26 10O (2023), "En arbetslinje for fler jobb och hdgre 16ner”, Slutrapport i kongressprojektet
Ett helhetsgrepp om arbetsmarknadspolitiken.

27 Engdal, Mattias, Anders Forslund och Ulrika Vikman (2023), (Kommunala) insatser for
att underldtta arbetsmarknadsintrddet for flyktingar och deras anhoriga, IFAU Rapport 2023:8.
28 LO (2023), "En arbetslinje for fler jobb och hégre 16ner”, Slutrapport i kongressprojektet
Ett helhetsgrepp om arbetsmarknadspolitiken.
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https://www.lo.se/home/lo/res.nsf/vRes/lo_fakta_1366027478784_en_arbetslinje_for_fler_jobb_och_hogre_loner_pdf/$File/En_arbetslinje_for_fler_jobb_och_hogre_loner.pdf
https://www.ifau.se/globalassets/pdf/se/2023/2023-8-kommunala-insatser-for-att-underlatta-arbetsmarknadsintradet-for-flyktingar-och-deras-anhoriga-webb.pdf
https://www.ifau.se/globalassets/pdf/se/2023/2023-8-kommunala-insatser-for-att-underlatta-arbetsmarknadsintradet-for-flyktingar-och-deras-anhoriga-webb.pdf

Problemet ar att den aktiva
arbetsmarknadspolitiken
anvands i alltfor liten
utstrackning och att
insatserna kommer for sent.

Ett stort problem

med de privata
matchningstjansterna ar

att de ger incitament for
foretagen att fa ut arbetslosa
i arbete snabbt, utan hinsyn
tagen till om det ar ett jobb
som passar den arbetsloses
kompetens
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de, inte minst pd grund av vinstuttag i de privata matchningsbolagen
och transaktionskostnader for upphandlingar, avtalstecknande och kon-
troll for att sakerstilla en god tillimpning.

Ett stort problem med de privata matchningstjansterna ér att de ger inci-
tament for foretagen att fa ut arbetslosa i arbete snabbt, utan hiansyn tagen
till om det ar ett jobb som passar den arbetsloses kompetens . P4 sa sitt ris-
kerar liglonesektorer, med hog personalomsittning och ldg produktivitet,
att premieras framfor goda jobb.

Trots att vi kan vinta oss positiva effekter av arbetsmarknadsutbildning
bade for deltagare med starkare och svagare forankring pd arbetsmarkna-
den? deltog endast drygt 6 700 personer i yrkesinriktad arbetsmarknads-
utbildning i mars. I den forberedande utbildningen deltog endast 4 300
personer. Arbetsformedlingen kan ocksa anvisa arbetslosa till reguljar ut-
bildning. Men under arets tre forsta manader har endast omkring 4 400
personer fitt en sddan anvisning.

Den kompetenshojande arbetsmarknadspolitiken skulle kunna vixa
kraftigt. 30 000 platser inom den yrkesinriktade arbetsmarknadsutbild-
ningen skulle pa sikt leda till ligre arbetsloshet, firre bristyrken och en
hogre produktivitet. Aven det reguljira utbildningssystemet bor i storre
utstrickning anviandas for arbetsmarknadsutbildningar. Anvisningarna till
reguljir utbildning, som berittigar deltagarna till arbetsmarknadspolitisk
ersittning, behover oka.

Under senare dr har laingdragna upphandlingar och éverklaganden varit
ett betydande hinder for flexibla och vilriktade arbetsmarknadsutbild-
ningar.>’ En ny organisering av arbetsmarknadsutbildningen, i egen regi
eller med inspiration av yrkeshogskolans tillvigagangssitt, vore att foredra.

Regleringen kring arbetskraftsinvandring fran linder utanfor EU till yr-
ken dir det inte rader brist har ocksd betydelse for jobbchanserna for ar-
betslosa i Sverige. I dag har Sverige ett av vistvirldens mest liberala regelverk
for arbetskraftsinvandring. Regeringen avser att pa flera omriden strama at
regelverket for arbetskraftsinvandring. Forsorjningskravet hojs frin dagens
nivd om cirka 13 000 kronor till cirka 27 000, motsvarande en nivd om 80
procent av medianlénen. Det hojda forsérjningskravet kommer att bidra
till att forsvara arbetskraftsinvandring till lagavlonade yrken. Dartill finns
planer pd att infora ett Ionegolv.

Forslag: Arbetsmarknadspolitik

1. Satsa pa intensiva formedlingsinsatser i
Arbetsformedlingens egen regi.

2. Oka antalet platser inom den yrkesinriktade
arbetsmarknadsutbildningen.

3. Anvand mer reguljdr utbildning inom
arbetsmarknadspolitiken.

4. Forbattra a-kassan och hoj lonetaket for
subventionerade anstallningar

2 Waisman, Gisela och Josefine Andersson (2023), Effekter av tre arbetsmarknadspolitiska
program 2010-2020 Arbetsmarknadsutbildning, arbetspraktik och stéd till start av
ndringsverksambhet, Arbetsfdrmedlingen, Analys 2023:2.

30 Arbetsvirlden (2022-02-08), Professorn: Upphandlingar sinkar utbildning

for langtidsarbetslésa, samt Habibija, Adnan och Anna-Kirsti Lofgren (2019),
Arbetsmarknadsutbildning for nya och bittre jobb — konkreta forbdttringsforslag, 1.O.
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Stoppa nedskarningarna i vard, skola och omsorg
Kommunernas ekonomi pressas hart under 2023 och 2024. Den svéra
ekonomiska situationen beror bide pa snabbt stigande kostnader och en
svag utveckling i intikterna. Inflationen driver upp manga kostnadsposter,
framfor allt pensionsbetalningarna eftersom manga tjanstepensionsavtal dr
virdesiakrade och hojs med prisbasbeloppen. Stigande rantor pa de 800 mil-
jarder som utgdér kommunsektorns laneskuld till banker och kreditinstitut
bidrar ocksa till utvecklingen. Dartill stiger kostnaderna for vilfardstjans-
terna pa grund av en dldrande befolkning i behov av mer vird och omsorg,
Inkomstutvecklingen fér kommunsektorn ir normal i nominella tal men
faller i reala termer. Sirskilt statsbidragen forsvagas kraftigt.

Utvecklingen leder till att kommunerna genomfor stora nedskirningar
i verksamheten. Enligt SKR rapporterar 83 procent av kommunerna och
70 procent av regionerna att de inte hojer ramarna for verksamheten med
pris- och 16neomrakningen. Dirtill har 55 procent av kommunerna och 70
procent av regionerna riktade sparkrav pa vissa verksamheter dir man be-
domer besparingspotentialen som storre.’!

Dock skir man inte ner fullt sd mycket som man egentligen behdver, utan
ldter en del av utvecklingen sla pa resultatet. 17 regioner och 48 kommuner
har budgeterat for underskott 2023 och flera kommuner som budgeterat
for dverskott kommer inte klara sina sparmal utan landa pd minus. Kom-
munsektorn gick med stora dverskott under forra dret s ett visst under-
skott under 2023 dr hanterbart. Problemet blir dock mer allvarligt 2024
da ekonomin forsimras ytterligare samtidigt som det rader stor osikerhet
kring mojligheten att anvanda tidigare overskott.>?

SKR spar ett underskott i kommunsektorn pa 6 miljarder (+8 miljarder
i kommunerna och -14 miljarder i regionerna) i ar som vixer till 28 miljar-
der (-7 miljarder i kommunerna och -20 miljarder i regionerna) nista 4r om
inte sektorn vidtar ytterligare stora atgirder i form av skattehdjningar eller
nedskirningar. Om sektorn skulle sikta pa ett svagt resultat om 1 procent

av skatteintikter och generella statsbidrag (11-12 miljarder) s pekar be- Utvecklingen leder till att

rikningarna alltsd pa ett resursgap pd omkring 40 miljarder kronor 2024. kommunerna genomfor
Vilfirden riskerar alltsd omfattande nedskirningar om inte staten stottar. stora nedskarningar i
Mer dn nigot annat visar nuliget de problem viér finansieringsmodell ger verksamheten.

kommuner och regioner. Det kommunala balanskravet sager att kommun-
sektorn i mycket begrinsad utstrickning far gd med underskott i verksam-
heten. Kravet ir i grunden rimligt, di det minskar risken for att kommuner
hamnar i finansiella problem. Det ir ocksa rimligt att staten skoter stabilise-
ringspolitiken. Men for att kravet ska fungera behdvs en mer stabil finansie-
ring av kommunsektorn. Det nya regelverk som foreslas for kommunernas
mojlighet till att sitta av resultatreserver innebir en forbittring men blir
otillrackligt om inte statsbidragen samtidigt indexeras.® Sverige bor ha lika

31 SKR (2023), Ekonomirapporten, maj 2023.

32 Kommunerna kan reservera éverskott for simre tider i Resultatutjimningsreserver (RUR).
Kommunerna hade 37 miljarder och regionerna 15 miljarder i resultatutjgmningsreserven
2022, men de ir ojimnt fordelade (minga kommuner och regioner — diribland Stockholms
stad — har inte nigon RUR alls). Framfor allt pressas regionerna som star for den storsta
delen av sektorns underskott — men som har en mindre delen av reserverna. Regelverket
kriver dartill att skatteintikterna blir ldgre dn det historiska genomsnittet for att
kommunen eller regionen ska 4 ta medel ur sin resultatutjimningsreserv. 2024 forvintas
dock skatteintikterna utvecklas relativt vil, nominellt sett. Detta gor att det finns en risk

att medel i resultatutjiimningsreserverna inte kan mobiliseras alls under 2024 om inte
regelverket fortydligas. Dirutdver r rader viss osikerhet kring hur balanskravet ska tolkas
nir det giller vilka konsekvenser ett budgeterat negativt balanskravsresultat fir pd den
ekonomiska planeringen framit.

33 Prop. 2022/23:119, Effektiv ekonomistyrning i kommuner och regioner.
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Statliga utredningar

har visat att friskolor
overkompenseras via en for
hog skolpeng.
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madnga lirare oavsett om det dr hog- eller lagkonjunktur. Dagens svaga eko-
nomi speglar i huvudsak inte ett lingsiktigt finansieringsunderskott. Att
systemet ar sd kinsligt for tillfilliga chocker och konjunkturella effekter ar
skadligt for ekonomin och vilfirden.

Vid sidan av 6kade statsbidrag finns det ocksd andra sitt pa vilka staten
kan stirka kommunsektorns finansiering.

Statliga utredningar har visat att friskolor 6verkompenseras via en for hog
skolpeng. Att genomfora Astrandutredningens forslag om att betala frisko-
lorna efter det uppdrag de faktiskt har skulle spara ett antal miljarder arli-
gen i kommunsektorn.

Flera kommuner har salt och hyrt tillbaka delar av sina fastighetsbestind
till privata fastighetsbolag. Dessa losningar har, med det senaste arets ut-
veckling, inneburit stora kostnader och simre radighet for kommunerna an
vad de flesta forutsdg nir man beslutade om att silja fastigheterna. Flera av
de fastighetsbolag som forvirvat sjukhus och skollokaler har nu finansiella
problem och riskerna ir betydande for att fastighetsbestandet siljs vidare
till aktdrer som kommunerna inte har valt. Staten bor forvirva detta fastig-
hetsbestind och direfter silja tillbaka bestandet till kommunerna.

Forslag: Stark resurserna till
den kommunala valfarden

1. Skjut till minst 20 miljarder till kommunsektorn i hostens budget
och fortydliga kommunernas majligheter att anvanda reserver och
budgetera for underskott 2024.

2. Se over hur kommunernas balanskrav och deras finansiering sam-
spelar. Indexera statshidragen till kommunsektorn med prisutveck-
lingen och demografin samt genomfor forslaget till nytt regelverk for
resultatutjamning.

3. Fa kontroll pa kostnadsdrivande l6sningar i valfarden. Exempelvis
bor ersattning till friskolor ges i enlighet med skolornas uppdrag
och staten bor ha beredskap for att kopa kommunala verksamhets-
fastigheter som salts ut om mojligheten ges till férmanliga villkor.









