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KAPITEL 1

Sammanfattning

Svensk ekonomi krymper. Fran och med det tredje kvartalet 2023 befin-
ner sig Sverige officiellt i en ldgkonjunktur. Ekonomin utvecklas mycket
svagt aven under nista dr och arbetslosheten bedoms 6ka till 8,7 procent
under 2024.

Den svaga tillvixten och den 6kade arbetslosheten forklaras i huvudsak
av svag inhemsk efterfrigan, som till stor del drivs av kraftigt tstramande
penningpolitik kombinerad med en passiv finanspolitik. Tillvixten dr ddm-
pad dven i var omvirld, men Sverige sticker ut negativt. Den svenska ligkon-
junkturen ddmpas till och med av en stark utlindsk efterfrigan pa svenska
varor och tjdnster trots det internationella konjunkturliget. Den ligkon-
junktur som Sverige nu genomlider dr darmed till stor del hemmasnickrad.

Inflationen forvintas fortsitta att falla under 2024 men trots detta ir
véar prognos att Riksbanken héller kvar styrrintan pa omkring fyra procent
under en stor del av aret. Verkligheten kommer dock sannolikt att tvinga
Riksbanken att gora ett betydande policyskifte under 2024 och borja sin-
ka rintan tidigare in banken nu signalerar. Vi tror dock att detta sker forst

efter att ECB borjat sinka den europeiska styrriantan.
Diagram 3.4
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Kalla: SCB, egna berdkningar.
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LO-ekonomerna anser att en
snabb omsvangning

mot en mindre atstramande
penningpolitik ar nodvandig.

b
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Svensk bostadsproduktion har tvirstannat. Arbetsldsheten bland byggnads-
arbetare har okat med 32 procent pa ett dr. Bostadsbyggandet har under
2023 utvecklats lika svagt som under 1990-tals krisen. Antalet paborjade
nya bostider 2024 bedoms landa under 20 000, vilket ir en minskning
med dver 70 procent jimfort med toppdret 2021. Krisen i bostadsproduk-
tionen spiller 6ver pa andra branscher vars efterfragan ar starkt kopplad till
bostadsbyggandet. Stora negativa effekter finns inom exempelvis tillverk-
ning av smédhus, fonster och annan trdindustri.

Hushéllens konsumtion utgor det i sarklass storsta sanket i svensk eko-
nomi. 2023 &rs tredje kvartal var det femte pa raken med fallande hushall-
skonsumtion, vilket ir virre in under finanskrisen. Inte sedan 1990-talet
har vi sett en s ldngvarig minskning. Trots historiskt hog nominell 16nedk-
ningstakt i de centrala avtalen kommer den hoga inflationen att resultera i
kraftiga realléneminskningar dven 2023. Aven om konsumtionen forvin-
tas dterhimta sig lingsamt under 2024, till f6ljd av en successiv stabilise-
ring av rantekvoten samt en viss dterhimtning i reallonerna under andra
halvaret, blir utvecklingen svag pa arsbasis.

Situationen pd arbetsmarknaden forvirras av att kommunsektorn kom-
mer att behdva kimpa med stora tillfilliga underskott 2024 vilket redan
har resulterat i uppsagningar inom flera regioner.

LO-ekonomerna har konsekvent argumenterat for att den nuvarande
svenska inflationen inte ir efterfridgedriven utan i huvudsak utbudsdriven.
Inflationen ir en effekt av globala utbudsstérningar, prischocker och krig.
Bordan av den utbudsdrivna inflationen har i huvudsak burits av konsu-
menterna samtidigt som foretagens vinster har stigit till rekordnivaer.

En utbudsdriven inflation knicks inte av en hojd styrrinta av den enkla
anledningen att varken Riksbanken eller svenska hushall styr 6ver interna-
tionella priser pa olja, vete eller gas. Effekterna av rintehéjningarna pa den
reala ekonomin ir diremot omfattande.

Riskerna for att ligkonjunkturen lingsiktigt skadar den svenska ekonomin
viager nu visentligt tyngre dn riskerna for att prisbildningen langsiktigt rubbas.

De negativa realekonomiska konsekvenserna av Riksbankens onodigt
strama penningpolitik har annu inte fitt fullt genomslag. Det kommer bli
vérre innan det blir battre. LO-ekonomerna anser att en snabb omsving-
ning mot en mindre atstramande penningpolitik ir nédvindig. Aven om
Riksbanken skulle vinda sin penningpolitik snabbare in vad vi bedomer i
var prognos s kommer tidigare rintebeslut fortsitta att orsaka stor skada i
den reala ekonomin.



Men Sverige bor inte dterga till en nollrintepolitik. Sverige behover i
stillet hitta en bittre policymix mellan finans- och penningpolitik, dir
finanspolitiken fir en mer betydelsefull stabiliseringspolitisk roll och dir
penningpolitiken undviker allt for stora svingar och i stillet skapar stabila
investeringsforutsittningar.

Finanspolitiken behdver nu lotsa Sverige ur ligkonjunkturen for att rad-
da jobben. Vi pekar ut fyra omrdden som regeringen bor prioritera for att
paskynda den ekonomiska aterhimtningen:

* Rusta upp arbetsmarknadspolitiken med fokus pé yrkesutbildning.
Skapa ett statligt kreditprogram for att ridda bostadsbyggandet.
Investera for att understodja industriomstéllningen.

Stoppa nedskirningarna i kommuner och regioner.

Nyckeltal

Procentuell fordndring eller procent

2022 2023p 2024p
BNP 2,9 -0,3 0,1
KPI 7,7 8,6 3,7
KPIF 7,5 6,0 2,3
Arbetsloshet! 7,5 7,7 8,5
Sysselsattningsgrad? 68,8 69,6 69,2
Styrranta december 2,50 4,00 3,00

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

Kalla: SCB, egna berdkningar.
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KAPITEL 2

Internationell ekonomi

Inflationen som pligat den globala ekonomin under de senaste aren ir nu
tydligt pd vig ner. I minga ekonomier ar inflationsmalet inom rackhall,
dven om hostens mycket snabba inflationsnedging sannolikt kommer att
sakta in under de kommande méanaderna. Inflationstoppen orsakades av
pandemin och Rysslands krig i Ukraina. Nir inflationen nu sjunker beror
det direkt och indirekt framfor allt pa fallande energipriser.

De senaste drens chocker fortsitter dock att paverka virldsekonomin
dven om inflationen dr pa vig tillbaka mot mer normala nivder. Den
globala tillvixten ar lag i en historisk jamforelse. Den globala tillvixten
vintas bromsa in fran 3,3 procent 2022 till 3,1 procent 2023 och 2,9
procent 2024.

Bland utvecklade ekonomier skiljer sig tonldget at pa olika sidor av At-

lanten. Tillvixten har varit ldg i Europa under aret och prognoserna for si- Risken ar att de tva stora

val helaret 2023 som 2024 har for flera linder reviderats ner nagot under centralbankerna valjer att
sommaren och hosten. USA har diaremot dverraskat bedémare med en mer ligga kvar pa nuvarande higa
positiv utveckling an forvintat, tack vare motstindskraftig konsumtion och nivaer allt for lange och tippar
investeringar. For savil Europa som USA ser dock tillvaxtprognoserna bleka over vagen fran avmattning
ut for 2024. Hur illa det blir kommer i del bero pd hur centralbankerna nu till lagkonjunktur.

viljer att agera. Rintetoppen ir med stor sannolikhet nddd for savil Federal
Reserve (FED) som Europeiska centralbanken (ECB). Risken ir att de tva sto-
ra centralbankerna viljer att ligga kvar pa nuvarande hoga nivder allt for linge
och tippar 6ver vigen frin avmattning till ligkonjunktur. Avgdrande blir ock-
sa finanspolitikens inriktning framaver. De senaste dren har finanspolitiken i
saval USA som i minga europeiska lander varit stodjande och bidragit till att
uppritthélla investeringar och konsumtion. Men p4 flera hall hors nu roster
for en mer aterhallsam finanspolitik, vilket kan riskera dterhimtningen.

An s linge 4r avmattningen i allmdnhet mer uttalad i utvecklade eko-
nomier an i tillvixt- och utvecklingsekonomier. Ett tydligt undantag ar
dock Kina. Landets fastighetssektor har linge varit ett orosmoln och nu
har det blivit tydligt att dven flera storre fastighetsutvecklare har betydan-
de likviditetsproblem.

Nedatriskerna ar flera i prognosen. Centralbankernas rantepolitik framat
ar en risk som redan nimnts men som bor understrykas, speciellt dd de redan
genomforda snabba rintehdjningarna under 2022 och 2023 4dnnu inte slagit
igenom helt i ekonomin och atstramningen fran dessa kan bli storre an forvin-
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i november i euroomradet.
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tat. Ytterligare prischocker pa exempelvis energi- och livsmedel gir inte att ute-
sluta. Det geopolitiska liget, med kriget i Ukraina, liksom kriget mellan Israel
och Palestina, kan fi sddana konsekvenser. Aven extremvider relaterat till kli-
matforandringarna har visat sig innebira risk for mer volatila livsmedelspriser.
Hur de storre centralbankerna kommer att agera i en eventuell situation med
ytterligare utbudschocker ir oklart men deras reaktioner kan fi lingtgiende
konsekvenser. Slutligen dr utvecklingen pa den kinesiska fastighetsmarknaden
oroande. Skulle krisen fordjupas kan det bli kinnbart i den globala ekonomin

BNP-tillvaxt och inflation i utvalda lander

Procentuell férdndring respektive procentenheter

Forandring Fordndring
2023prel. 2024p rel.
LO-ekonomernas LO-ekonomernas
2022 2023p juniprognos 2024p juniprognos
BNP

Vérlden 3,3 3,1 0,3 2 -0,2
Euroomradet 3,4 0,6 -0,5 1,2 -0,4
Norge (fastland) 3,3 1,4 -0,3 1,5 -0,4
Tyskland 1,8 -0,3 -0,5 0,8 -0,6
USA 1,9 2,4 1 1,4 0,4
Danmark 2,7 1,2 0,9 1,4 -0,1
Finland 1,6 0,1 -0,1 0,8 -0,6
Storbritannien 4,3 0,6 0,8 0,5 -0,5
Kina 3 5,2 -0,3 4,6 -0,1

Inflation
Euroomradet (HCPI) 8,4 5,6 -0,2 3,2 0,4
USA (CPI) 8 4,2 -0,1 3 0,4

Kalla: Europeiska kommissionen.

Inflationen tydligt pa vag ner,
men ytterligare prischocker utgor en risk
Mycket talar nu for att de senaste drens globala inflationsproblematik snart
ar ett avslutat kapitel. Nar en del linder borjade uppleva dkade priser under
2021 var orsakerna pandemirelaterade. Nedstingningar och restriktioner
orsakade snabba preferensforskjutningar och paverkade produktion och lo-
gistik i mdnga linder. Stora prisfall, pa bland annat olja, i borjan av pandemin
medforde dirtill inflation nir priserna och efterfragan sedan normaliserades.
Inflationen tog sedan ordentlig fart, inte minst i Europa, som en konsekvens
av Rysslands krig i Ukraina vilket orsakade betydande prisokningar pa savil
energi som livsmedel.

Nu ger dock inflationen vika. Den globala inflationen nidde sin topp
under andra kvartalet 2022 och har sedan dess successivt minskat som en
direkt konsekvens av fallande energipriser, och till viss del livsmedelspriser



(se diagram 2.1 och 2.2). Preliminira novembersiffror for euroomradet vi-
sar pd en inflation som ar nere pa 2,4 procent i arstakt for regionen. P4 an-
dra sidan Atlanten var den amerikanska oktobersiffran 3,2 procent. Den sa
kallade kirninflationen (inflationen exklusive energi- och livsmedelspriser)
har ocksd minskat, men minskningen sker i [ingsammare takt. Analyser av
bland annat IMF visar emellertid att, i alla fall for Europas (euroomradet
och Storbritanniens) del, har dven denna kirninflation till storsta delen or-
sakats indirekt av de tidigare prischockerna pa framfor allt energi men att
det tar tid for dessa prischocker att arbeta sig igenom systemet.

Globala matpriser (FAO food price index)
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Forviantan framét ar fortsatt fallande inflation globalt under 2024. Méanga
bedomare pekar dock pa naturliga trogheter avseende exempelvis tjanste-
inflationen som kan innebira att det kan drdja in pd 2025 innan méinga
linder fullt ut nir sina inflationsmal.

Viér bedomning ir att risken framat vad giller den globala inflations-
utvecklingen primart ar geopolitisk snarare dn att det skulle finnas ndgon
betydande risk for att inflationen biter sig fast pd grund av 6kande infla-
tionsforvantningar och pris-lénespiraler. Aven om huvudscenariot i vir
prognos ir att fler betydande prischocker pa energi och livsmedel uteblir, sa
har den geopolitiska osikerheten och riskerna i detta avseende delvis okat
de senaste mdnaderna. Hamas attack pd Israel i borjan av oktober och det
efterfoljande kriget kommer i spdren av Rysslands krig mot Ukraina och
den storsta chocken pé ravarumarknaderna sedan 1970-talet.

Rysslands krig i Ukraina och det europeiska beroendet av naturgas inne-
bar att de europeiska gaspriserna och de nira korrelerade elpriserna nddde
rekordnivder under sensommar och tidig host 2022. Laget vad giller de
europeiska gaspriserna ser nu dock betydligt ljusare ut an infor foregden-
de vinter. De europeiska lagren ir vilfyllda och férhéllandevis stabila im-
portkanaler av flytande naturgas har etablerats. Vad giller energipriserna
ar det nu snarare oljepriserna dir det finns anledning till vaksamhet. Ol-
jepriset har dn sd linge endast paverkats marginellt av Israel-Palestina kri-
get. Sa linge konflikten inte utvidgas kommer det sannolikt att forbli sa.
Men trappas konflikten upp finns diaremot en risk att virlden drabbas av
dnnu en energikris." Vad giller riskerna for livsmedelspriserna paverkas de
av att Ryssland i somras drog sig ur den sa kallade Black Sea deal som sedan
sommaren 2022 gjort det méjligt for Ukraina att exportera spannmal 6ver
Svarta havet. Nir 6verenskommelsen ingicks bidrog det kraftigt till att fa
ner de globala livsmedelspriserna. Risken for stigande livsmedelspriser har
okat sedan avtalet avslutades. Dock ir den globala livsmedelssituationen
inte lika volatil som nir éverenskommelsen ingicks eftersom ett antal andra
linder har 6kat sin spannmaélsproduktion for att kompensera for forluster-
na frdn Ukraina. Rysslands agerande innebir emellertid att utsattheten for
exempelvis diliga skordar orsakade av klimatrelaterat extremvider har okat.

Utvecklingen i Europa - knackigare an vantat

Kriget i Ukraina och den energi- och kostnadskris som foljde har inneburit
ett tufft senaste ar for EU-linderna. Medan inflationen nu ser ut att ebba
av ir inte konsekvenserna i 6vrigt forbi. Sista kvartalet 2022 minskade EUs
ekonomi nagot och de forsta tre kvartalen under 2023 har inneburit nas-
tan obefintlig tillvixt. De flesta bedémare har under sommaren och hosten
reviderat ner sina prognoser for regionen nagot for savil innevarande som
nista ar. Inom regionen finns det dock skillnader i utvecklingen mellan
olika lainder, inte minst mellan de stora ekonomierna. Medan prognoserna
successivt skruvats ner for Tyskland och Italien under sommaren och hés-
ten dr liget mindre morkt i Frankrike och Spanien.

Europeiska kommissionens tillviaxtprognos for helaret 2023 ligger for
savil EU som euroomradet pa 0,6 procent. Den higa inflationen, den snab-
ba penningpolitiska dtstramningen och en global handel som saktat in har
paverkat mer dn vad som forvintades i vdras. Nista ar vintas tillvixten bli
nagot hogre. Men den vintas fortfarande bli svag och landa pé 1,3 procent
for EU och 1,2 procent for euroomradet. Bakom forvintan ligger bland an-

! ‘World Bank, Conflict in Middle East Could Bring ‘Dual Shock’ to Global Commodity
Markets, PRESS RELEASE NO: 2024/025/DEC



https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2023/10/26/commodity-markets-outlook-october-2023-press-release
https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2023/10/26/commodity-markets-outlook-october-2023-press-release

nat en viss dterhimtning av konsumtionen tack vare ckade realloner. ECBs
agerande blir avgdrande for mojligheterna till en dterhimtning under nista
ar. Efter de senaste manadernas snabbt sjunkande inflation i euroomradet
har marknaden borjat rikna med rintesinkningar redan innan sommaren.
Men att uppnd en stabil inflation under 2 procent kan komma att ta lite
tid; de senaste manadernas branta nedging av energipriserna, jimfort med
fjolarets nivéer, r snart dver. Risken ar att ECB viljer att ligga kvar pa nuva-
rande hoga rinta allt for linge for att forsoka bekimpa en svans av inflation
som roOr sig langsamt nedat pd grund av naturliga trogheter.

Den tyska utvecklingen har varit speciellt svag under aret med en krym-
pande ekonomi , prognosen for heldret 2023 ir -0,3 procent. Inflationen
har dimpat konsumenternas efterfrigan, aktiviteten i byggindustrin har
avstannat pd grund av hoga riantor och sjunkande fastighetspriser. Dartill
har exportutvecklingen varit svag. En vikande global handel och en ling-
sammare dn forvantad tillvaxt i Kina, som dr en viktig handelspartner, ar
del av forklaringen. Samtidigt har energikrisen och de nu permanent hogre
energikostnaderna i landet inneburit att delar av den mer energikrivande
industriproduktionen i landet kimpar for sin dverlevnad. En [jusglimt, inte
minst ur ett svenskt perspektiv, ar dock att naringslivets investeringar (forut-
om fastighetsinvesteringarna) hallit emot vil. Det bor papekas att den svaga
tyska utvecklingen 2023 ir en fortsittning pa en flera ars dimpad utveck-
ling. Den ekonomiska utvecklingen i landet har under hela post-Covid-pe-
rioden varit bland de svagaste bland de storre utvecklade ekonomierna.

Den tyska utvecklingen for 2024 star och viger. En del faktorer pekar mot
att botten kan vara nddd. Hushéllens kopkraft forvintas bli starkare tack
vare betydande l6nedkningar i landet, 6kade transfereringar och sjunkande
inflation. Mdnga beddmare forvintar sig ocksa att byggandet kan borja ater-
himta sig tack vare stark underliggande efterfrigan. Eftersom landets svaga
utveckling sd hir langt till stor del drivits av nedging i rintekinsliga sekto-
rer blir dock ECBs fortsatta rintepolitik sannolikt avgdrande. Av betydelse
kommer ocks4 finanspolitikens méjligheter att understddja ekonomin vara.
[ mitten av november domde Tysklands hogsta domstol att det ar otilldtet
att kringgd den tyska konstitutionellt fastslagna s kallade skuldbromsen?
genom anvindandet av sirskilda fonder. Regeringen hade tidigare bland an-
nat aviserat planer pa att flytta 60 miljarder euro, som avsatts for insatser
mot pandemin, till en fond for att bekimpa klimatférandringarna. Domen
frain Hogsta domstolen innebir stor osikerhet kring nista irs budget. Ris-
ken ir att resultatet blir visentligt minskade offentliga investeringar.3

Den tyska utvecklingen har
varit speciellt svag under aret

USA - mjuklandning i sikte?
[ kontrast mot den europeiska utvecklingen har den amerikanska utveck-
lingen under dret varit starkare dn vad manga bedomare riknade med un-
der inledningen av dret och under viren. Trots snabba rintehdjningar har
den privata konsumtionen stitt emot vl vilket delvis forklaras av den star-
ka arbetsmarknaden. Dirtill har finanspolitiken haft en mer expansiv in-
riktning 2023 dn vad ménga bedomare antog, vilket bidragit till att uppratt-
halla tillvixten. Aven om fastighetsinvesteringarna har minskat har évriga
investeringar utvecklats vil, understodda av den statliga industripolitiken.
Prognosen for helaret 2023 ir en tillvixt pa 2,4 procent.

En hel del pekar nu mot en s kallad mjuklandning for USAs del — det vill

2 Den si kallade skuldbromsen begrinsar budgetunderskottet till 0,35 procent av BNP,
justerat for konjunkturen, utom i nédsituationer.

3 Bruegel, Bypassing the German debt brake and continuing climate spending (bruegel.org
(2023-11-30)
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En hel del pekar nu mot en

sa kallad mjuklandning for
USAs del - det vill saga att
inflationen kommer ner mot
sitt mal utan en stérre nedgang
i den ekonomiska aktiviteten .

spas tillvaxttakten blii den
kinesiska ekonomin 2024.
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siga att inflationen kommer ner mot sitt mél utan en storre nedging i den
ekonomiska aktiviteten . Forvintan ir dock fortfarande en avmattning fram-
at. [ var prognos ligger en forvantan om att tillviaxten nu saktar in i landet och
landar pa 1,4 procent 2024. En storre nedgang an sd kan dock inte uteslutas.
Flera indikatorer pekar nu ocksd mot en inbromsning. Minskad jobbtillvaxt,
(marginellt) 6kad arbetsloshet och avtagande 16nedkningar i oktober indi-
kerar borjan pé ett forsimrat lige pa arbetsmarknaden. Handeln uppvisade
ocksi fallande forsaljningssiffror i oktober for forsta gingen sedan borjan av
2023. Aven for USAs del kommer landets centralbank FEDs agerande fram-
4t sannolikt ha stor betydelse for huruvida landet stir infor en mildare in-
bromsning eller en kraftigare nedging i den ekonomiska aktiviteten.

Kinesiska utvecklingen oroar

Efter att Kina i slutet av forra dret valde att litta pa sina hirda Covid-19
restriktioner var optimismen stor. Aret bérjade ocksa forhallandevis starkt
nar ett uppdamt konsumtionsbehov hos hushéllen understodde tillvixten.
Aterhimtningen saktade dock tydligt in redan under det andra kvartalet.
Tillvixtprognoserna frin de stdrre prognosinstituten har reviderats ner se-
dan i vdras. Europeiska kommissionens prognos for helaret 2023 ligger nu
pé 5,2 procent och 2024 ytterligare ndgot ligre, pa 4,6 procent . Det ar ur
ett kinesiskt perspektiv mycket laga siffror — den genomsnittliga tillviaxten
dren innan pandemin (2015-2019) lig som jamforelse pa 6,7 procent.

Utvecklingen i landets fastighetssektor dr huvudforklaringen till den liga
tillvaxttakten. Manga fastighetsutvecklare har betydande finansieringspro-
blem vilket bland annat fitt som konsekvens att de inte kunnat firdigstilla re-
dan silda bostider. Aven delar av fastighetssektorn som tidigare bedomts som
mer stabila har nu uppenbara svérigheter, daribland Kinas storsta fastighetsut-
vecklare som har allvarliga likviditetsproblem. Problemen i fastighetssektorn
har fortplantat sig i ekonomin. Bostadskoparnas fortroende har undergravts
och hushéllen viljer att spara snarare dn att konsumera. Sjunkande fastighets-
investeringar och bostadspriser pressar de redan hogt skuldsatta lokala myn-
digheternas ekonomiska situation genom minskad forsiljning av mark.

Till detta kommer dven en svagare utveckling av industriproduktionen,
naringslivets investeringar och exporten. Bland annat har de utlindska direk-
tinvesteringarna minskat sedan april vilket tolkats som att utlindska foretag
inte lingre aterinvesterar i Kina utan istillet tar ut sina vinster ur landet.
Forklaringarna ligger i en kombination av en vikande global konjunktur och
hogre rantor pd andra marknader kombinerat med ett geopolitiskt lige som
innebir osikerhet i de framtida handelsrelationerna mellan Kina och vist.

For den tidshorisont som behandlas i denna prognos utgor utvecklingen
pé den kinesiska fastighetsmarknaden det stora orosmolnet, dir en forvir-
rad situation skulle kunna fi kinnbara konsekvenser dven for den globala
ekonomin. Kinesiska myndigheter annonserade dock i borjan av november
ett antal dtgirder for att stddja fastighetsmarknaden, ndgot som bland annat
fick IMF# att marginellt upprevidera sin tillvixtprognos for landet. Ur ett
lingre perspektiv in vad som behandlas i den hir prognosen ar forvintan
att tillviaxttakten successivt avtar i Kina. Detta som en konsekvens av lan-
dets dldrande befolkning kombinerat med lag produktivitet och svirigheter
att stalla om fran en tillvixtmodell baserad pd export och investeringar till
en som lutar sig mer mot den inhemska konsumtionen.

4 IMF, IMF Staff Completes 2023 Article IV Mission to the People’s Republic of China PRESS
RELEASE NO. 23/380



https://www.imf.org/en/News/Articles/2023/11/07/pr23380-imf-staff-completes-2023-article-iv-mission-to-the-peoples-republic-of-china

KAPITEL 3

Svensk ekonomi

Frin och med det tredje kvartalet 2023 befinner sig Sverige officiellt i en
lagkonjunktur . Den minskade tillvixten och 6kade arbetslosheten forkla-
ras i huvudsak av svag inhemsk efterfrigan, som till stor del drivs av kraf-
tigt atstramande penningpolitik parat med en passiv finanspolitik. Lag-
konjunkturens ddmpas av stark utlindsk efterfragan pd svenska varor och
tjanster, trots det forhillandevis svaga konjunkturliget hos manga viktiga
handelspartner. Givet att den utlindska efterfragan bestar ir konjunktur-
nedgdngens djup och lingd avhingig de penning- och finanspolitiska beslut
som fattas under 2024.

Den atstramande penning- och finanspolitiken har motiverats av den hoga
inflationen, som under 2023 i huvudsak kan forklaras av stora internationella
energichocker. Inflationen i Sverige har minskat under 2023, enligt férvintan
och vintas uppna tvaprocentsmalet i mitten av 2024. Forutom vissa vixelkur-
seffekter foljer inflationen i Sverige den europeiska inflationstakten. Riksban-
ken foljer Europeiska Centralbankens (ECB) rintebana. Den ECB-anpassade
styrrantan fir, genom de svenska hushallens jamforelsevis hoga beldningsgrad
samt korta bindningstider pa sina boldn, en betydligt mer dtstramande effekt
pa svensk ekonomi dan vad ECBs rantehojningar far i eurolainderna. Nedgangen
i hushallskonsumtionen och bostadsbyggandet ger dirfor starka negativa effek-
ter pa den svenska ekonomin.

Utsikterna for 2024 beror pd hur Riksbanken och regeringen agerar. Ut
gangspunkten i prognosen ir att inflationen faller, men att Riksbanken héller
kvar styrrintan pa dagens hdga niva under forsta halvaret 2024 {6r att darefter
folja ECB som vintas borja sinka rintan under nésta dr. Tappet i bostadsinves-
teringarna vigs delvis upp av investeringar i framfor allt anldggningar.

Fran och med det tredje
kvartalet 2023 befinner
sig Sverige officiellti en
lagkonjunktur.
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Att KPI fortsatt ligger over
inflationsmalet beror till
stor del pa Riksbankens
rantehdjningar
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Férsérjningsbalans och nyckeltal

2022 2023p 2024p
BNP 2,9 -0,3 0,1
Hushallskonsumtion 1,9 -2,5 -0,1
Offentlig konsumtion -0,3 0,7 1,1
Fasta bruttoinvesteringar 6,0 -1,1 -0,2
Lager! 1,2 -0,8 -0,1
Export 7,5 2,7 2,3
Import 9,5 -0,8 2,6
Ovriga nyckeltal
KPI 7,7 8,6 3,7
KPIF 7,5 6,0 2,3
Sysselsdttningsgrad? 68,8 69,6 69,2
Arbetsloshet® 7,5 7,7 8,5
Styrranta december 2,50 4,00 3,00

1 Forandring som andel av BNP foregaende ar, procent.
2 Andel av befolkningen 15-74 ar.
3 Andel av arbetskraften 15-74 ar.

Kélla: SCB, egna berdkningar.

Priser och rantor

Inflationstakten, mitt i drstakt, ir fortfarande relativt hog, men den beror
framfor allt pd prisokningar under slutet av 2022. Den underliggande in-
flationen har under det senaste halvéret legat vl i linje med inflationsmalet
pa tva procent, vilket diagram 3.1 visar. Att KPI, som miter hushéllens fak-
tiska kostnadsokningar, fortsatt ligger 6ver inflationsmaélet beror till stor del
pa Riksbankens rintehojningar.



Inflationstakten de senaste 3, 6 och PRI 2l

12 manaderna, oktober 2023

Procent, arstakt
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Kalla: SCB, egna berdkningar.

Priserna pa hushallens oumbirliga varor, sd som el och livsmedel, 6kade kraf-
tigt under 2022 men har sjunkit eller stabiliserats under 2023, vilket talar
for att inflationen kommer fortsitta att sjunka. Boendekostnader som direkt
eller indirekt ar kopplade till rinteldget har fortsatt att 6ka under 2023. En-
ligt Riksbanken kommer rintorna fortsitta att vara hoga under hela 2024.
Samtidigt har marknadsforvintningarna for ECBs styrrinta sjunkit snabbt
till folid av de senaste inflationsutfallen. D Riksbanken tidigare legat nira
ECB i sin rintebana tror vi att dven den svenska styrrantan sinks under 2024.

Sveriges hyresgister fick jamforelsevis hoga hyreshojningar under 2023.
Hojningarna ldg pd 4,4 procent i genomsnitt, att jimféra med hojningar lig-
re dn tva procent dren dessforinnan, se diagram 3.2. Under 2024 riskerar hy-
rorna oka dn mer eftersom hyreshojningarna utgdr ifrin ett tredrigt tillbaka-
blickande medelvirde av kostnadsutvecklingen. Sammantaget kommer dessa
okade boendekostnader att ha en negativ paverkan pa hushéllens konsumtion.

Svensk ekonomi
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Utvalda priser

Spotpriser pa el

Kr/kWh, tremanaders medelvirde

Livsmedelspriser
Index 100 = jan 2019

Diagram 3.2
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Kalla: Nordpool, SCB samt egna berdkningar.

Okningen av producentpriserna stannade av i slutet av 2022 for att sedan
sjunka rejilt under inledningen av 2023 och har sedan dess varit relativt
stabila. De globala utbudsstdrningarna har avtagit och innebir att tidigare
problem med flaskhalsar i virdekedjorna har lossnat. Global Supply Chain
Pressure Index (GSCPI), som mater péfrestningen pa virdekedjorna, var
i oktober pa sin ligsta niva sedan starten av méitningarna 1997. De kost-
nadschocker som drabbat vdra inhemska och internationella virdekedjor
avtar dirmed och forklarar de relativt stabila priserna under 2023 drs andra
hilft. Detta ir starka signaler om en svagare inflation framat.



Producentpriser och trycket i leverantdrskedjor

Producentprisindex
Index 100=2020

Diagram 3.3

Global Supply Chain Pressure Index
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Kélla: SCB och Federal Reserve Bank of New York.

[ och med att effekterna av utbudschockerna avtar samt att prisokningarna
runt drsskiftet 2022-2023 forsvinner ur tolvmanadersinflationen kom-
mer inflationen att fortsitta sjunka. Vir prognos dr att KPIF-inflationen i
drstakt kommer att landa pa 2,3 procent 2024. KPIF-inflationen vintas lig-
ga under Riksbankens inflationsmal om tva procent under 2024 4rs andra
hilft . KPl-inflationen, vilket inkluderar rintekostnader och som bittre be-
skriver hushéllens faktiska kostnadsbild, vintas ligga hgre pa grund av den
efterslipande effekten frin Riksbankens rintebeslut under 2023.

Diagram 3.4

KPIF-inflationen vantas

ligga under Riksbankens
inflationsmal om tva procent
under 2024 ars andra halft .

Inflationstakten samt inflationsprognos
Procent

14,0
12,0 /_//\\
10,0 A
8,0 /
6,0
B \ N
\A ‘,’ \\~~
\
4,0 \

\ \
/N S
\\I \-—-\\ \\s\
2,0 ‘——-_\“\
N
0,0
2021 2022 2023 2024

KPI, utfall ~— = KPIF, utfall =~ ====- KPI, prognos = = == == = KPIF, prognos

Kalla: SCB, egna berdkningar.
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Den inhemska efterfragan
har utvecklats svagt, men
branscher

inriktade pa export har
gynnats av den svaga
kronan och fortsatta
investeringar

i gron omstallning.
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D4 vi antar att svensk penning- och finanspolitik sammantaget kommer
att vara fortsatt dtstramande under 2024 finns en risk for dn ligre infla-
tion om efterfrigan i utlandet skulle minska mer dn prognosticerat. Det ir
dven mojligt att vixelkursen stirks mer dn forvintat och bidrar till mins-
kad inflation. De storsta riskerna avseende prisutvecklingen ligger dock pa
uppsidan. Nya utbudschocker till f6ljd av geopolitisk instabilitet, torka el-
ler diliga skordar och osikerheten i hur Riksbanken kommer att hantera
potentiella nya utbudschocker innebir att vi kan komma att se en hogre
inflation dn den prognosticerade. Dirtill har elpriserna normaliserats, vil-
ket innebir att risken finns pa uppsidan dven dir.

Prognosen for svensk ekonomi 2024 ir beroende av hur penningpoli-
tiken utvecklas under aret. Prognosen paverkas dirmed av véra antagan-
den om hur Riksbanksdirektionen resonerar och kan tinkas reagera nar
KPIF-inflationen har nitt inflationsmalet. Utifrdn novembers penning-
politiska protokoll tycks Riksbanken ge stor vikt &t kirninflationsmaéttet
KPIF-XE. Di dessa siffror sannolikt kommer att uppvisa en hogre arsinfla-
tionstakt &n KPIF-inflationen under 2024, ir det vir bedomning att styr-
rantan ligger kvar pa 4 procent under inledningen av dret men sinks mot
slutet av 2024. Samtidigt brukar Riksbanken inte avvika sarskilt mycket
fran ECBs rintebana. Sedan inflationsutfallen for november i Euroomridet
blivit kinda har marknadens bedémning skiftat till en snabbare sinkning
av ECBs rantebana. Vir bedomning ar att ECBs styrrantor kommer att bor-
ja sinkas under 2024, vilket talar for att dven Riksbanken kommer att gora
detta, trots signaler om motsatsen. Effekten av rintesinkningarna ir dock
inte omedelbara och totalt sett kommer bidde finans- och penningpolitiken
att vara for stram under 2023 och 2024.

Produktion privat sektor

Produktionen i privat sektor har bromsat in kraftigt under 2023, vilket
fraimst drivits av ett snabbt fall i bostadsbyggandet, som i sin tur spillt dver
pa sektorer vars efterfrigan ir kopplad till bostadsbyggandet. Stora negativa
effekter finns inom exempelvis tillverkning av smahus, fonster och annan
traiindustri. Den inhemska efterfragan har utvecklats svagt, men branscher
inriktade pa export har gynnats av den svaga kronan och fortsatta investe-
ringar i gron omstillning.

HANDELN

Aren 2021, 2022 och 2023 har utvecklats till exceptionella 4r for handeln,
aven om det ér stora skillnader mellan handelns delbranscher. Sett till den
samlade utvecklingen har orossignalerna frin branschen visat sig 6verdrivna.
Detta forklaras delvis av att handeln med rage lyckats med att féra vidare kost-
nader till konsumenterna trots kraftigt minskad real konsumtion. Handeln
har ocksa slagit rekord i antalet sysselsatta under andra kvartalet i ar.

Frin handelns sida kommer svarigheten att hoja priserna att kompense-
ras under 2024 av att hushéllskonsumtionen planar ut, som en effekt av
lagre inflation och hogre 16nedkningstakt, samtidigt som produktionskost-
naderna knappt okar. Vi spar darfor ett forhillandevis bra 2024 {6r han-
deln som helhet, dven om branscher vars efterfrigan direkt eller indirekt
paverkas av styrrintorna kommer att utvecklas simre.

TILLVERKNINGSINDUSTRIN
Tillverkningsindustrin har utvecklats mycket starkt i det svira internatio-
nella liget med utbudschocker, 6kade priser pd insatsvaror och vikande



globalt konjunkturlige. Skiftet fran att efterfraga tjdnster till en okad ef-
terfrdgan pé varor som folide pd pandemin har varit till hjalp for delar av
branschen. Dirtill har den svaga svenska kronan, investeringar i gron om-
stillning samt den okade efterfrigan pa vapensystem gynnat delar av den
svenska tillverkningsindustrin.

Att svensk industri i hdg grad profilerat sig mot gron omstillning och
elektrifiering innebdr att efterfragan forvintas vara fortsatt stark, trots viss
avmattning av aggregerad efterfrigan i den globala konjunkturen. Férutom
i delbranscher som drabbas hért av direkta och indirekta effekter av de hoga
styrrantorna, vintas alltsd efterfrigan i svensk tillverkningsindustri vara
fortsatt hdg. Vi ser dock avmattade orderingdngar frin Kina som till viss del
kompenseras av 6kad orderingdng frain USA. Tysklands utveckling har, lik-
som manga andra viktiga handelspartners varit mer negativ &n prognosen i
véras, vilket leder till att prognosen skruvas ned nigot.

BYGGBRANSCHEN ’ ’

Bostadsbyggandet har under 2023 utvecklats lika svagt som under 1990-tals

krisen. Byggandet ser ut att gi dnnu simre under 2024 och prognosen for

nista dr har successivt forsimrats under aret. Antalet pdborjade nya bostader Bostadshyggandet har under
var éver 70 000 ar 2021 och prognosen for 2024 landar pa under 20 000. 2023 utvecklats lika svagt
En eventuell dterhimtning i bostadsbyggande kan ligga langt fram i tiden som under 1990-tals krisen.
och ar helt avhingig finans- eller penningpolitiska interventioner. Detta kom-

mer dven att fortsitta spilla 6ver pa andra branscher vars efterfrigan ir starkt

kopplad till bostadsbyggandet.

Di .
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Kalla: Boverket

Den kraftiga avmattningen av bostadsbyggande vigs samtidigt delvis upp
av en stark 6kning av anldggningsverksamhet, mycket tack vare de stora in-
vesteringarna i gron omstillning som sker runtom i landet. Att branschen
som helhet inte har tappat mer bekriftas av data 6ver nya utstationeringar
per manad fran Arbetsmiljoverket. Antalet utlindska arbetare som utsta-
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tioneras inom branscher kopplade till husproduktion har minskat nigot
sedan styrrintehdjningarna startade. Samtidigt har antalet nyutstationera-
de totalt sett inte minskat da fler utstationerade gér till anliggningsarbete.
Andelen utstationerade som arbetar for foretag inriktade mot bostadsbygg-
nation har gitt frin ungefir en tredjedel i borjan av 2022 till strax dver 20
procent hosten 2023.

. . Diagram 3.6
Nya utstationeringar
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Kalla: Arbetsmiljoverket, egna berdkningar.

Forsorjningsbalansen

Enligt prognosen kommer Sverige att uppvisa nolltillvixt 2023 och 2024.
De starkaste negativa faktorerna for 2023 ir hushallskonsumtionen och la-
gerinvesteringar. Nettoexporten viger upp pa plussidan. Under 2024 kom-
mer hushéllskonsumtionen successivt att dterhimta sig men for heldret blir
utvecklingen dnda svag och inget av aren viger finanspolitiken upp fér den
minskade inhemska efterfragan.



Komponenternas bidrag till BNP-tillvixten

Procentenheter

2022 2023 2024
vz Hushallskonsumtion = Offentlig konsumtion mmmmm Bruttoinvesteringar
s Lager mmmmn Nettoexport —0O—BNP

Kalla: SCB, egna berdkningar.

HUSHALLENS KONSUMTION

Hushallens konsumtion utgor det i sirklass storsta sinket i svensk ekonomi
2023 och utvecklingen forvintas vara fortsatt svag under 2024 , i reala ter-
mer. Fore pandemin foljde hushallens konsumtion en relativt forutsigbar
trend. Aren under och efter pandemin, med sina utbudsbegrinsningar pa
grund av nedstingningar och flaskhalsar, foljt av dterdppningar och efter-
fragerekyler och ett kortvarigt dtervindande till konsumtionens historiska
tillvixttrend i slutet av 2021, har inneburit att konsumtionens utveckling
varit ovanligt svar att forutse. Vi kan dock konstatera att merparten av 2022
och hela 2023 har inneburit en historiskt svag utveckling av den reala kon-
sumtionen. 2023 drs tredje kvartal var det femte pd raken med fallande real
konsumtion, vilket inte skett sedan 1990-talet. Inte ens under finanskrisen
sdg vi en sddan kraftig minskning.

Hushallens konsumtion
utgor det i sarklass
storsta sanket i svensk
ekonomi 2023 och
utvecklingen forvantas
vara fortsatt svag under
2024
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Hushallens konsumtionsutgifter

Miljarder kronor per kvartal, sdasongsrensade fasta priser
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Not: Den linjdra trenden visar trenden mellan 2006-2020.

Kalla: SCB samt egna berdkningar.

Vir bedomning ér att hushéllens reala konsumtion fortsitter minska un-
der hela 2023 for att successivt 6ka under 2024 som en effekt av forvinta-
de realldnedkningar under andra halviret och en successiv stabilisering av
rintekvoten. Aven med en viss aterhamtning kommer konsumtionen ha
langt kvar till 2000-talets trend.

BRUTTOINVESTERINGAR

Under 2023 har bruttoinvesteringarna himmats av hoga rantor och hal-
tande efterfrigan, ddr framforallt investeringar i bostider minskat dras-
tiskt. P4 uppsidan har vi kunnat se att detta kompenserats av investeringar
i anlaggningar, maskiner, inventarier och vapensystem, samt immateriella
tillgdngar. Trots nedgingen dverraskade anda utvecklingen av bruttoinves-
teringarna positivt under 2023 &rs andra och tredje kvartal. Makrotrender
sdsom klimatomstillningen och upprustningen av forsvaret viger sannolikt
tyngre an ranteutvecklingen. Tillsammans med bostadsbyggandets tvirnit
péaverkas dven investeringsbehoven i byggnira branscher som producerar
insatsvaror och tjanster till bostadsbyggnationer. Detta innebir att de fasta
bruttoinvesteringarna i var prognos minskar nagot under 2024, om in inte
lika negativt som Gvriga bedomare.

OFFENTLIG KONSUMTION

[ var prognos for offentlig konsumtion har vi utgatt frén regeringens prog-
nos i hostbudgeten for 2023 och 2024, SKRs ekonomirapport fran oktober
2023 samt vir bedomning av hur ekonomin kommer att utvecklas. Svensk
arbetsmarknad har utvecklats starkare an forvintat och sysselsittningsut-
vecklingen har varit bittre in minga beddmare forvintat sig. Det har stirkt
kommunernas och regionernas skatteintikter och minskat behovet av ned-
skarningar nagot. Samtidigt ar kostnadstrycket framover, med krav pd extra
stora avsittningar for pensioner 2023—2025, sd pass hogt att underskotten
mestadels gar till att ticka upp pensionsavsittningarna. Pensionsavsittning-



arna motsvarar inte ndgon real ekonomisk aktivitet och kommer inte heller
att 6ka den faktiska konsumtionen, utan ir enbart att betrakta som en pri-
sokning for kommunsektorn. Sammantaget kommer det att leda till en ndgot
mer expansiv finanspolitik frin offentlig sektor in tidigare bedémning, men
fortsatt alltfor svag for att paverka ekonomin i en ndmnvirt positiv riktning,

NETTOEXPORT

Den svenska exporten fortsitter att utvecklas starkt i forhallande till den
inhemska ekonomin under slutet av 2023. Importen kommer fortsatt vara
ovanligt svag, som en kombinerad effekt av svag krona och svag inhemsk
efterfragan.

Nettoexporten minskar under 2024 som ett resultat av att importen ut-
vecklas starkare dn under innevarande ar. Detta kan delvis vara en effekt
av att kronan troligtvis kommer att stirkas under kommande 4r, vilket gor
importen billigare.

Arbetsmarknaden

Under det forsta halvdret i ar gick det forhallandevis bra pa arbetsmark-
naden. Sysselsittningen steg trendmassigt. Antalet vakanser anmailda till
Arbetsformedlingen ldg pd ungefiar samma nivder som 2022 och betydligt
hogre dn under perioden 2018 — 2021. Arbetskraften dkade dock dnnu
snabbare dn sysselsattningen varfor vi ocksd sig en svag trendmassig upp-
gang i arbetslosheten.

[ dldrarna 20-64 ar beror sysselsittningsokningen sedan sommaren
2022 uteslutande pa att antalet sysselsatta invandrare har 6kat. Det beror
i sin tur delvis pa att antalet utrikes fodda 20—64-dringar i befolkningen
okar och antalet inrikes fodda 20—64-dringar minskar. Men det beror ocksa
pa att sysselsittningsgraden, efter pandemin, har okat betydligt snabbare
bland bade utrikes fodda kvinnor och min dn bland inrikes fodda kvinnor
och min. (Se faktaruta.)

Arbetsmarknadsindikatorer
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2018 2019  ===-- 2021 m——— 2022 emmm— 2023

Not: Varselstatistiken exkluderar varslet februari 2023 som berodde pa att en privat aktér inom assistans
blev av med tillstdndet. Foretaget beviljades inhibition och efter vinst i domstol kunde verksamheterna
fortsdtta i samma regi.

Kalla: Arbetsformedlingen, egna berdkningar.
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Under det andra halvéret i ar har det skett en tydlig forsamring av arbets-
marknadsliget. Antalet sysselsatta har minskat trendmassigt. Antalet var-
sel ligger sedan i vdras hogre dn de gjorde under "de goda dren” 2018 -2019
och antalet vakanser har minskat till en mer normal nivé dn de har varit pa
sedan hosten 2021. Att arbetskraften samtidigt har fortsatt att 6ka trend-
missigt betyder att arbetsloshetstrenden gitt uppét.

Forindringarna under det senaste dret dr mycket ojaimnt spridda dver
a-kassorna. Storst okning i antalet arbetslosa, fran oktober 2022 till oktober
2023, syns i Byggnadsarbetarnas a-kassa, dir 6kningen var 32 procent, foljt
av GS a-kassa, som ticker skogs-, tri- och grafisk bransch, med en 25-pro-
centig 6kning. I Kommunalarbetarnas a-kassa, diremot, minskade samti-
digt antalet arbetsldsa med 2 procent. Totalt sett har det inte skett ndgon
namnvird okning av antal arbetslosa a-kassemedlemmar under den senas-
te 12-ménadersperioden och mellan april och oktober ir 6kningen bara 2
procent. Det antyder att den 1 1-procentiga 6kningen av antalet arbetslosa
som ligger bakom arbetsloshetsuppgingen mellan oktober 2022 och okto-
ber 2023 i diagram 3.12 nedan inte frimst bestir av a-kassemedlemmar,
utan snarare av arbetsldsa som dnnu inte har fitt en forsta fast forankring

pé arbetsmarknaden.
Tabell 3.2

Nyckeltal arbetsmarknad

Niva 2022 2022 2023p 2024p
Arbetskraften? 5620 1,5 1,6 0,9
Sysselsatta’ 5199 3,0 1,3 -0,1
Sysselsattningsgrad? 68,8 69,6 69,2
Arbetsloshet? 7,5 7,7 8,5

*Tusental respektive procentuell férdndring.
2 Andel av befolkningen 15-74 ar, procent.
3 Andel av arbetskraften 15-74 ar, procent.

Kalla: SCB, egna berdkningar.

Under drets tva sista manader forvintar vi oss att antalet sysselsatta fortsit-
ter att minska nagot, vilket innebir att antalet, i genomsnitt, i &r kommer
att ha 6kat med 1,3 procent jamfort med forra dret. Nista ar forviantas sys-
selsittningen minska med 0,1 procent. Vi har da riknat med en viss pro-
duktivitetsokning och héller 6ppet for att medelarbetstiden per sysselsatt
kan komma att 6ka nagot om foretagen viljer att minska sin arbetskraftsre-
serv (mindre si kallad "labour hoarding”).



Sysselsattning och arbetskraft 15-74 ar
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Kalla: SCB (AKU).

[ &r forvantar vi oss att arbetskraften dkar med 88 000 personer, vilket inne-
bir ett 6kat arbetskraftsdeltagande. Nista ar riknar vi med att arbetskraf-
ten fortsitter att 6ka, men, pa grund av det forsimrade arbetsmarknadsli-
get, i ldngsammare takt dn under senare ir. I genomsnitt férvintas 49 000
personer fler i arbetskraften 2024 dn 2023. Aven detta forutsitter ett Skat
arbetskraftsdeltagande.

Tillsammans ger detta en arbetsloshet som planar ut pd 8,7 procent hos-
ten 2024 . Det innebir en arbetsldshet pa 8,5 procent i genomsnitt under
2024.

Arbetsloshet 15-74 ar
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Kalla: SCB (AKU), egna berdkningar.

/%

Vid den nivan berdknas ar-
betslosheten plana ut under
hosten 2024.

Svensk ekonomi 27




Kraftig 6kning i sysselsattningen bland utrikes fodda

Utvecklingen for utrikes fodda pa svensk arbetsmarknad
har varit anmarkningsvart stark sedan pandemin bland
savil kvinnor som méan. Aven om det fortsatt finns ett
stort gap i sysselsattningsgrad mellan inrikes och utrikes
fodda har skillnaderna krympt snabbt pa senare tid och
dridag det minsta sa langt statistiken gar tillbaka.

Diagram 3.12

Sysselsattningsgrad 20-64 ar

Andel av befolkningen

90%

85%

80%

75%

=,

70% P =
II T A
Neo? /
/
65% SN ’I
PL I BN /
/
-’ e
Y TS LAY l’ -’,
60% S ”f’ \.\ ’/ ~? Ny \¢
- \ ’
Ne”|
55%
H LA DO O NIV HD LA D IO NAD
O LR NN XN NN XN AN NN 9° ok o
A AT AR A A AR AT AR AR AR AR AR AR AST AD AR AD A D
e [Nk ES fOdda kvinnor = e e ee- Utrikes fodda kvinnor
Inrikes fodda mdn = eeee. Utrikes fodda mén

Killa: SCB (AKU), egna berdkningar.

Sysselséttningsgraden bland invandrare paverkas
naturligtvis av efterfrageldget. De senaste arens lagre
flyktingmottagande gor att andelen utrikes fodda med
kort vistelsetid i Sverige minskar. Det innebadr att fler har
hunnit skaffa sig en battre arbetsmarknadsférankring.
Tittar vi specifikt pa gruppen flyktingars kan vi se att
etableringstiderna generellt sett har minskat under sena-
re ar. For dem som togs emot i en kommun 2013 tog det
5 arinnan mer an halften arbetade. 53 procent avdem
som togs emot 2017 arbete efter 4 ar.
Arbetsmarknadslaget har stor betydelse for etable-
ringstiderna. Det ser vi exempelvis genom att finanskri-
sen blev ett tydligt avbrdck i arbetsmarknadsetablering-

en for de flyktingar som fanns har da. Det tog 7 arinnan
de flyktingar som togs emot 2009 hade lika hog forvarvs-
frekvens som de som togs emot 1997 eller 2001 hade
efter lika manga ar i landet. De som togs emot 1997 hade
de forsta aren en hogre forvarvsfrekvens dn vad de som
kom 2001 hade efter lika manga ari landet. Men efter att
de efter 12 ar drabbades av finanskrisen blev férvarvs-
frekvensen lika hog eller lagre jamfort med motsvarande
forvarvsfrekvens for dem som togs emot 2001.

Diagram 3.13

Andel forvarvsarbetande
kommunmottagna flyktingar
och anhdériga
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Kélla: SCB.

Bidragande orsaker till den stigande sysselsattningsgraden
bland invandrare &r alltsa att de storsta flyktingkohorterna
har varit [dngre tid i landet, att sysselsattningsgraden for
flyktingar 6kar med tiden i landet och att det dvergripande
monstret &r att flyktingar etablerar sig allt snabbare pa
arbetsmarknaden, givet hur lange de har bott har.

5 I populationen kommunmottagna flyktingar och anhériga ingar folkbokforda personer, 20—64 ar, som nigon ging har varit
kommunmottagna flyktingar. Kommunmottagna flyktingar avser flyktingar, skyddsbehévande eller personer som fitt uppehéllstillstind pa
synnerligen dmmande omstindigheter samt anhoriga till ndgon av dessa kategorier vilka har sokt uppehéllstillstind inom viss tid frin det att
anknytningen togs emot i en kommun. I beskrivningen ovan kallar vi hela denna grupp for flyktingar. Antalet forvirvsarbetande klassificeras

sedan 2019 (i RAMS) efter utbetald 16n i november.



KAPITEL 4

Loner och vinster

Virens avtalsrorelse resulterade i det hogsta normerande market for cen-
tralt avtalade lonedkningar under hela industriavtalets historia sedan
1998. Avtalsvirdet dr 7,4 procent pd tva ar och dr framtungt med hogre
16nedckningar det forsta dret jamfort med det andra dret.® Det motsvarar 3,7
procent per r i genomsnitt, att jimfora med mirket pa cirka 2,2 procent
per &r under de senaste avtalsrorelserna.

Nista ars avtalsrorelse omfattar cirka 1,1 miljoner anstillda i framfor allt
kommuner och regioner. I upptakten infér denna avtalsrorelse tycks dis-
kussionerna bland annat handla om de sifferlosa avtalens framtid. Drygt
80 procent av alla tjinstemin i offentlig sektor har sifferldsa avtal, alltsa
centrala avtal utan ett faststillt I1oneutrymme och dar hela 16neckningen
bestims lokalt. Tidigare har tjinstemannafacken ofta lyft fram dessa avtal
som en medveten strategi for att forsoka fa hogre 1onedkningar in mairket.
Strategin ir troligen en av forklaringarna till varfor de ocksd, under en pe-
riod, har haft hogre 1oneckningar dn mirket. Men nu sker i stillet det om-
vinda. Lonedkningarna i de sifferldsa avtalen ser ut att bli ligre 4n market,
vilket har foranlett kritik bland tjinsteman mot de sifferldsa avtalen. Siffer-
16sa avtal kan alltsd vara en riskabel strategi.

Léneutvecklingen

Det nya mirket bidrar till en hogre lonedkningstakt an tidigare. Sedan de
nya avtalen borjade gilla frdn och med april har l6nerna i hela ekonomin
preliminirt 6kat med cirka 4 procent. Senast lonerna 6kade s mycket var
under 2008 och dessforinnan 2002. Samtidigt som de centrala avtalen dr
hogre dn tidigare sd indikerar den preliminira statistiken att 16neglidning-
en ar mindre dn tidigare. Att loneglidningen, om den preliminira statisti-
ken stimmer, ir sd begrinsad kan bero pa att drets marke for de centrala
avtalen tar stora delar av det totala 16neutrymmet i ansprdk. Om sd ar
fallet terstdr att se. En bidragande forklaring kan vara att de sifferlosa av-

¢ Tavtalsvirdet ingdr avsittningar till deltidspension/flexpension. Under det forsta dret
innehaller avtalet en sirskild hojning av avtalens ligsta 16ner. For LO-férbunden innehéller
avtalet, under det andra dret, dven en laglonesatsning pd motsvarande sitt som i tidigare
avtalsrorelser. De arbetstagare som har [oner under 28 211 kronor riknas som om de har
28 211 kronor i 16n, vilket alltsd betyder att de samlar in mer till avtalsomradenas samlade
lénepott dn de annars skulle ha gjort. Det ar sedan upp till parterna hur potten ska fordelas
pa respektive avtalsomrdde och arbetsplats.

Varens avtalsrorelse
resulterade i det higsta
normerande market
for centralt avtalade

l6nedkningar under hela

industriavtalets historia
sedan 1998
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talen tycks vara ligre an tidigare, vilket troligen dimpar l6neglidningen.”

Under pandemidren har I6neglidningen, i likhet med dren fore finanskri-
sen, spelat en storre roll for de totala [onedkningarna dn under dren dessfor-
innan. I fjol var Ioneglidningen, alltsd 16neckningen utdéver de centrala av-
talen, hela 1,0 procent. Det dr mer dn dubbelt sd mycket som genomsnittet
de senaste 12 dren. Senast loneglidningen 6versteg 1,0 procent var i borjan
av 2000-talet.

. . . . Diagram 4.1.
Loneutvecklingen i hela ekonomin

kvartal 12017 - kvartal 3 2023
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Not: Statistiken for 2023 &@r preliminar.

Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken), egna berdkningar.

Mellan 2015 och 2020 var Iénedkningarna nigot hdgre i offentlig sektor dn
i naringslivet. Direfter har forhallandena varit de omvinda. I fjol var det de
kommunalt anstillda som hade ndgot ligre 16nedkningstakt jamfort med
ovriga delar av offentlig sektor. Skillnaden forklaras ocksd av att fjoldrets
loneglidning i niringslivet (1,3 procent) var betydligt hogre dn i offentlig
sektor (0,4 procent). Under de tre forsta kvartalen 2023 indikerar prelimi-
nar statistik att niringslivets loner fortsitter att oka snabbare in i offent-
lig sektor. Det bor dock understrykas att statistiken for offentlig sektor ar
ovanligt osiker d4 manga anstillda i kommuner och regioner znnu inte har
fatt retroaktiv 16n fran vdrens Idnerevisioner.

7 Medlingsinstitutet beriknar 16neglidningen for sifferldsa avtal genom att dra bort mérket
frin de totala ldnedkningarna. Den restpost som da aterstir kan betraktas som l6neglidning.



.. . L . Diagram 4.2
Loneutvecklingen i naringslivet och

offentlig sektor 2015-2023 kv 1-3
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Not: Statistiken for 2023 &r preliminar.

Killa: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken).

Under de senaste sju aren har loneskillnaderna mellan arbetare och tjins-
teman okat pitagligt.® Detta forklaras bland annat av hogre l6neglidning
bland tjanstemin, inte minst i offentlig sektor diar manga har sifferlosa av-
tal, och sarskilda satsningar pd utpekade tjanstemannayrken som exempel-
vis lararlonelyftet. Resultatet ar att arbetarnas medellon som andel av tjins-
teméinnens medellon har fallit till 65 procent. Det ar troligen det storsta
lonegapet mellan arbetare och tjanstemin sedan 1930-talet.

[ privat sektor, dir konjunkturldnestatistiken gor det mojligt att dela upp
16neckningarna i centrala avtal och 16neglidning, ar det tydligt att det ar
just l6neglidningen som bidrar till 6kade loneskillnader mellan arbetare
och tjansteman. Mellan 2017 och 2022 utgjorde arbetarnas 16neglidning
i privat sektor endast 10 procent av de totala 16nedkningarna, att jimfora
med 29 procent for tjinstemiannen. Inte minst under pandemidren 2021
och 2022 hade tjanstemiannen en pataglig Ioneglidning pa 1,0 respektive
1,5 procent.

8 1O (2023), Lénerapport dir 2023. Observera att detta bygger pa 1onestrukturstatistiken for
hela ekonomin.
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. . .. Diagram 4.3.
Loneutvecklingen for arbetare och

tjansteman i naringslivet
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Not: Statistiken for 2023 &r preliminar.

Killa: Medlingsinstitutet (konjunkturldnestatistiken).

Den preliminira statistiken tyder pd att tjainstemannen i privat sektor har
hogre 16nedkningar dn arbetare idven under de tre forsta kvartalen i 4r. Men
det forsta kvartalet tillhor den forra avtalsperioden. Under det andra och
tredje kvartalet med det nya hdgre mirket finns indikationer pa att skillna-
derna mellan arbetare och tjainstemin ir nigot mindre dn tidigare, men det
ar mojligen for tidigt for att dra ndgra storre slutsatser.

Prognos

De nya avtalen borjade gilla frain och med april och framat. Det betyder att det
forsta kvartalet 2023 ingick i foregdende avtalsperiod med ligre lonedkningar.
Fran och med april 2024 blir det nya mirket for centrala avtal ligre in i ar, 3,3
procent jamfort med 4,1 procent, vilket alltsd kommer att resultera i en nigot
lagre lonedkningstakt. Men trots en viss nedtrappning kommer nasta drs [one-
okningstakt vara hogre dn genomsnittet under foregdende avtalsrorelser (mel-
lan 2010 och 2022 6kade lonerna i snitt med 2,5 procent per 4r).

bell 4.
Loneprognos enligt konjunkturlonestatistiken

Procent

2021 2022 2023 2024
Naringsliv 2,8 2,9 4,0 3,8
Offentlig sektor 2,4 2,3 3,5 3,3
Hela ekonomin 2,6 2,7 3,9 3,5

Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturlonestatistiken) och egna berdkningar.




Realloner

Den stigande inflationen resulterade i att realldnerna pd manadsbasis borja-
de minska i november 2021 och nddde sin botten i december 2022. Diref-
ter har realloneminskningarna successivt avtagit under 2023.

[ &r bedoms reallonerna, baserat pd vdra prognoser for nominella 16ne-
okningar och KPI, sjunka med 4,7 procent pa drsbasis. I takt med att infla-
tionen ddmpas och lonerna stiger snabbare kommer kopkraften successivt
forbattras. Vi bedomer darfor att reallonerna ater kommer att ka ungefar
fran och med halvérsskiftet 2024. Men pé heldrsbasis sjunker reallonerna
nésta dr med 0,2 procent.

Om okade rintekostnader riknas bort fran KPl-inflationen borjade real-
l6nerna att vixa redan under hosten 2023.

Realléneutvecklingen 1994 - 2022 samt

prognos for 2023 och 2024

Procent
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Kalla: Medlingsinstitutet och egna berdkningar.

Fjoldret blev ett dystert rekorddr for reallénerna som f6ll med hela 5,2 pro-
cent. Det dr det storsta tappet som har uppmitts i Medlingsinstitutets sta-
tistik som borjar 1960. De tva tidigare bottennoteringarna var 1991 da re-
allénerna minskade med 3,4 procent och 1980 da de foll med 3,7 procent.
Ligre nominella lonedkningar for arbetare gor att deras realloner har
minskat mer dn tjanstemannens. For arbetarna i niringslivet minskade re-
allonerna i fjol med 5,9 procent och for tjanstemannen med 5,1 procent.

Omvarlden
For nirvarande ar 1onedkningstakten hogre i omvarlden an i Sverige.? Det
giller savil i euroomridet, som i Storbritannien och USA. Under pandemi-
dret 2021 dampades diaremot lonerna mer i euroomradet 4n i Sverige, s&
sammantaget ar skillnaderna inte sd stora mellan Sverige och euroomradet.
Det ar framfor allt sedan det fjirde kvartalet 2022 som I6nerna i euro-
omradet har okat patagligt snabbare dn i Sverige. Detta beror pa flera fak-
torer. For det forsta har de lagstadgade minimilonerna hojts kraftigt och

° Se Medlingsinstitutet (2023), Ldneldiget oktober 202 3.
10" Se Medlingsinstitutet (2023), Léneldget oktober 2023.

Vi bedomer darfor att

reallonerna ater kommer att
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halvarsskiftet 2024
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betydligt mer dn andra 16ner i euroomradet (se tabell nedan). Ett skal till
detta dr att minimilonerna tidigare halkat efter andra I6ner. For det andra
har euroomridets svaga l1oneutveckling under pandemidren darefter for-
anlett kraftigare 1onedckningar. For det tredje 6kar 16nerna i euroomradets
servicesektor betydligt snabbare in tidigare, inte minst pa grund av hog ef-
terfrdgan och stora rekryteringssvarigheter i efterdyningarna av pandemin,
samt att relativt manga har minimildner i dessa branscher jamfort med
exempelvis inom industrin. I Sverige foljer daremot loneutvecklingen i de
olika branscherna varandra ganska vil.

Di .
Lonedkningar i naringslivet 2018-2022

samt forsta halvaret 2023
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Not: Statistiken for forsta halvdret 2023 &r preliminar.

Killa: Eurostat (Wages and salaries).

Diremot fortsitter de svenska och tyska industrilonerna att 6ka i ungefir
samma takt. [ juni borjade det nya och hogre 1oneavtalet i tysk industri att
gilla. Men iven i Sverige leder det hogre mirket till hogre 16nedkningar
inom industrin.

Den hogre lonedkningstakten i omvirlden beror alltsa delvis p4 tillfilliga
faktorer. Men de avtalade 16neckningarna dr hogre dn tidigare i ménga lan-
der, inklusive Tyskland, och indikerar att [6nedkningstakten troligen kom-
mer att vara forhallandevis hog dven framover.

I minga europeiska linder har de lagstadgade minimilénerna hojts kraf-
tigt under de senaste ren. I tabellen nedan visas de EU-linder som har
hogst minimiléner (i euro). Det bor dock nimnas att flera dsteuropeiska
linder har hojt sina minimildner dnnu kraftigare, men dir ir nivin fortfa-
rande klart ligre. I detta ssmmanhang bor det dven nimnas att hojda lag-
stadgade minimiléner ofta leder till att de kollektivavtalade ligstalonerna
pressas upp for att de fortsatt ska vara ndgot hogre an de lagstadgade.



Lagstadgade minimildner i utvalda

lander 2019 respektive 2023

Ménadslon i euro samt procentuell lonedkning

Land 2019 2023 Lonedkning
Luxemburg 2090 2508 16,7%
Tyskland 1561 1997 21,8%
Belgien 1594 1995 18,5%
Nederldnderna 1636 1995 18,0%
Irland 1656 1909 13,3%
Frankrike 1521 1747 12,9%

Not: Manadslonerna avser andra halvdret respektive ar.

Kalla: Eurostat.

I Sverige regleras de ligsta l16nerna i kollektivavtal och inte i lag. Av totalt
cirka 650 kollektivavtal innehéller drygt 250 avtal specificerade nivder for
lagsta loner. Dessa avtal kan dessutom innehélla olika nivier beroende pa al-
der, utbildning och yrkeserfarenhet. Detta gor det svart att jaimfora svenska
lagstaloner med andra landers lagstadgade minimiloner.

Vi har valt ut fyra stora avtal i fyra LO-f6rbund som har manga anstallda
pé avtalets lagstalon. I ar dr den avtalade ligsta méanadslonen 22 200 kro-
nor inom Kommunal (vird och omsorg), 24 200 kronor inom Hotell- och
restaurangfacket (Grona riksavtalet), 24 300 kronor inom Handels (De-
taljhandelsavtalet) samt 26 000 kronor inom Fastighets (Serviceentrepre-
nadavtalet).!" Vid en internationell jamforelse tillkommer dessutom pro-
blematiken kring en fluktuerande vixelkurs. I skrivande stund motsvarar
Tysklands, Belgiens och Nederlindernas minimiloner (alla cirka 2 000 euro
enligt tabellen ovan) cirka 21 300 svenska kronor.

Vinster

Niringslivets vinstandel (den del av foradlingsvirdet som gir till kapital-
dgarna) har stigit markbart under de senaste tre dren och var 2022 pa en
historiskt hog nivd. Spegelbilden av en hog vinstandel ar en ovanligt 1ag 16-
neandel (den resterande del som gér till lontagarna). Vinstandelen har stigit
dven i andra lainder.”

Den hoga svenska vinstandelen forklaras till stor del av att vinstandelen
inom industrin har okat kraftigt. Detta beror dels pd den globala prisupp-
gangen, dels pa den férsvagade svenska kronan. Men vinstandelen har stigit
dven i andra branscher inom niringslivet, om dn inte lika mycket. En delfor-
klaring till detta ér troligen prolongeringen av loneavtalen under pandemi-
dret 2020, ndgot som resulterade i ligre l1dneckningar dn normalt. Vér be-
domning dr att vinstandelen forvisso kommer att falla tillbaka ndgot, bland
annat pa grund av hogre 16nedkningar, men att den fortfarande kommer
ligga 6ver sitt historiska genomsnitt under 2024.

" Observera att dessa avtals ligstaloner kan variera beroende pé dlder, utbildning och
yrkeserfarenhet.
12 Medlingsinstitutet (2023), Lineldget oktober 202 3.
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Daremot finns tecken pa
en vinst-prisspiral dar
foretag passar pa att hja
sina priser mer an vad
deras kostnader har stigit
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Vinstandelen i naringslivet 1993-2022

Justerad vinstandel, exkl. sma- och fritidshus, procent av féradlingsvardet
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Vinstandel === == Vinstandel medelvdarde

Kalla: Konjunkturinstitutet.

En hogre vinstandel innebir att det finns ett dkat [oneutrymme som inte
hotar att spi pa inflationen, givet att foretagen viljer att minska sina vinster
snarare an att valtra 6ver okade lonekostnader pa konsumenterna via hoj-
da priser. Detta kriver i sin tur vil fungerande marknader utan for stora
monopolinslag. Den hoga vinstandelen ér ett av skilen till varfor de sam-
ordnade LO-forbunden stillde det hogsta 1onekravet pa 25 dr infor drets
avtalsrorelse.

Om det fanns en oro for att svenska fackforeningar skulle bidra till en
pris-lonespiral i likhet med under 1970-och 1980-talen s& har den oron nu
visat sig obefogad. I detta perspektiv har vir centraliserade och samordnade
16nebildningsmodell fungerat och parterna har visat ansvarstagande. Dire-
mot finns tecken pa en vinst-prisspiral dar foretag passar pa att hoja sina
priser mer dn vad deras kostnader har stigit. Internationellt, men aven i viss
maén i Sverige, har diskussionen om foretagens forindrade prissittningsbe-
teende, monopolmarknader och vinstdriven inflation tagit fart bland eko-
nomer, centralbanker och internationella organisationer.™

En tydlig indikation pa att foretagen har hojt priserna mer dn "nédvin-
digt” dr att naringslivets s kallade foridlingsvirdedeflator snabbt ckade
till rekordnivder under 2021 och 2022. Foradlingsvardedeflatorn visar
prisutvecklingen pd det mervirde som foretagen skapar (skillnaden mellan
foretagens forsiljiningspris och deras insatspris). En stigande foradlingsvir-
dedeflator visar alltsd att foretagens forsiljningsintikter har okat snabbare
in deras kostnader.

13 Se bl a Isabella Weber i Social Europe 2023-07-18, “Taking aim at Seller 's Inflation”.



https://www.socialeurope.eu/taking-aim-at-sellers-inflation

Naringslivets foradlingsvardedeflator 1994-2022

Implicitprisindex, procentuell férdndring
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Kalla: Konjunkturinstitutet och egna berdkningar.
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KAPITEL 5

Ekonomisk politik

Stabiliseringspolitisk bedémning ’ ’

Den svenska ekonomiska utvecklingen dr mycket svag. Sedan sista kvartalet

2021 har ekonomin stagnerat och vi dr pa vig mot tre &r utan tillvixt. Trots . .

den svaga utvecklingen har arbetsmarknaden sttt emot lingre &n véntat. Den EOga mf_latlon_en har

Nu forsimras dock liget tydligt med stigande arbetsloshet och avstannad av manga misstagits for

sysselsittningstillvaxt. Ligkonjunkturen ar hir. en produkt av ett hagt
efterfragetryck i svensk

ekonomi
. . . Diagram 5.1
BNP, sasongsrensad i fasta priser -
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NOT: "Tillvéxtbana fére pandemin” berdknad pa perioden 2013Q1-2019Q4.

Kalla: SCB, Riksbanken samt egna berdkningar.

Den hoga inflationen har av manga misstagits for en produkt av ett hogt
efterfragetryck i svensk ekonomi men inflationen ir framfor allt ett inter-
nationellt fenomen. Till stor del observerar vi efterdyningarna av pande-
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min dar snabba dndringar i konsumentbeteenden ledde till tillfalligt stark
efterfragan i mycket specifika sektorer globalt, samtidigt som smittsprid-
ning och restriktioner forhindrade att produktionen motte detta skifte i
efterfrigan. Rysslands invasionskrig i Ukraina och den efterfoljande ener-
gikrisen i Europa har varit dn mer inflationsdrivande. Som signal om efter-
fragelaget i ekonomin ar alltsd prisutvecklingen haltande.

I kolvattnet av den hoga inflationen har den ekonomiska politiken
stramats dt. Detta har bidragit till att fora Sverige in i den pagdende lag-
konjunkturen. Till foljd av felaktiga avvigningar av Riksbanken, som
overskattar sin mojlighet att pdverka en utbudsdriven inflation samt
underskattar den svenska rantekiansligheten och 16nebildningsmodel-
lens betydelse som ankare for den lingsiktiga inhemska inflationsut-
vecklingen, har rintan hojts allt for mycket. Nu behover savil penning-
som finanspolitik stotta den ekonomiska utvecklingen for att fora den
svenska ekonomin ut ur ligkonjunkturen.

En onodigt stram penningpolitik
Den hoga inflationen har slagit hirt mot LO-férbundens medlemmar som
generellt sett har mindre ekonomiska marginaler in andra I6ntagare. Nir
kostnaderna har stigit snabbare dn 16nerna uppger allt fler att de har svért
att klara storre engdngsutgifter. Att bekimpa inflationen ir darfor viktigt.
All inflation kan dock inte bekdmpas pd samma sitt. I den ekonomiska
litteraturen skiljer man pd efterfragedriven och utbudsdriven inflation dir
det rekommenderade sittet att hantera en inflationsimpuls ser vildigt olika
ut beroende pé vilken typ av inflation som observeras (se fordjupningsruta,
Optimal penningpolitik vid utbuds- och efterfrdgedriven inflation).
Den svenska inflationen ar till stor del utbudsdriven medan den del av
inflationen som drivs av en alltfor stark efterfrigan blivit allt mindre.



Fordjupning: Optimal penningpolitik vid utbuds- eller efterfragedriven inflation

Penningpolitik innebar i korthet att en centralbank an-
vander styrrantan for att oka eller minska den ekono-
miska aktiviteten i samhallet i syfte att paverka pris-
bildningen. En viktig kanal for hur penningpolitiken
paverkar den ekonomiska aktiviteten gar via hushal-
len. N&r rdntan hojs stiger hushallens rantekostnader
vilket tranger undan annan konsumtion. Nar hushallen
tvingas halla hardare i pengarna far foretagen svarare
att hoja sina priser.

En grundlaggande forutsattning for att en atstramande
penningpolitik ska skapa samhallsekonomiska nytta
dr att den har god paverkan pa prisbildningen. Optimal
penningpolitik kan formuleras som att den stravar efter
att vdga nyttan av prisstabilitet mot de samhallseko-
nomiska kostnader som orsakas av en hojd rénta. En
penningpolitisk atstramning som inte paverkar prisbild-
ningen innebdr darmed samhallsekonomiska kostnader
utan att skapa storre nyttor.

Ny forskning visar att en centralbank som soker att be-
driva optimal penningpolitik, det vill séga skapa prissta-
bilitet till lagsta mojliga realekonomisk skada, bor géra
skillnad pa utbuds- och efterfragedriven inflation.

Anta att priserna stiger och 6vertraffar centralbankens
inflationsmal. Om det beror pa for hog efterfragan har
centralbanken goda forutsattningar att bromsa infla-
tionen genom att hoja rantan och pa sa satt minska
inflationstrycket. Men om en ekonomi drabbas av externt
orsakade prischocker skapas utbudsdriven inflation.

En centralbanks majlighet att paverka utbudsdriven
inflation genom att ddmpa efterfragan ar betydligt mer
osdker. Till exempel kan stigande globala energipriser till
foljd av krig och sanktioneri allt vasentligt inte paverkas
av efterfrageldget i en liten ekonomi som den svenska.

HUR VET VI OM INFLATIONEN AR UTBUDS-

ELLER EFTERFRAGEDRIVEN?

En metod for att skilja pa utbuds- och efterfragedriven
inflation dr att undersoka hur hushallens konsumtions-
beteenden paverkas av olika former av prischocker.
Metoden utvecklades av Shapiro (2022) och har sedan
utvecklats vidare i en komparativ IMF-rapport av Firat
och Hao (2023). Firat och Hao visar att metoden ger
rimliga svari en analys av historiska utbuds- och efter-

fragechocker. De visar ocksa att vid energidrivna utbuds-
chocker kan det ta upp till tre ar innan prisimpulsen far
full verkan pa prisbildningen i 6vrigt samt att atstraman-
de penningpolitik har relativt liten paverkan pa prisbild-
ningen vid utbudsdriven inflation, men en relativt stor
paverkan vid efterfragedriven sadan.

| diagram 5.2 kan vi folja hur den svenska underlig-
gande inflationen (KPIF-XE) delas upp i utbuds- res-
pektive efterfragedriven inflation med samma metod.
Positiv efterfragedriven inflation innebdr att kvantiteten
och prisdkningen pa en tjdnst eller vara stiger samti-
digt. Det dr den har typen av inflation som typiskt sett
kan dédmpas med atstramande penningpolitik (h6jda
rantor). Negativ efterfragedriven inflation innebar att
priser och kvantiteter ror sig trendmassigt nedat (se
metodbeskrivning). Det kan vara en effekt av tidigare
atstramande penningpolitik eller andra faktorer som
gor att hushallens efterfragan minskar. Negativ utbuds-
driven inflation innebdr att priserna 6kar samtidigt som
konsumerade kvantiteter minskar. Firat och Hao visar
att detta dr vanligt efter energiprischocker. Positivt
utbudsdriven inflation innebdr att priserna pekar trend-
massigt nedat medan kvantiteterna 6kar. Detta kan ske
efter tillfalliga utbudsstorningar som lattar.

De tva prisdrivande komponenterna representerar
positiv efterfragedriven (svart stapel) och negativ
utbudsdriven inflation (gra stapel). Ser vi till den
inledande prischocken bestod merparten av negativ
utbudsdriven inflation. Under 2023 klassas merparten
av KPIF-XE inflationen ddremot som positivt utbudsdri-
ven — vilket tyder pa att utbudschocken ebbar ut. Min-
dre d@n en fjardedel av inflationen kan klassas som po-
sitivt efterfragedriven. Dessa data, tillsammans med
Firat och Haos skattningar éver ett urval av EU-ldnder,
kan tolkas som att vi befinner oss i slutet av en storre
utbudschock. Prisdkningarna gar trendmassigt nedat,
daven om det kan ta ytterligare tid for prisbildningen att
aterfa sin tidigare stabilitet. Resultaten pekar dock pa
att den atstramande penningpolitiken har en relativt
svag paverkan pa denna atergang. Om sa ar fallet
orsakar penningpolitiken stora samhallsekonomiska
skador utan att bidra till storre nyttor i form av lag och
stabil inflation.



KPIF-XE inflationen uppdelad i utbuds- och efterfragedrivna komponenter

Bidrag till arstakten, procent

Diagram 5.2
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Killa: Egna berdkningar, SCB Omsittning inom tjdnstesektorns — hushéllens konsumtion.

METODBESKRIVNING
Vara berdkningar utgar fran Shapiros (2022) samt Firats
och Haos (2023) metod som appliceras pa SCBs manat-
liga hushallskonsumtionsindex for nio COICOP-grupper.
Utgangspunkten &r att studera hur separata 12-manaders
(log) VAR-modeller for priser (deflatorn) och konsumera-
de kvantiteter (reala konsumtionen) utvecklas dver tid
genom att studera de tva regressionsmodellernas resi-
dualer. Berdkningarna utgar fran egna sdsongrensningar
(X-13ARIMA-SEATS). En negativ residual innebdr att det
aktuella utfallet ”pressar” modellens estimat nedat,
medan en positiv residual ”pressar” den uppat.
Resultaten tolkas enligt Shapiros (2022) indelning;
om residualerna i ett manadsutfall &r positiva (negati-
va) for bade pris- och kvantitetsregressionerna antas

inflationen vara positivt (negativt) efterfragedriven; om
residualen for prisregressionen &r positiv (negativ) och
negativ (positiv) for kvantitetsregressionen, indikerar det
att inflationen &r negativt (positivt) utbudsdriven.

KALLOR:

Cho och Oh (2023). The source of uncertainty and opti-
mal monetary policy. Economics Letters, 227, 111131.

Firat och Hao (2023). Demand vs. Supply Decomposition
of Inflation: Cross-Country Evidence with Applications.
IMF Working Paper.

Shapiro (2022). Decomposing Supply and Demand Driv-
en Inflation. San Fransico Federal Reserve Working Paper.



Att inflationsutvecklingen drivs av internationella faktorer framstar ocksd
som uppenbart nir man tittar pa den europeiska utvecklingen. Aven om
det finns skillnader mellan enskilda linder ar det 6vergripande monstret
likformigt bland jamf6rbara linder i véstra Europa.

Diagram 5.3
Inflationen (HIKP) i vasteuropeiska lander

Procent
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Belgien — Sweden

NOT: Inkluderade ldnder &r Belgien, Cypern, Danmark, Finland, Frankrike, Grekland, Irland, Italien, Luxem-
burg, Malta, Nederldnderna, Portugal, Spanien, Tyskland, Osterrike.

Kalla: Eurostat.

Om man, som Riksbanken, vill forklara den dimpade inflationen med
penningpolitiska dtstramningar maste man kunna forklara varfor utfallet
ar sa likartat trots de stora skillnaderna i lindernas rintekinslighet. Skuld-
sittningsgraden ir vasentligt hogre i Sverige 4n i manga andra linder, och
bindningstiderna pd den utestdende skulden skiljer sig dartill kraftigt. [ ex-
empelvis Belgien dr mer an 80 procent av hushéllens lain bundna pa mer én
10 &r. Hushéllen dar har alltsd knappt mérkt av att rintan har hojts. Den
bristande kopplingen mellan rintekinslighet och inflationsutfall lagger ett
stort forklaringsansvar i kniet pa den som vill ge den strama penningpoliti-
ken dran for den fallande inflationen.
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Diagram 5.4
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fallit snabbare i Sverige én i andra jimforbara linder sedan Riksbanken och

Givet rintekinsligheten ir det inte forvdnande att hushéllens konsumtion
ECB borjade hoja styrrantan varen 2022.

Hushallens konsumtion, fasta priser,
vasteuropeiska lander
Procentuell férandring, Kvartal 1 2022 till Kvartal 2 2023

NOT: Lander utvalda baserat pa tillgénglig data.

Kalla: OECD.
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Kalla: Eurostat, egna berdkningar.
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Vid sidan om behovet av en dimpad efterfragan har foresprakarna for da-
gens rantenivd ofta anfort tva ytterligare argument.

Det ena ror rantans effekt pd vixelkursen. En forsvagad krona innebir
att importpriserna stiger. En tumregel ir att en tioprocentig forsvagning
av kronan (mot till exempel KIX-indexet) innebir en enprocentig dkning
av inflationen. Dirfor har det ibland anforts att rintan ska hojas i syfte att
stirka kronkursen. Men som vi diskuterar i avsnitt 2.2 dr vixelkursens ut-
veckling genuint svar att forsta. Aven i utvirderingen av penningpolitiken
skriver rapportforfattarna:

"Slutsatsen blir att vixelkurser dr svdrforstdeliga, bade pd kort och pd
ldng sikt. De fluktuerar ocksd markant over tid, till synes oforklarligt,
likt en random walk ddr fordndringarna éver tid dr slumpmdssiga.”"*

Vir syn ér att en alltfor stram rintepolitik bide kan stirka och forsvaga va-
lutakursen. En hogre valutakurs attraherar visserligen ett kapitalflode men
en alltfor svag realekonomisk utveckling innebir ocksa firre investerings-
moijligheter for den som vill investera i Sverige. En generellt negativ Sverige-
bild i utlindsk media med fokus pd gingkriminalitet och sikerhetspolitisk
oklarhet kan ocksa ha bidragit till att forsvaga intresset fran utlindska akto-
rer att kopa svensk valuta.

Det andra argumentet ror inflationsforvantningarna och risken for att
en inflationsimpuls (oavsett typ) ska leda till att [6ntagarna kriver kompen-
sation for de stigande priserna. Generellt ir vir beddmning att risken for
detta ir forhillandevis lig i Europa. Aven om lénedkningarna varit storre
an vanligt i ménga linder finns litet som tyder p4 att dessa drivs av en for-
viantan om ytterligare framtida prisokningar. Denna risk dr dannu lagre i
den svenska l6nebildningsmodellen, d& LO explicit utgdr frdn en prisnorm
om 2 procents inflation nir det samhaillsekonomiska utrymmet for lone-
okningar beriknas. Virens loneavtal ir forvisso hogre dn vanligt men detta
motiveras inte av den hogre inflationen utan av en starkare loneutveckling i
omvirlden, en historiskt hog vinstandel i naringslivet och relativt laga avtal
under pandemin. Loneglidningen ar samtidigt i det nirmaste obefintlig,

LO-ekonomerna forordade i de ekonomiska utsikterna hosten 2021 en
hojning av rintan for att {3 en bittre policymix (blandning av finanspolitisk
och penningpolitisk stimulans). Hojningarna har dock gatt allt for lingt
och gor nu lagkonjunkturen lingre och djupare dn vad den hade behovt
vara. Detta syns inte minst i hur stort gapet dr mellan den prognosticera-
de BNP-utvecklingen och den tillvixtbana Sverige tidigare befann sig pa (se
diagram 5.1). Nu behover rintan sinkas men vi ska heller inte tillbaka till
nollrintepolitiken. P34 sikt behover Sverige en bittre balans mellan finans-
och penningpolitik dir finanspolitiken far ett nigot storre stabiliseringspo-
litiskt ansvar och penningpolitiken tar ett storre ansvar for att skapa stabila
investeringsforutsattningar.

Det ir idag svart att forstd hur Riksbankens realekonomiska avvigningar
ser ut. Hur stor effekt tror Riksbanken sjilv att rintehdjningarna har pa
den ridande inflationen? For en 6kad transparens borde Riksbanken publ-
icera prognoser baserade pd en alternativ rintebana men som i vrigt bygger
pé identiska antaganden. P4 sé satt skulle Riksbankens egen bedomning av
rantans effekt pa prisutvecklingen och den ekonomiska aktiviteten bli mer
tydlig. Idag presenterar Riksbanken alternativa scenarion dir man justerar
savil rintebanan som flera andra antaganden om den ekonomiska utveck-

4" Hassler J., Krusell P, Seim A. (2023), Utvdrdering av penningpolitiken 2022

Nu behéver rantan
sankas men vi ska
heller inte tillbaka till
nollrantepolitiken.
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lingen. For en utomstdende bedomare blir det da svart att avgdra hur myck-
et av forindringen i inflation och tillvixt som ska tillskrivas forindringar i
penningpolitiken och vilken del som bara ar ett resultat av foraindringar av
andra antaganden.

LO-ekonomerna anser:

1. Attinflationen framst ar utbudsdriven och att héjda rantor har
liten paverkan pa prisutvecklingen men betydande negativ pa-
verkan pa den reala ekonomin.

2. Att styrrantan darfér bor sankas mot en mer langsiktigt hall-
bar niva.

3. Att balansen mellan finans- och penningpolitik pa sikt behover
fordndras sa att finanspolitiken tar ett stérre stabiliseringspoli-
tiskt ansvar och penningpolitiken ett storre ansvar for att skapa
stabila investeringsforutsattningar.

Finanspolitiken behover lotsa Sverige
ur lagkonjunkturen for att radda jobben
Riskerna for att ligkonjunkturen lingsiktigt skadar den svenska ekonomin
vager nu vasentligt tyngre dn riskerna for att prisbildningen langsiktigt rub-
bas. Finanspolitiken maste darfor liggas om i syfte att raidda jobben och lot-
sa Sverige ur lagkonjunkturen:

* Rusta upp arbetsmarknadspolitiken med fokus pé yrkesutbildning.

¢ Skapa ett statligt kreditprogram for att ridda bostadsbyggandet.

* Investera for att understodja industriomstillningen.

* Stoppa nedskirningarna i kommuner och regioner.

RUSTA UPP ARBETSMARKNADSPOLITIKEN
MED FOKUS PA YRKESUTBILDNING
Svensk arbetsmarknad visade linge god motstindskraft men nu stiger arbets-
l6sheten snabbt. Samtidigt réder underskott pa arbetskraft i vissa sektorer.

For att fler ska kunna stilla om krévs att vi rustar upp arbetsmarknadspo-
litiken med fokus pa de delar vi vet fungerar val.'>

For att fa bra resultat ir personligt stod och kedjor av insatser till den
arbetssokande viktigt. For individer med svag arbetsmarknadsforankring
och for langtidsarbetsldsa behdvs ofta flera arbetsmarknadspolitiska in-
satser parallellt. En ny litteraturdversikt av IFAU visar att sprikstudier,
arbetsmarknadsutbildning, subventionerade anstillningar — sirskilt om
de innebir utforande av ordinarie arbetsuppgifter — liksom intensifierade
matchningsinsatser ger goda arbetsmarknadseffekter for flyktingar. Dire-
mot visar de studier som finns av kommunal aktiveringspolitik inte ndgra
pétagliga positiva effekter.'®

Problemet ir att den aktiva arbetsmarknadspolitiken anvinds i alltfor
liten utstrickning och att insatserna kommer for sent. Tyvirr har politi-
ken de senaste dren fokuserat pa en privatisering av Arbetsformedlingens

15 LO(2023), En arbetslinje for fler jobb och hégre léner, Slutrapport i kongressprojektet Ett
helhetsgrepp om arbetsmarknadspolitiken.

1o Engdal, Mattias, Anders Forslund och Ulrika Vikman (2023), (Kommunala) insatser for
att underldtta arbetsmarknadsintridet for flyktingar och deras anhériga, IFAU Rapport 2023:8.



arbete med matchning av arbetsldsa. Antalet deltagare i de privata match-
ningstjdnsterna har 6kat pa bekostnad av arbetsmarknadsutbildningar och
andra insatser. Samtidigt har ett forsok med intensiva formedlingsinsatser
i Arbetsformedlingens regi visat sig kosta mindre per deltagare dn privata
matchningstjinster och vara kostnadseffektivt tack vare goda resultat.!”

Trots att vi kan vinta oss positiva effekter av arbetsmarknadsutbildning
bide for deltagare med starkare och svagare forankring pa arbetsmarkna-
den'® deltog knappt 5 700 personer i yrkesinriktad arbetsmarknadsutbild-
ning i oktober 2023. I den forberedande utbildningen deltog endast drygt
3 300 personer.'® For bada utbildningsinsatserna ror det sig om en minsk-
ning pé cirka 20 procent jamfort med for ett ar sedan.

Den kompetenshdjande arbetsmarknadspolitiken skulle kunna vixa
kraftigt. 30 000 platser inom den yrkesinriktade arbetsmarknadsutbild-
ningen skulle pa sikt leda till ligre arbetsldshet, farre bristyrken och en ho-
gre produktivitet. Aven anvisningarna till reguljir utbildning som beritti-

gar deltagarna till arbetsmarknadspolitisk ersattning behover oka.

17" Sundén, Annika (2022), Yrkesutbildning loser matchningsproblemen, externt skriven LO-

rapport.

18 Waisman, Gisela och Josefine Andersson (2023), Effekter av tre arbetsmarknadspolitiska

program 2010-2020 Arbetsmarknadsutbildning, arbetspraktik och stod till start av

ndringsverksamhet, Arbetsformedlingen, Analys 2023:2.
19 Arbetsférmedlingens manadsstatistik.

Dags att avskaffa overskottsmalet

Regeringen har tillsatt en parlamentariskt sammansatt
kommitté for att se Gver nivan pa dverskottsmalet. Den
nya malnivan ska annonseras i budgetpropositionen for
2026 och gélla fran januari 2027.

Vi delar regeringens bild av att det finns goda skal att
omprova det svenska finanspolitiska ramverket. Over-
skottsmalet bor avskaffas for att 6ka finanspolitikens
flexibilitet.

Stabila offentliga finanser &r en viktig forutsattning
for att arbetstagare och arbetsgivare ska kanna tilltro till
hallbarheten i det offentliga atagandet. Men hur h6g den
offentliga skulden eller hur lagt det finansiella sparandet
kan vara utan att ett land far problem har varierat 6ver tid
och bland annat beroende pa vilken valutaregim, tillvaxt-
takt eller andra institutioner som ett land har.

Med en lag offentlig skuld och en egen valuta kan
Sveriges 6verskottsmal for det offentliga sparandet inte
bidra till en redan stark tilltro till det offentliga atag-
andet. Istdllet riskerar det att undergrava finanspoliti-
kens mojligheter att arbeta mot de riktiga malen for den
ekonomiska politiken; full sysselsattning, ett vdaxande
valstand och jamn fordelning av ekonomiska resurser.
Det riskerar dven att i onodan begransa viktiga investe-
ringar i samhallets klimatomstallning och klimatanpass-
ning — investeringar som kan vara avgérande for vart
valstand pa sikt.

Mycket talar for att Sverige idag star infor en inves-
teringspuckel. Dels pa grund av de investeringar som

relaterar till klimatomstallningen och elektrifieringen,
dels pa grund av att vi behdver gora stora reinvesteringar
i redan existerande infrastruktur som de kommunala
VA-systemen.

Under aren fore pandemin verkade 6verskottsma-
let atstramande pa finanspolitiken och ddmpade den
ekonomiska aktiviteten i ett lage dar efterfragan redan
var lag. Detta bidrog till att penningpolitiken fick ta ett
stort ansvar for att trycka upp den samlade efterfragan i
ekonomin. Det dr sannolikt att en annan policymix under
dessa ar, med nagot hdgre rdntor och ett nagot lagre
offentligt finansiellt sparande hade bidragit till en battre
utveckling i den svenska ekonomin dar tillvaxten hade
blivit starkare samtidigt som uppgangen i tillgangspriser
och privat skuldsattning blivit nagot mer ddampad. Detta
hade starkt forutsattningarna att hantera dagens kris.

Oversynen bor breddas bortom dverskottsmalet s&
att ramverket som helhet kan uppdateras for att passa
dagens forutsattningar: Skuldankaret dr inte konsistent
med 6verskottsmalet. Utgiftstaket har under de senaste
decennierna haft en begransad funktion i den ekonomis-
ka styrningen — behdvs det? Budgetprocessen har urhol-
kats ndr regeringsunderlagen och praxis blivit svagare.
Kommunernas skuldsattning utgor en allt stérre del av
den offentliga skulden trots att de lanar till hogre rénta
an staten. Detta ar exempel pa utmaningar som ocksa
borde omfattas av dversynen.



Parterna har foreslagit
forandringar som ska
forenkla CSNs hantering
av ansdkningarna som
regeringen nu behover
sjosatta skyndsamt.

48 Ekonomiska Utsikter — hosten 2023

Under senare &r 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 tillvigagingssitt, vore att foredra.

Samtidigt finns det skil att omprova andra stoddtgirder. Riksrevisionen
uppmirksammar risken for oegentligheter och missbruk inom subventio-
nerade anstillningar och pekar ut de rittighetsstyrda nystartsjobben som
sarskilt utsatta for fusk och bedrigeri — bland annat pa grund av den hoga
andelen av arbetsgivare utan kollektivavtal.?! Nystartsjobben bor fasas ut
till forman for etableringsjobben och andra mer triffsikra stod.

Savil fler anvisningar till utbildningar som bittre kontroll av subventionera-
de anstillningar kriver att Arbetsformedlingen har goda ekonomiska forutsitt-
ningar. Dessvirre sinks Arbetsformedlingens forvaltningsanslag med cirka 200
miljoner kronor 2024 jamfort med 2023 ars anslagsniva nér stigande priser
och Ioner i stillet borde medfort hojda anslag med 6ver 200 miljoner kronor.
Neddragningen ir sirskilt bekymmersam om man beaktar att infldet av ar-
betslosa till Arbetsformedlingen kommer att 6ka under 2024.

Det nya omstillningsstudiestodet innebir att fler ges méjlighet att vixla
yrke utan att forst hamna i arbetsloshet. Tyvirr har CSN inte tillrickliga
resurser for att hantera det stora intresse som finns for stodet. Parterna har
foreslagit forindringar som ska forenkla CSNs hantering av ansdkningarna
som regeringen nu behover sjositta skyndsamt. Samtidigt behover myndig-
hetens resurser forstirkas ytterligare.

Regleringen av arbetskraftsinvandring fran linder utanfor EU till yrken
dir det inte rader brist har ocksd betydelse for jobbchanserna for arbetslosa i
Sverige. Sverige har haft ett av vistvirldens mest liberala regelverk for arbets-
kraftsinvandring. Sverige borde aterinfora arbetsmarknadsprovningen av ar-
betskraftsinvandring for att begrinsa invandringen till sektorer dir det redan
rader dverskott pd arbetskraft. Regeringen har valt att hoja forsorjningskravet
for arbetskraftsinvandrare. Aven om detta framstir som en mindre triffsiker
losning an arbetsmarknadsprévningen bor dven detta medfora en minskad
arbetskraftsinvandring till ligloneyrken och darmed hogre jobbchanser for ar-
betsldsa utan sirskilda kvalifikationer. Regelverket har dock precis kommit pd
plats och det dr annu for tidigt att bedoma dess konsekvenser.

Forslag: Arbetsmarknadspolitik

1. Satsa pa intensiva férmedlingsinsatser i Arbetsférmedlingens
egen regi.

2. Stdrk Arbetsformedlingens kontroll- och sanktionsmojligheter
mot arbetsgivare som far anstallningsstod och fasa ut de rattig-
hetsstyrda nystartsjobben till forman for etableringsjobb och
andra anstallningsstod.

3. Oka antalet anvisningar till den yrkesinriktade arbetsmarknads-
utbildningen och reguljadra studier kraftigt.

4. Oka resurserna till CSN och genomfor foreslagna férenklingar av
handlaggningen av omstallningsstudiestodet skyndsamt.

20 Arbetsvirlden (2022-02-08), Professorn: Upphandlingar sinkar utbildning for langtidsarbetslésa
samt Habibija, Adnan och Anna-Kirsti Léfgren (2019), Arbetsmarknadsutbildning for nya och biittre
jobb ~ konkreta forbdttringsforslag, LO.

2l Riksrevisionen (2023), Subventionerade anstdllningar - att motverka fel i ett system med allvarliga
risker, RiR 2023:17



https://www.arbetsvarlden.se/professorn-upphandlingar-sinkar-utbildning-for-langtidsarbetslosa/
https://www.riksrevisionen.se/rapporter/granskningsrapporter/2023/subventionerade-anstallningar---att-motverka-fel-i-ett-system-med-allvarliga-risker.html
https://www.riksrevisionen.se/rapporter/granskningsrapporter/2023/subventionerade-anstallningar---att-motverka-fel-i-ett-system-med-allvarliga-risker.html

ETT STATLIGT KREDITPROGRAM FOR ATT RADDA BOSTADSBYGGANDET
2023 bevittnar vi den varsta kraschlandningen i bostadsbyggandet pd 30 ar.
Antalet paborjade bostider vintas falla frin 6ver 70 000 ldgenheter 2021
till under 20 000 nasta dr. En minskning med 6ver 70 procent .

Arbetslosheten i Byggnads arbetsloshetskassa har stigit med 32 procent
pé ett ar men forvantas oka dn mer framover.??

Det svaga byggandet ir ett hot mot jobben men pa sikt ocksd mot bo-
stadsforsorjningen.

Enligt Boverkets bedomningar krivs det drygt 30 000 nya bostiader per
ar for att bostadsforsorjningen ska hinga med i befolkningsutvecklingen.?
Dirtill har vi fortsatt ett tydligt underskott av bostider, bide i manga till-
vixtorter sisom Skellefted och Boden, och i storstadsregioner sisom Stock-
holm och Gateborg. Med dagens laga byggtakt far vi alltsd en tilltagande bo-
stadsbrist samtidigt som vi riskerar personalforsorjningen till den svenska
grona nyindustrialiseringen.

Hojda rintor har sinkt fastighetsvirdena och gjort det svarare att fa [onsam-
het i byggprojekten. Indragna investeringsstdd har forsvarat liget ytterligare.

Forsiktiga hushall forsvarar ocksd finansieringen i byggfasen. Forhands-
forsiljning innan byggstart har nirmast upphort vilket tvingar bostadsut-
vecklarna att bygga pa spekulation. Den hogre risken gor att bankerna ar
vasentligt mer restriktiva med sin utlining,

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

Regeringen behdver nu vidta mer radikala dtgiarder for att vinda utveckling-
en. Regelverken maste forenklas.?* Kommunerna maste tvingas att tillging-
liggdra mer mark till lagre priser, samtidigt som de ges storre mojligheter att
oka sina markreserver (bland annat genom en modern forkopsritt). Ett nytt
statsbidrag till kommuner som bygger kan bidra till att ticka ckade exploa-
teringskostnader. Staten behover bidra med finansiering av nyproduktionen,
dar den mest kostnadseffektiva modellen ir statliga 14n som anvinder statens
kreditvirdighet for att pressa bostadsutvecklarnas finansieringskostnader. Fle-
ra av villkoren kan himtas frin det tidigare systemet med investeringsstod.?®

Den statliga kreditgivningen bor omfatta sdvil smahus som flerbostads-
hus — saval hyresritter som bostadsratter och dganderitter.

Forslag: Ett statligt kreditprogram for att
radda bostadsbyggandet

1. Sjosatt ett statligt kreditprogram till byggande av bade flerbostads-
hus och sméhus, hyresratter, bostadsratter och dganderatter.

2. Skarp kraven pa kommunerna att tillgangliggéra mer mark i
attraktiva lagen.

3. Infor ett nytt statshidrag till kommuner som bygger.

2 Arbetsformedlingen, statistik for oktober 2023

2 Befolkningsutvecklingen avser hir sivil befolkningsdkningen samt det kade
bostadsbehov som en ildre befolkning med mindre genomsnittliga hushallsstorlekar
medfor.

2 Kommittén for modernare byggregler har limnat en rad forslag som innebir betydande
forenklingar av BBR, nationellt typgodkinnande med mera.

2 1O (2020), Bdttre bostadsforsirjning.

Sa mycket minskar bostads-
byggandet mellan 2021 och

2024.

Indragna investeringsstod

har forsvarat laget

ytterligare.
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INVESTERA FOR ATT UNDERSTODJA INDUSTRIOMSTALLNINGEN

For att stirka jobbtillvixten och for att Sverige ska leva upp till sina dtag-
anden enligt Parisavtalet krivs att Sverige frimjar naringslivets klimatom-
stillning. Industriomstillningen majliggdr kraftiga utslippsminskningar
samtidigt som den kan medfora tusentals nya arbetstillfillen med goda vill-
kor. Den grona omstéllningen av svensk industri ar en enorm samhillelig
uppgift som kriver ett utokat statligt ansvar.

Runtom i Sverige planeras nu historiskt stora investeringar i nya produk-
tionsanliggningar som ska klara de stigande kraven pa fossilfrihet. Men for
att omstallningen ska bli framgangsrik eller ens mojlig kravs att en rad pus-
selbitar, som idag saknas, kommer pa plats.

Ny elproduktion och nya nitanslutningar, ny transportinfrastruktur, nya
bostader och nya vilfardsinrittningar dr exempel pd vad som krivs for att
nya stora industriinvesteringar ska kunna tas i bruk och bemannas p4 ett
héllbart sitt. Vissa av de har projekten konkurrerar med varandra om be-
grinsade resurser nir det giller personal, effekttilldelning eller transport-
infrastruktur. Utan en aktiv mer politik och omfattande offentliga investe-
ringar inom nimnda omrdden kommer sannolikt flera av satsningarna inte
vara mojliga att genomfora.

De nya industriinvesteringarna har framst lokaliserats till mindre kom-
muner runt om i Sverige. Boden, Stenungssund, Skellefted, Kiruna, Ludvi-
ka, Timrd och Mariestad ar ndgra exempel. Mdnga kommuner saknar vana
att hantera den hir typen av stora samhillsprojekt och har under ling tid
haft en lig investeringstakt till f6ljd av en svagare demografisk utveckling.
De fir ta orimliga ekonomiska risker om nya bostider, forskolor och yrkes-
utbildningar ska finansieras kommunalt. Fly-in-fly-outbemanning leder
till att kommunerna bir stora kostnader men inte far nya skatteintikter
samtidigt som mojligheterna att lana till investeringar kan vara begrinsade.

Staten har 4 sin sida intagit en mycket passiv position gentemot industri-
omstallningen. Detta maste dndras. Nu krivs ett mycket starkare statligt
ledarskap bade for de fragor som traditionellt ligger pd staten — men ocksa
for traditionellt kommunala ansvarsomraden nir uppgiften och den finan-
siella risken i sma kommuner blir dvermaktig.

For att industrin ska kunna stilla om behovs en kraftigt 6kad elproduk-
tion. Trots detta ser vi inte investeringsvolymen ¢ka i nigon storre omfatt-
ning. Hog grad av osikerhet om det framtida elpriset tillsammans med
bland annat komplicerade tillstaindsprocesser gor det allt for svart och ris-
kabelt att investera i ny produktion i Sverige. Staten maste peka ut produk-
tionsmal per kraftslag och komplettera dagens marginalprismodell med an-
dra ersittningsmodeller som ger hogre forutsigbarhet for investerarna. Att
regeringen nu gir mot en tydligare centralplanering nir det giller kirnkraf-
ten dr bra, men liknande produktionsmal behdvs dven for andra kraftslag,
inte minst sddana som kan komma p4 plats snabbare.

Bristen pa ledarskap och koordination blir ocksa uppenbar nir det giller
effekttilldelningen. Tillgingen pa fossilfri el dr for manga av de nya industri-
erna den enskilt mest begrinsande faktorn. Idag beslutas om effekttilldel-
ning helt utan nagra bedomningar av samhaillsekonomisk nytta. Foretag
kan ocksa "boka” dverkapacitet som sedan kanske inte anvinds. Villkorade
anslutningar, dir nitoperatoren till exempel forbehaller sig ritten att skru-
va ner effekten i perioder av sirskilt hog efterfragan, skulle kunna gora det
mojligt for fler industrier att ansluta snabbare an idag. Existerande effekt-
tilldelning maste ses dver i syfte att de som har outnyttjad dverkapacitet
ska "aterlimna” denna till nitoperatoren si att denna effekt kan bokas av
tillkommande anlaggningar.



For flera av de stora industrietableringarna krivs nya investeringar i trans-
portinfrastruktur. I malmfilten ror det sig framfor allt om en utbyggd kapa-
citet pd malmbanan, i andra fall ror det sig om anpassningar av hamnar eller
vissa godsstrik. Staten madste oka investeringstakten men ocksd prioritera
mellan projekt med ett tydligare fokus pa industriomstallningen.

Aven kommuner med storre allminnyttiga bostadsbolag som Skelleftes,
beskriver bostadsforsorjningen som en stor utmaning. Privat bostadsutveck-
ling ar ofta begransad pa dessa orter, sirskilt nu nar byggtakten generellt
viker i Sverige och de allminnyttiga bolagen redan gor stora investeringar.
Hir behovs statlig finansiering. Efter finsk modell skulle ett statligt bygg-
och bostadsbolag kunna vara en kompletterande allmannyttig aktor med
uppgift att bidra till bostadsforsorjningen i anstringda kommuner med
strategiskt viktiga naringsinvesteringar.

Forslag: Investera for industriomstallningen

1. Staten behover sétta produktionsmal for utbyggnaden av alla
energislag och infora kompletterande ekonomiska styrmedel for
att fa fram 6nskad produktion.

2. Seover modellen for effekttilldelning sa att fler industrier kan
anslutas snabbare.

3. Utoka investeringarna i transportinfrastruktur som mojliggor de
nya industrietableringarna.

4. Staten behover ta ett sarskilt ansvar for bostadsforsérjningen pa
sma tillvaxtorter.

STOPPA NEDSKARNINGARNA | KOMMUNER OCH REGIONER
Efter nedskirningar och skattehdjningar 2023 stir kommunsektorn infor
ett tufft ekonomiskt lige aven 2024. Sektorn forvintas gd med cirka 30
miljarder i underskott nir kravet pa sd kallad god ekonomisk hushéllning
i stallet innebar att sektorn ska prestera 20—25 miljarder i 6verskott.?° Det
hér hotar jobben.

Nistan hela den negativa utvecklingen i nartid drivs av tillfalligt mycket
stora pensionsavsittningar till f6ljd av den tillfilligt hoga inflationen.

% SKR, ekonomirapporten oktober 2023
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det behovs lika
manga barnskotare
och underskaterskor
i lagkonjunktur som i
hogkonjunktur
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. . . Diagram 5.6
Pensionsavsattningar i kommunsektorn -
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Kalla: SKR och egna berdkningar.

Det vore skadligt om sektorn fullt ut skir ner i verksamheten for att hantera
en engangschock — dels for verksamheterna som i s fall tvingas till tillfilliga
neddragningar (det behovs lika manga barnskétare och underskéterskor i
lagkonjunktur som i hogkonjunktur ), dels for den svenska ekonomin dir
viiden innevarande ligkonjunkturen vill se en stabil offentlig konsumtion.
Samtidigt har kommuner och regioner inte samma frihet att gd med under-
skott som staten. Under 2023 har det darfor pagitt en debatt om hur myck-
et kommunerna egentligen kan gd med underskott och samtidigt inte anses
bryta mot kravet om att f6lja god ekonomisk hushdllning (vilket allmant har
tolkats som ett dverskott om 2 procent av skatter och generella statsbidrag).

Finansminister Elisabeth Svantesson har uppmanat kommunerna att ga
med underskott eller att med andra ord att ldna sig igenom 2024. Det vore
sannolikt mycket bittre om staten i stillet tog upp de ldnen och gav tillfalli-
ga statsbidrag till kommunerna i virens dndringsbudget. Under de senaste
15 dren har kommunsektorns skulder vuxit samtidigt som statens skuld
har krympt snabbt, vilket har lett till att kommunernas skulder nu utgor
cirka 40 procent av Sveriges offentliga skuld. Detta ir olyckligt, inte minst
for att kommunsektorn ldnar till en hogre rinta dn staten och for att den
ldga svenska statsskulden borjar gora skuldforvaltningen mer komplicerad.
Det finns dirfor en tydlig vinst i att flytta d&tminstone en del av den offent-
liga skulden frin kommunerna till staten.

Utover de tillfilliga pensionsavsittningarna innebir den hoga infla-
tionen att statsbidragen till kommunsektorn (som saknar indexering)
tappar i virde snabbare dn normalt. Statens andel av vélfardens finansie-
ring riskerar darfor att sjunka. 2024 hojer regeringen statsbidragen till
kommunsektorn med 16 miljarder. Vira berikningar visar att motsva-
rande hdjningar ar nddvindiga dven i budgetpropositionerna for 2025,
2026 och 2027 for att statens andel av kommunsektorns finansiering
ska bibehéllas pa dagens niva.?’

7 10 (2023), Vilfirdsgapet 2023



Forslag: Stoppa nedskarningarna
i kommuner och regioner

1. Staten borivarbudgeten for 2024 tillfélligt hoja statsbhidra-
gen till kommunsektorn. Det ar viktigt att kommuner och
regioner inte skdar ner nar sektorns svaga ekonomi 2024 drivs

av tillfalliga faktorer.

2. Den hdga inflationen har vattnat ur statsbidragen snabbare
an vanligt. For att bibehalla statens andel av kommunsek-
torns finansiering framover behover statsbidragen hojas
med ungefdr samma belopp som fér 2024 (16 miljarder) dven

2025, 2026 och 2027.

3. Foratt skapa mer transparens och forutsdagbarhet for kom-
munerna bor statsbidragen till kommunsektorn indexeras
mot demografi och loneutveckling samt fa en konjunkturell
komponent som stabiliserar den kommunala ekonomin Gver

konjunkturcykeln.

Ateruppritta vardet i de bidrag och forsikringar som urholkats av inflationen

Barnbidragets reala utveckling

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

Aven om inflationen snart atergér till normala niver
betyder inte det att priserna kommer gora detsamma.
Flera av de allmdnna forsdakringarna och transferering-
arna har urholkats kraftigt av de stora prisokningarna.
Deras vdarde behover nu aterupprattas.

Utvecklingen och franvaron av indexering har sarskilt
drabbat barnfamiljerna da det framst &r inom familjepo-
litiken som pris- eller [6neindexeringar i ersattningarna
saknas. Barnbidrag, underhallsstod och fordldrapenning pa
grundniva ar de tydligaste exemplen. Sedan barnbidraget
hojdes senast i mars 2018 har det tappat 6ver 250 kronor
av sitt reala varde. Det dr vart att notera att barnfamiljerna
drabbats sarskilt hart av inflationen da de bland annat ar
hogre belanade och har storre utgifter for livsmedel.

Aven inkomstrelaterade bidrag och férsékringar utan
indexering urholkas nu snabbare d@n vanligt med den
relativt starka nominella l6neutvecklingen. Ett sadant
exempel &r taket for arbetsloshetserséttningen. Aven hir
vaxer behovet av en hojning nar lonerna vaxer
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