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SAMMANFATTNING

Hogre I6ner raddar jobb
och tillvéxt

Sedan 2023 befinner sig Sverige i en hemmasnickrad
Idgkonjunktur. Fallande realléner, stigande réntor och
en passiv finanspolitik har tvingat svenska hushdll att
dra ner sin konsumtion. En stark utveckling for
exportindustrin har radddat Sverige frén en &nnu djupare
l&dgkonjunktur och fortsatter lyfta ekonomin under 2025.

Hushdéllens kdpkraft har bérjat dterhdmta sig under
2024. Men efter tuffa ekonomiska &r hdller hushéllen
hart i pldnboken. Riksbankens inledande
réntesdnkningar under 2024 var otillréckliga for att fa
fart pd hjulen i svensk ekonomi.

LO-ekonomerna gdr beddmningen att dterhdmtningen
kommer att ta fart under ar 2025. Svensk ekonomi
bedbéms ndsta ar véxa med 2,1 procent tack vare en
6kad hushdllskonsumtion. Konsumtionen drivs framfor
allt av en stark aterhamtning i reallénerna, men ocksé
av att Riksbanken har borjat anpassa rdnteldget till
svenska strukturella férhdallanden.

Ndsta ars avtalsrérelse dr stor och omfattar Sver 500
centrala kollektivavtal som berér drygt 3,4 miljoner
anstdllda i privat och offentlig sektor. Med |16nekrav pd
4,2 procent finns en tydligt uttalad facklig ambition att
fortsdtta avtala om I&nedkningar pd& en hdgre niva dn
under 2010-talet. Detta motiveras med att
ndringslivets vinstandel dr hég samtidigt som svensk
konkurrenskraft har stérkts ytterligare under senare ar
och med att I6nerna i Europa 6kar snabbare dn
tidigare.

DIAGRAM 1.1
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Kalla: Konjunkturinstitutet och egna berdkningar.

Ar 2024 beddms I6nerna i hela ekonomin véixa med 4,0
procent. Om |dnedkningstakten 2025 blir i nivé med
2024 samtidigt som inflationen landar ndra noll,
kommer reallénedkningarna bli historiskt hoga. Detta
blir d& en viktig injektion i svensk ekonomi.

For att f& dnnu battre fart pd ekonomin hade de
finanspolitiska stimulanserna behovt vara utformade
pad ett satt som mer pdtagligt stdrkt de disponibla
inkomsterna for ldg- och medelinkomsttagare.
Regeringens budget fér 2025 dr forvisso relativt
expansiv med reformer p& 84 miljarder kronor. Men en
stor del av budgetutrymmet anvdnds till
skattesdnkningar som i huvudsak gynnar
hoginkomsttagare och sparande, vilket hdmmar
tillvaxten.

Idag ré&der stora skillnader mellan olika
inkomstgruppers syn pd ekonomin. Gapet mellan
hushall med hdgre inkomster (4:e kvartilen) och hushall
med |dgre inkomster (1:a kvartilen) @r nu stérre an
under hela 2000-talet. Hushéll med ldgre inkomster ser
mer negativt p& ekonomin och framtiden. For att starka
ekonomin behdver den ekonomiska politiken snarare

riktas mot dessa hushdll &n mot héginkomsttagare.
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Arbetsldsheten har dkat pétagligt i Sverige som en
konsekvens av den svaga inhemska efterfrégan i
ekonomin. Utvecklingen pd den svenska
arbetsmarknaden avviker fran utvecklingen i
euroomrddet. Om Sveriges arbetsldshetsutveckling foljt
det europeiska monstret hade antalet arbetslésa varit
cirka 50 000 fdrre.

Den ofdrdelaktiga utvecklingen pd den svenska
arbetsmarknaden dr inte en konsekvens av 6kad
strukturell arbetsléshet. Tvartom visar LO-ekonomernas
analys att de arbetslosa under inflationskrisen har en
starkare anknytning till arbetsmarknaden och oftare en
utbildning pd gymnasial eller eftergymnasial niva.

Det &r ocksd tydligt att den svaga arbetsmarknaden
inte drivs av en férsvagad svensk konkurrenskraft.
Tvartom har det svenska ndringslivet fortsatt att ta
marknadsandelar p& exportmarknaden.

DIAGRAM 1.2
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TABELL 1.1

Procentuell fordndring respektive procentenheter

120
2023 2024 2025
110
BNP -0,3 0,9 2,1
100 /
Arbetsléshet? 77 8,4 8,3
90 f/ Sysselsdttningsgrad? 69,4 69,0 69,0
80 ~ KPI 8,5 2,9 0,0
70 KPIF 6,0 1,9 1,7
60 Nom. Loneutveckling® 3,8 4,0
2021 2022 2023 2024 Styrréinta december 4,00 2,50 1,75
1:a kvartil 4:e kvartil 2-3:e kvartil

Kdlla: Konjunkturinstitutet och egna berdkningar.
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1 Andel av arbetskraften 15-74 @r, i procent.
2 Andel av befolkningen 15-74 ér, i procent.

3 Enligt konjunkturlénestatistiken.
Kalla: SCB och egna berdkningar.



Internationell ekonomi

Efter tvd &r med hdg inflation, kraftiga rdntehdjningar och svag BNP-tillvdxt &r
den globala ekonomin pé véig mot en dterhdmtning. Den globala inflationen
har normaliserats utan att det resulterade i en recession. Men tillvaxten ar

Idngsam och vdrldsekonomin stér infér nya utmaningar.

Inflationen under kontroll

Inflationen har, i takt med att prisékningen pd insatsvaror avstannat, gatt ner i
praktiskt taget alla I&dnder. | m&nga lander, inklusive Sverige, ligger inflationen

under inflationsmdélet.

Den globala inflationsdkningen var till stora delar utbudsdriven. Den
Internationella valutafonden (IMF) beskriver inflationsvdgen som en unik
kombination av chocker, ddr stora utbudsstérningar samverkade med en
uppdémd efterfrégan till f6ljd av pandemin och en kraftig och plétslig 8kning
av r&varupriser.® Trots att prisdkningarna frémst var utbudsdrivna hdjdes
réintorna kraftigt och 1&g ddrefter kvar pd héga nivder. Att ddmpa konsumtion
och investeringar dr sjdlva syftet med hojningen, men penningpolitiken har
sannolikt varit onédigt &tstramande i flera lander.

Under andra kvartalet 2024 pdbdrjade centralbankerna sina rdntesénkningar
och nu bédrjar utsikterna se mer positiva ut. Men BNP-tillvdxten vantas gé
I&Gngsamt.

DIAGRAM 2.1
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1 IMF (2024), World Economic Outlook October 2024.

Ekonomiska utsikter hosten 2024 | Internationell ekonomi



Gradvis dterhdmtning i omvdariden

De rdntesdnkningar som nu genomfors i de flesta Idnder kommer inte
omedelbart att f& igdng efterfrdgan i ekonomin. | flera avancerade ekonomier,
Sverige inkluderat, har hushdllens fértroende fér ekonomin varit rekordlagt
dnda sedan 2022. Férst nu bdrjar hushdllens syn pd ekonomin ndrma sig
historiska medelvdrden. Férsvagade realldner har tvingat hushéllen att ta av
sina buffertar.

DIAGRAM 2.2
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For Sveriges exportlander beddmes tillvéixten under 2025 gd relativt Idngsamt,
men i rétt riktning. Tysklands ekonomi vénder uppdt, men BNP-tillvéixten
véntas fortfarande ligga pd under en procent.

TABELL 2.1

Prognos utvalda lander
Procentuell fordndring

BNP-tillvéxt Inflation

2023 2024 2025 2023 2024 2025
Varlden 3,3 3,2 3,2 6,7 5,8 4,3
USA 2,9 2,8 2,2 4,1 3,0 1,9
Euroomrédet 0,4 0,8 1,3 5,4 2,4 2,1
Kina 5,2 4,8 4,5 0,2 0,4 1,7
Tyskland -0,3 -0,1 0,7 6,0 2,4 2,1
Norge 0,5 1,5 1,8 5,5 3,3 2,4
Danmark 2,5 2,4 2,5 3,4 1,3 1,9
Finland -1,2 -0,3 1,5 4,3 1,0 2,0

Kélla: EU-kommissionen fér EU-I&nder (nov 2024), IMF fér dvriga (okt 2024).
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USA &r en av de fd avancerade ekonomierna som gdtt bra under 2024, och
tillvaxten férvantas bli god dven 2025. Den amerikanska konsumtionen har
varit férvanansvart motstandskraftig och fungerat som en motor fér resten av
ekonomin. Osdkerheten infor det amerikanska valet har ersatts med en
osdkerhet infér vad Trumps politik kommer leda till. Vad resultatet blir p& sikt
— for ekonomin, klimatet och det geopolitiska IGget — dr for tidigt att sdga.

Hotad handel

Det amerikanska valresultatet har redan bidragit till 6kad osdkerhet fér den
globala handeln. Trump har utlovat nya importtullar i varierande omfattning,
framférallt mot Kina men ocksd mot sina ndrmaste handelspartners i Kanada
och Mexiko.

Det &r inte bara mellan USA och Kina som handelsrelationerna ér anstréngda.
| oktober beslutade EU att gdra tullarna pd kinesiska elbilar permanenta. Fér
att hantera den konkurrensférdel som kinesiska elbilstillverkare f&r genom
statliga subventioner kommer tillverkarna nu att behdva betala upp till 40
procent i tull for att f& sdlja pd den europeiska marknaden. Kritiker menar att
tullarna kommer att leda till hdgre priser och mindre innovation ndr
omstdllningen behdvs som mest, och att EU hade kunnat hitta mer proaktiva

satt att konkurrera pa.

Europas handelskonflikter med Kina handlar i dagsldget om mer én bara
subventioner till grén industri. Kinas stdlexport har dkat snabbt under éret,
delvis till féljd av att den inhemska efterfrdgan pd stdl fallit i takt med att
investeringar i bostadsbyggande och infrastruktur mattats av. Under hosten
har priset p& kinesiskt stdl varit ldgre an den europeiska
produktionskostnaden. Fér att skydda europeisk stdlproduktion har EU-
kommissionen valt att férldnga de skyddsétgdrder som inférdes 2018, i
samband med USAs tullar pd stdl och aluminium.

Kinas svar pd dkade tullar och kvotregler kommer ge en indikation p& hur det
globala handelsldget utvecklar sig. Landet kan bade introducera egna
importtullar och begrdnsa sin export av strategiska insatsvaror till omvarldens
produktion. Detta riskerar att skada den globala tillvéxten under

prognosperioden.

Okad risk fér atstramningspolitik

I kdlvattnet av pandemi, krig och energikris har den offentliga skuldsattningen
stigit i stora delar av vérlden. Risken ar nu att manga lander vdljer att férséka
minska sin skuld genom att dra ned pd offentlig konsumtion och investeringar i
ett I&ge ddr efterfrGgan dnnu inte hunnit terhdmta sig. En alltfér snabb och
synkroniserad budgetkonsolidering i omvdarlden riskerar att ddmpa tillvaxten
och pa sé satt férsdmra de offentliga finanserna ytterligare.

Ekonomiska utsikter hosten 2024 | Internationell ekonomi



FORDJUPNING

Det tyska stalbadet

Sveriges stérsta handelspartner dr ocksd Europas
storsta ekonomi, och det som hdander i Tyskland
péverkar hela vart ndromrade. Just nu befinner sig
Tyskland i en ekonomisk och politisk kris. Vad ligger
bakom problemen, och vad betyder de fér Sverige?

Eftersatta investeringar

Varken den tyska staten eller féretagen har gjort
tillréickliga investeringar under de senaste decennierna.
De offentliga investeringarna minskade under 90-talet
och har sedan dess knappt rdckt till for att kompensera
for avskrivningar.? De ldga investeringarna dr en av
forklaringarna till att de tyska féretagen ligger l&ngt
efter ndr det kommer till digitalisering.? Féretagen har
inte gjort de satsningar som kravts for att uppratthalla
sin konkurrenskraft. Samtidigt har konkurrensen
hérdnat inom flera industrier som alltid varit viktiga for
den tyska ekonomin. Etablerade aktorer, som
Volkswagen, har tvingats till stora kostnadsbesparingar
i ett forsok till att bli mer konkurrenskraftiga. Under
hosten gick Volkswagen ut med att de behdéver stdnga
ner fabriker i Tyskland fér férsta gdngen ndgonsin.*

Dyr energi och misslyckad omstélining

Tysklands méjligheter till billig energi har begrdnsats.
Inom industrin star gas fér ungefdr en tredjedel av
energiférbrukningen. Historiskt har importerad gas frén
Ryssland varit avgérande fér att hdlla nere
produktionskostnaderna. Nar Ryssland invaderade
Ukraina dndrades forutsattningarna for billig import,
vilket inneburit stora kostnadsokningar.

Omstdllningen till férnybar energi har inte gatt
tillrackligt snabbt for att tdcka landets stora
energibehov, framfor allt efter att de sista
kdrnkraftverken togs ur bruk. Om ingenting gors At
energipolitiken kommer Tysklands hdga energipriser att
gora det mindre I6nsamt med inhemsk produktion.

Turbulent framtid
Tyskland brottas ocks@ med andra strukturella problem.
Tyskland brottas ocks@ med andra problem. Tyskland

2 IMF (2024), Germany’s Real Challenges [...].
3 OECD (2022), Reviews of innovation policy.

har under Idgkonjunkturen tagit emot en dryg miljon
flyktingar frdn Ukraina, vilket skapat ytterligare press
p& ekonomin. Det ekonomiska I&get har gett upphov till
oro bland béde féretag och hushdall. Konsumtionen har
minskat, och sparandet dr pé rekordhdga nivéer.
Pessimismen har spillt dver pd politiken. Under hésten
utldstes en politisk kris som resulterat i ett kommande
nyval i februari.

Effekter pa svensk ekonomi

Tysklands problem véntas pdverka Sverige pd flera
satt. Dels genom att vara exportvolymer véntas
minska. Tyskland &r Sveriges storsta exportmarknad
och under 2023 uppgick varuexporten till 220 miljarder
kronor.® Dels eftersom Europa och EU riskerar att bli
svagare ekonomiskt. Samtidigt dr de tyska
industriféretagen manga svenska féretags frdmsta
konkurrenter. En svagare konkurrenskraft i Tyskland
starker svenska foretags mojlighet att ta

marknadsandelar p& mdnga omrdden.

DIAGRAM 2.3
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Kalla: Eurostat.

41G Metall (2024), Zeitung des Volkswagen Betriebsrates.
5 SCB.
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Svensk ekonomi

Sedan 2023 befinner sig Sverige i en ldgkonjunktur. Fallande realinkomster,
stigande rdntor och en passiv finanspolitik tvingade hushdllen att dra ner sin
konsumtion och fick bostadsbyggandet att tvdrnita. En stark utveckling for
exportindustrin har samtidigt rdddat Sverige fran en dnnu djupare
IGgkonjunktur.

Aven om hushdllens kdpkraft har bdrjat &terhémta sig har den ekonomiska
utvecklingen under 2024 varit svag. Efter tuffa &r &r hushdllen férsiktiga. Aven
om bostadsinvesteringarna nu ndtt sin botten och inte &r samma sdnke for
ekonomin har de hdga rdntenivderna ocksé bidragit till att andra investeringar
hélls tillbaka.

TABELL 3.1

Nyckeltal och férsérjningsbalans
Procentuell fordndring respektive procent om inget annat anges

2023 2024p 2025p

BNP -0,3 0,9 2,1
Hushd&llskonsumtion -2,3 0,4 2,2
Offentlig konsumtion 0,7 0,9 1,9
Fasta bruttoinvesteringar -1,4 -1,4 2,6
Lager* -1,3 0,3 0,0
Export 3,2 2,2 3,1
Import -1,1 1,3 3,5
KPI 8,5 2,9 0,0
KPIF 6,0 1,9 1,7
Sysselsdttningsférdndring 1,4 -0,5 0,5
Sysselsdttningsgrad? 69,4 69,0 69,0
Arbetsléshet? 77 8,4 8,3
Styrréinta december 4,00 2,50 1,75

1 Féréndring i procent av BNP féregdende dr.
2 Procent av befolkningen 15-74 ér.

3 Procent av arbetskraften 15-74 @r.

Kdalla: SCB och egna berdkningar.

Under 2025 gor LO-ekonomerna bedémningen att Gterhdmtningen tar fart och
att svensk ekonomi vaxer med 2,1 procent tack vare en fortsatt stark
aterhdmtning i reallénerna. En tillvaixt runt tvd procent dr samtidigt
forhdllandevis svagt efter en Iéngre period av ekonomisk stagnation. For att f&
ordentlig fart pd ekonomin hade de finanspolitiska stimulanserna behévt vara
utformade pé ett satt som dkat den disponibla inkomsten for fler, och framfor
allt fér dem vars marginaler utraderades under inflationskrisen. En stor del av
budgetutrymmet for 2025 anvdnds i stdllet till skattesdnkningar som i
huvudsak gynnar héginkomsttagare.

Ekonomiska utsikter hosten 2024 | Svensk ekonomi



Arbetsmarknaden har férsvagats tydligt under 2024. Nasta &r vdntas

sysselsdttningen dater bdrja stiga ndr tillvixten starks.

Stabila priser och fallande réntor

Efter de snabba prisdkningarna under 2021 och 2022 har inflationen
stabiliserats. Sedan bdrjan av 2023 har prisnivén med konstant rdnta (KPIF)
utvecklats i linje med inflationsmdlet p& tva procent. Energipriserna, som
successivt fallit sedan rekordnivderna 2022, véntas stabilisera sig under 2025.
Energipriserna kommer ddrmed sluta dra ned den samlade inflationstakten.
Tillsammans med en viss ekonomisk dterhdmtning och en n&got uppskruvad
I6nedkningstakt gor detta att inflationen kommer att hamna nérmare
inflationsmdlet under andra halvan av 2025.

Riksbanken, vars rdntehdjningar drev upp den totala prisnivéin (matt som KPI),
har under 2024 borjat Idgga om sin politik och genomforde en forsta
rdntesdnkning i maj. Under hosten har banken 6kat takten i radntesdnkningarna
och férvantas fortsatta sénka styrrdntan ner mot 1,75 procent under 2025. De
fallande réntorna gor att den sammantagna inflationen matt som KPI ndr noll
procent under 2025.

P& heldrsbasis innebdr var prognos att KPIF-inflationen uppskattas till 1,9
procent &r 2024 och 1,7 procent ar 2025. KPI-inflationen férvdntas att ligga pd
2,9 respektive 0,0 procent.

DIAGRAM 3.1
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Kalla: SCB och egna berdkningar.
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Tillvaxten tar fart ndsta ar

Branschernas utveckling

Sammantaget kommer 2024 att vara ett svagt ér fér produktionen i privat

sektor. Under 2025 forvdntas utvecklingen vara starkare.

Handeln

2022 och 2023 var goda ar fér handeln, dven om det fanns stora skillnader
mellan delbranscher. Handeln lyckades fora 6ver de stora utbudsrelaterade
kostnadsokningarna till konsumenterna, vilket resulterade i positiva
ekonomiska resultat trots minskande férsdljningsvolymer. Under 2024 var
prisékningarna mindre omfattande och férvéntas vara I&ga @ven under 2025. |
takt med att reallénerna och den disponibla inkomsten 6kar, forvantas
forsdljningsvolymerna stiga under 2025 vilket ger skjuts till branschen.

Tillverkningsindustrin

Tillverkningsindustrin utvecklades starkt under 2022 och 2023. Detta fér den
exportinriktade tillverkningsindustrin hjdlpte ocksa till att upprétthdlla
sysselsdttningen under &r av svag inhemsk efterfrégan. Ar 2024 véntas bli ett
svagare ar for tillverkningsindustrin. En gynnsam branschprofil,
réinteséinkningar och en allt battre konjunktur i flera av véra exportlénder talar
dock for att inbromsningen under 2024 ar tillfallig och att tillvéxten inom flera
delar av tillverkningsindustrin blir hogre under 2025.

Tillverkningsindustrins inképschefsindex signalerar en positiv utveckling, trots
vissa risker kopplade till omvdarldslaget.

DIAGRAM 3.2
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Kdlla: Macrobond.
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Byggindustrin

Bostadsbyggandet 2024 blir det |&gsta pd dver tio ar. Till f3ljd av I&gre réntor
och en mer positiv syn pd ekonomin frdn hushéllen kan bostadsbyggandet
bdrja dterhémta sig under 2025. En svagare befolkningsutveckling kommer
dock géra att den langsiktiga bostadsbyggnadstakten véntas bli lagre dn vad

som varit norm under det senaste decenniet.

Vid sidan av bostadsbyggandet har anldggningsinvesteringarna bidragit
positivt till byggindustrins totala efterfrdgan. Den kraftiga utvecklingen av
anldggningsarbeten under 2023 férvdntas dock mattas av under 2024 och
2025.

Forsorjningsbalansen

Under 2023 och 2024 har den svenska ekonomin héllits tillbaka av en svag
inhemsk efterfrégan. Under 2025 kommer sd@vél hushdllens som de offentliga
myndigheternas konsumtion samt féretagens investeringar att bidra till en
starkare BNP-tillvaxt.

DIAGRAM 3.3

Komponenternas bidrag till BNP-tillvéxten
Procentenheter

e

*
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mmmmm Hushdllskonsumtion rrrwr; Offentlig konsumtion v Bruttoinvesteringar
Lager = Nettoexport == BN P

Kdalla: SCB och egna berdkningar.
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Hushdllens konsumtion

| takt med att prisdkningarna saktat in och rdntan sdnkts har hushdllens tilltro
till ekonomin 6kat. Med en god I6neutveckling kan realinkomsterna stiga.
Under ndsta ar vantas hushdllens konsumtion &terigen bérja 6ka och bidra till
tillvéixten. Aven om hushdllen ser en tydlig férstérkning av sin kdpkraft dr det
inte frdga om ndgot kosldpp fér ekonomin. Efter ndgra tuffa &r behdver
hushdllen bygga upp sina reserver och sparkvoten — den andel av den
disponibla inkomsten som gér till sparande — vantas stiga kraftigt. Under
nésta &r beddms sparandet nérma sig samma nivd som under pandemin, dd
en stor del av konsumtionen i praktiken var oméjlig. Hyrorna forvantas dock
fortsatta stiga i en snabbare takt dn normalt. Fér den dryga fjardedel av
hushdllen som bor i hyresratt vantas déarfér inte samma lyft i privatekonomin.

DIAGRAM 3.4

Konfidensindikator, hushall Eget sparande
Index, 100 = l&ngsiktigt genomsnitt Procent av disponibel inkomst

120 9
8
110 /
7 y;
/
U4
100 6 ’
5
90
4
80 3
2
70
1
60 0«;@«%@0«,wﬁav@
H 0 A DO Q0N AN A ST G PR O gy ) Mgy Ky Py )
S oS S S S S S S S S NG SIS S S S

Kdlla: Konjunkturinstitutet och egna berdkningar.

Bruttoinvesteringar

Investeringstakten i svensk ekonomi har varit mycket IGg de senaste éren. De
fasta bruttoinvesteringarna vdntas falla med 1,4 procent under 2024. Precis
som under 2023 st&r minskade investeringar i bostdder fér huvuddelen av
fallet. Investeringar i anldggningar dr den enda kategorin av
bruttoinvesteringar som bidragit positivt till BNP-utvecklingen under daret.
Bostadsinvesteringarna har dock natt botten och férvdntas stiga svagt under
2025.
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DIAGRAM 3.5

Fasta bruttoinvesteringar per kategori
Procentenheter, kategorins bidrag till féréindring i bruttoinvesteringar
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Kdalla: SCB och egna berdkningar.

Offentlig konsumtion

Den stdrsta delen av den offentliga konsumtionen ar utgifter for vard, skola
och omsorg i kommuner och regioner. P& grund av hdga kostnader for
pensionsavsdttningar gick kommunsektorn 2024 med sitt sémsta ekonomiska
resultat p& 6ver tvd decennier. Detta har tvingat fram besparingar som hallit
nere den offentliga konsumtionen 2024. Aven den demografiska utvecklingen,
med ett minskat barnafédande, har gjort att utgifterna for férskolan utvecklas
svagare dn tidigare. Den statliga konsumtionen (som utgdr en mindre del av
den offentliga konsumtionen) utvecklades déremot starkare, delvis drivet av
stigande utgifter for forsvar och rattsvasende.

For 2025 ser det ekonomiska Iéiget i kommuner och regioner ljusare ut. En
bdttre sysselsdttningstillvdxt i kombination med god I6neutveckling gor att
skatteunderlaget véxer snabbare dn vanligt och ger en viss ekonomisk lattnad.
Detta gor att den offentliga konsumtionen kan véxa snabbare under 2025.

Nettoexport

Under 2023 réddade nettoexporten svensk tillvaxt frén att falla kraftigt. Under
2024 férvantas nettoexporten att lyfta Sverige frén ndra nolltillvaxt till en
svagt positiv tillvéxt. Bdde BNP och importvolymen i I&nderna Sverige
exporterar till férvantas stdrkas under 2024 jamfoért med 2023, samt stdrkas
ytterligare under 2025. Detta talar fér att exporten fortsdtter att 6ka. DA dven
den inhemska konsumtionen tar fart under 2025 férvéntas importen dka ndgot
snabbare dn féregdende ar. Detta gér att nettoexportens bidrag till BNP
kommer att vara mindre 2025 trots en god utveckling for exportindustrin.

Ekonomiska utsikter hosten 2024 | Svensk ekonomi
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Samtidigt finns flera osdkerhetsfaktorer kopplade till nettoexportens
utveckling. Inte minst oron for tilltagande handelskonflikter samt en svag

ekonomisk utveckling i Tyskland (se kapitlet om Internationell ekonomi).

TABELL 3.2

Sveriges exportmarknad (KIX-viktat)
Procentuell fordndring

2023 2024p 2025p
BNP i omvdriden 1,4 1,7 2,0
Import i omvdriden 0,5 1,5 1,8
Varuimport i omvarlden 0,5 1,8 2,8

Anm. Prognosvdrdena speglar omvdarldsutvecklingen viktat for Sveriges handelsutbyte med olika Iénder.
Kélla: IMF (prognosvérden for import och BNP), Riksbanken (vikter) och egna berdkningar.

Ljusning pda arbetsmarknaden 2025

Sveriges l&nga period med svag tillvaxt har successivt bdrjat synas pd
arbetsmarknaden. Sedan sommaren 2023 har sysselsdttningen minskat

samtidigt som arbetslosheten har 6kat, sett till trenderna.

Arbetsmarknaden gdr fortfarande ddligt men var prognos fér produktionen
innebdr att det finns férutsattningar for okad sysselsdttning under 2025. Det
betyder dock inte att sysselsdttningen kommer att 6ka i takt med BNP. Manga
foretag forefaller ha behdllit en stérre arbetsstyrka én nédvéndigt under
konjunkturnedgdngen. Det &r ett skdl till att Gven léngre arbetstider (fler
timmar per sysselsatt) och 6kad produktivitet kan komma att bidra till att
produktionen 8kar. Sysselsattningen férvéntas dka ldngsamt under vinter och
var for att ta fart férst under hdsten ndsta ar.
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DIAGRAM 3.6

Arbetskraft och sysselséttning, 15-74 ar
Tusental, originalvdrden och trender
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Kalla: SCB (AKU) och egen prognos.

En indikation om att véndningen kan drdja ges av antalet varsel och lediga
jobb som anmadils till Arbetsférmedlingen. Det har varit ett hogt infléde av
varsel under 2024 samtidigt som de nyanmadlda lediga jobben varje manad har
varit ldgre dn motsvarande madnad ett ar tidigare. Vi bérjar dock se en viss
ljusning i varselstatistiken ddr 6kningen forefaller ha stannat av.

DIAGRAM 3.7

Varsel Nya lediga jobb
Tusental berérda per ménad Tusental per ménad
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Anm. Prelimindr varselstatistik fér nov 2024.
Kalla: Arbetsférmedlingen och egna berdkningar.
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Byggbranschen &r den bransch som har drabbats hdrdast. Det visas av att
antalet arbetslésa medlemmar, relativt sett, har okat allra mest i
byggférbundens a-kassor mellan oktober 2023 och oktober 2024. Men dven i
de tva breda tjdnstemanna-a-kassorna, Akademikernas och Unionens, har
o6kningen av antalet arbetslésa medlemmar varit stor. Det indikerar att
konjunkturnedgdngen dr bred och inte bara drabbar négra f& yrkesgrupper.
Arbetslésheten har dkat bade i arbetar- och tjénstemannakassor. Flest
arbetsldsa dterfinns dock fortfarande i Kommunals A-kassa. | oktober var 70
procent av de arbetslésa som var inskrivna pd Arbetsférmedlingen
medlemmar i (eller anslutna till) en a-kassa. Jamfért med de senaste tio dren
ar detta en hég andel.

DIAGRAM 3.8

Arbetslésa a-kassemedlemmar inskrivna pd Arbetsférmedlingen, okt 2024
Antal respektive procentuell féréndring dver 12 mdnader
60 000 30%
50 000 . 2 25%
40 000 20%
30 000 15%
20 000 10%

10 000 5%

0%

®Antal (vd) @F6réndring (ho)

Anm. Byggnadsférbunden (Byggnads och Elektrikerna), Industriférbunden (GS-facket, IF Metall, Livs, Pappers),
Kommunikation (Seko, Transport), Tjdnstesektorn (Handels, HRF, Fastighets).
Kdlla: Arbetsférmedlingen och egna berdkningar.

Det finns dock vissa tecken pd en ljusning. Antalet personer som beviljas
omstallningsstéd® hos Trygghetsfonden TSL har minskat under det andra och
tredje kvartalet i ar. | maj var det fler med omstdllningsstéd som fick en
jobbldsning &@n det var som pdbdrjade omstdliningsstddet. Det var férsta
gdngen sedan september 2022 som utflédet fran stédet till jobb var stérre én
inflédet.”

Arbetskraften har 6kat ndgot Idngsammare dn férvdntat, vilket ddmpar
uppgdngen i arbetsléshet. | &r ser arbetskraftsdeltagandet i dldrarna 15-74 ar

% Omstdlliningsstdd dr den hjdlp till att hitta ny sysselsdttning genom ny anstdlining, att starta
eget foretag eller att pdbdrja léngre studier, som Trygghetsfonden TSL kan ge till arbetare i privat
sektor som forlorat jobbet. Stédet kan ges till anstdllda i féretag med kollektiv- eller hdngavtal
inom Svenskt N&ringslivs och LOs avtalsomrdde. Stddet ges inte till den som har sagt upp sig sjdlv
eller har en tvist med arbetsgivaren om uppsdgningen.

7 Trygghetsfonden TSL (2024), Kvartalsrapport 2024:3 Trots utmaningar - tecken pd ljusare
arbetsmarknad
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ut att 6ka med blott en tiondels procent och nésta &r bedéms den ligga kvar

pd& samma niva.

Enligt LO-ekonomernas prognos blir arbetsldsheten 8,4 procent i genomsnitt
2024. Arbetsldsheten vantas ligga kvar pd en hég niva for att bérja minska
mot slutet av véren och sedan ta sig ner till 8,0 i slutet av 2025.

DIAGRAM 3.9

Arbetsldshet, 15-74 ar
Andel av arbetskraften
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Kdalla: Arbetsférmedlingen och egna berdkningar.
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Loner och vinster

N&sta Ars avtalsrorelse Gr stor och omfattar éver 500 centrala kollektivavtal

som berdr drygt 3,4 miljoner anstdllda i privat och offentlig sektor.

Det finns en tydlig och uttalad facklig ambition att fortsdtta perioden med en
hdgre 16nedkningstakt, som inleddes med innevarande I6neavtal, jadmfért med
2010-talet. Detta motiveras med att ndringslivets vinstandel dr fortsatt hég
samtidigt som svensk konkurrenskraft har stérkts ytterligare under senare ar
och att I6nerna i Europa 6kar snabbare dn tidigare.

| bérjan av november presenterade de férbund som ingér i LO-samordningen
sina krav pd lénedkningar pd 4,2 procent pd ett ar. Dértill innehdller
I8nekraven en l&gldnesatsning ddr det ska vara majligt att vélja en av tvd
modeller: antingen en sé& kallad ”kndmodell” eller en modell med hdjning av
avtalens ldgstaléner. Kndmodellen innebdr att de som tjadnar mindre dn 29 100
kronor per ménad bidrar med 1 222 kronor (motsvarande 4,2 procent av

29 100 kronor) till avtalsomrddets I6nepott. Modellen med en héjning av
avtalens lagstaléner innebdr en héjning med 115 procent av 1 222 kronor for
dem med ldgre 16ner dn 25 000 kronor. Vidare ingdr dven att héja ersdttningen
for mertid, det vill séga den ersdttning som ofrivilligt deltidsanstallda far ndr
de arbetar mer an sin avtalade arbetstid. | LO-samordningen ingdr ocksd att
senast i mitten av maj 2025 presentera konkreta forslag att driva i
forhandlingar om foérkortad arbetstid.

LO-samordningens |6nekrav &r férenlig med inflationsmadlet och en bibehdllen
god svensk konkurrenskraft, samtidigt som den ger goda forutsattningar for
realldneékningar kommande &r. | sammanhanget bdr det understrykas att LO
anser att det dr vinsterna snarare dn I6nerna som ska anpassas efter normala
konjunktursvdéngningar.

4,2 %

LO-samordningens lonekrav infor
avtalsrorelsen 2025.
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Lonedkningarna har vaxlat upp

Lénedkningstakten har tydligt véxlat upp under innevarande avtalsperiod.
Mellan 2010 och 2022 &kade I8nerna med i genomsnitt 2,5 procent per ar. Frén
och med det andra kvartalet 2023, d& de nya avtalen trédde i kraft, har
I6nerna dkat med i snitt 4,1 procent. Den ndgot lagre 16nedkningstakten sedan
andra kvartalet i &r var véntad, d& mdrket dr |dgre under det andra avtalsdret

an under det forsta.

DIAGRAM 4.1

Léneutveckling i hela ekonomin
Procent, centrala avtal och I&neglidning
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Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturldnestatistiken) och egna berdkningar.

Loéneglidningens bidrag till de totala I6neékningarna har minskat med det nya
avtalet. Under de sex kvartal som gétt med det nya avtalet har I6neglidningen
utgjort 9 procent av de totala I6nedkningarna. Det kan jamféras med 17
procent mellan 2010 och 2022, och hela 23 procent mellan 2018 och 2022. Det
ar en indikation pd att hdgre centrala avtal ger ett mindre utrymme for

I6neglidning.

Arbetare har haft en mycket blygsam I&neglidning &ven vid relativt Idga
centrala avtal. Det ligger darfér i arbetarnas intresse att ta ut en sé stor del

som mgjligt av I6neutrymmet i centrala avtal.
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DIAGRAM 4.2

Léneutveckling for arbetare och tjéinstemdn i néringslivet
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5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

2 &5 2 &£ 2 £ 2 £ g 5 o 5 e £ 2 £

g2 g2 |2 |2 |2 |2 e€|2 E£|2 ¢

e Pt S e S e L1 a | a DR[O RO

— w — (%] — (%] — (%] — w — wn — (%] — wn

< c < c < c < [= < c << c < = < c

0 0 0 0 0 0 0 o]

i = = e i i 5 =

2019 2020 2021 2022 2023 2024 kv 1 | 2024 kv2 | 2024 kv 3

mCentralt = Léneglidning

Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturldnestatistiken) och egna berdkningar.

Tjanstemdnnen i ndringslivet har fortsatt haft hogre I6nedkningar dn
arbetarna. Ar 2024 blir dérmed det sjdtte dret i rad med ett véxande I6negap.
| fjol var det enligt Medlingsinstitutet framfor allt inom privata
tjinstebranscher, som finans, IT, ekonomi samt privat vérd och utbildning, som
tjnstemdnnens I6ner steg snabbare. Skillnaderna i I6nedkningstakt mellan
arbetare och tjdnstemdn beror helt och hdllet pd I6neglidningen. Mellan 2019
och 2024 har tjgnstemdnnens Ioneglidning i snitt bidragit till 41 procent av
deras totala I6nedkningar, medan motsvarande andel fér arbetarna ér 10
procent.

| offentlig sektor har majoriteten av tjanstemdannen sifferlésa avtal. Dessa
avtal har tidigare gett hdgre 16nedkningar dn mdrket, men under fjoldret blev
det tvdrtom dé tjanstemdnnen i offentlig sektor hade ndgot lagre 16nedkningar
an arbetarna.

Enligt vér prognos &6kar I6nerna i hela ekonomin med 4,0 procent i ar.
Ndringslivets I16ner fortsdtter att 6ka snabbare dn i offentlig sektor, men
skillnaden minskar ndgot jaémfért med 2023. Eftersom ndsta ar &r ett stort
avtals@r gér LO-ekonomerna ingen prognos for 2025. Istéllet goér vi ett
berdkningstekniskt antagande att I6nerna 6kar i samma takt 2025 som
prognosen for 2024.
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TABELL 4.1

Léneprognos enligt konjunkturlénestatistiken

Procentuell fordndring

2023 2024p 2025*
Ndringsliv 4,0 4,3
Offentlig sektor 3,2 3,7
Hela ekonomin 3,8 4,0 4,0%

* Detta dr ingen prognos utan endast ett berdkningstekniskt antagande att [6nedkningstakten 2025 blir den
samma som 2024.

Kélla: Medlingsinstitutet (konjunkturldnestatistiken) och egna berdkningar.

Reallénerna 6kar igen efter
rekordtappet

Reallénerna enligt KPI bérjade minska i november 2021 och fallet tilltog sedan
fram till december 2022, dé& inflationen var som hdgst. | mars 2024 bérjade
realldnerna &terigen att 6ka. P& Arsbasis innebar detta ett rekordstort
realldonetapp med 5,9 procent 2022 och 5,0 procent 2023.

Enligt var prognos kommer de nominella Idnerna att 8ka med 4,0 procent
2024. Baserat p& vér KPI-prognos ger det realléner pd 1,1 procent i &r. Om
Idnedkningstakten 2025 blir i nivd med 2024 samtidigt som inflationen landar
nara noll, kommer reallénedkningarna bli historiskt héga ndsta &r. Men trots
detta ar risken stor att det tar flera ar innan reallénetappet ar helt
aterhdmtat.

DIAGRAM 4.3

Inflationen (KPI), nominell- och reallénedkning
Procent
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Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturldnestatistiken) och egna berdkningar.
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Arbetarna, som har haft Idgre nominella [6nedkningar dn tjdnstemdnnen, har
upplevt ett storre reallénefall. Arbetarna tappade 5,9 procent 2022 och 5,0
procent 2023, att jdmféra med tjdnstemdnnens realldneminskningar som blev

5,1 respektive 4,3 procent.

DIAGRAM 4.4

Realléneutvecklingen fér arbetare och tjinstemdn i ndringslivet
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Kalla: Medlingsinstitutet (konjunkturldnestatistiken) och egna berdkningar.

Det kraftiga realldnefallet innebar att arbetarnas realléneniva féll tillbaka till
2012 é&rs nivd. For tjainstemdnnen féll reallénerna till 2014 ars niv&. Om de
nominella I8nerna fér arbetare fortsdtter att dka I&dngsammare &n for
tjdnstemdnnen kommer det dessutom att ta Idngre tid for arbetarna att ta
igen realldnetappet och komma tillbaka till 2021 ars niva.

Vinstandelen dr fortsatt hég

Det for I6nebildningen viktigaste vinstmdttet — som relaterar vinster till I6ner —
dr vinstandelen. Vinstandelen ar den del av féradlingsvdrdet som gar till
kapitaldgarna. Resterande del av féradlingsvardet utgors av I6neandelen. Nar
vinstandelen stiger s& sjunker foljaktligen I6neandelen. Léne- och
vinstandelarna visar alltsd férdelningen mellan arbete och kapital. Nar
vinstandelen dr hog finns ett stdrre utrymme for [6nedkningar dn om den ar
1ag.
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DIAGRAM 4.5

Vinstandelen i ndringslivet
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Kdlla: Konjunkturinstitutet och egna berdkningar.

Mellan 2019 och 2021 steg vinstandelen kontinuerligt till en historiskt hog
nivd. Under de senaste 25 Gren &r det bara 2006 som s&g en hégre vinstandel.
Men dé rédde hdgkonjunktur; nu r@der I&gkonjunktur. Sedan 2021 har
dessutom vinstandelen legat kvar pd en hdg nivd. Det &r ovanligt. Tidigare
toppar har varit kortvariga och féljts av en snabb dtergdng.

Den hoga vinstandelen drivs inte av en enskild bransch, utan vinstandelen dr
hoég i manga branscher.® Enligt Konjunkturinstitutets prognos kommer
vinstandelen att ligga kvar pd samma hdga nivd éven ndr heldret 2024
summeras.® Ndsta &r beddms vinstandelen falla tillbaka ndgot, men
fortfarande ligga Over sitt historiska snitt. Detta trots att Konjunkturinstitutet
prognostiserar |6nedkningar pd 3,6 procent 2025, dessutom samtidigt som
KPI-inflationen berdknas bli ndra noll. Slutsatsen dr att det krdvs hogre
I6nedkningar dn sé for att sanka vinstandelen till sitt historiska snitt och
samtidigt hoja I6neandelen.

Svensk konkurrenskraft har starkts
ytterligare

Efter finanskrisen vaxlade Sverige ner I6nedkningstakten for att anpassa sig
till lagre 16nedkningar i omvdrlden och for att stdrka konkurrenskraften. Under
en rad av ar har svenska I6ner utvecklats i samma takt som i Tyskland.

8 Konjunkturinstitutet (2024), Lénebildningsrapporten 2024.
° Konjunkturinstitutet (2024), Konjunkturltget september 2024.
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Under de senaste dren har Idnedkningstakten tagit fart i de flesta Iénder. Den
svenska uppvdxlingen av [6nedkningarna under innevarande avtalsperiod
ligger darfér fortfarande i linje med utvecklingen i omvdrlden. Om ndgot sd har

Sverige haft aningen lagre 16nedkningstakt an Tyskland och Euroomrddet.*

DIAGRAM 4.6

Léneutvecklingen i Sverige och omvarlden
Genomsnittlig érlig procentuell féréindring i hela ekonomin
6
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Anm: Statistiken frdn Eurostat skiljer sig en aning frén konjunkturldnestatistiken som presenteras ovan.
Kalla: Eurostat (wages and salaries) och egna berdkningar.

Samtidigt som de svenska I6nerna inom tillverkningsindustrin har 6kat ungefar
i samma takt som i Tyskland och Euroomrddet s@ har den svenska
produktiviteten 6kat mer dn i de flesta lander. Inte minst jamfért med
Tyskland. Under det senaste dret har dock produktivitetsutvecklingen
dédmpats, med en uppgdng det senaste kvartalet. | fjol var
enhetsarbetskostnaderna i svensk industri nGgot IGgre &n snittet for
Vasteuropa, inklusive Tyskland, matt med gemensam valuta. Ddrtill har den
svenska kronan varit svag. Sammantaget har den svenska kostnadsmdssiga
konkurrenskraften stérkts ytterligare under de senaste daren.

10 Se Gven Medlingsinstitutet (2024), Léneldget oktober 2024
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DIAGRAM 4.7

Produktivitetsutvecklingen i tillverkningsindustrin
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Kdlla: ECB.

Frdn och med det tredje kvartalet 2020 har den svenska industriproduktionen
okat betydligt snabbare dn industriproduktionen i Tyskland och 6vriga
Vasteuropa. Sedan 2018 har svensk export 6kat sina marknadsandelar. Det dr
ett tydligt tecken pd att Sverige har stérkt sin internationella konkurrenskraft.

DIAGRAM 4.8

Utvecklingen fér svensk export och svenska exportmarknader
Tillvaxttakt i procent
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Kalla: Facken inom industrin (ekonomiska bedémningar hdsten 2024).
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Ekonomisk politik

Sverige befinner sig i en utdragen Idgkonjunktur. Tillvéxten har varit obefintlig
under elva kvartal. Inflationen har sjunkit snabbt och ligger nu under
inflationsmalet. Den |I&ga aktiviteten i ekonomin syns pd& arbetsmarknaden dar
arbetsl&sheten stigit och sysselsdttningen férsvagats. Aven om ekonomin
héller pd att &terhémta sig vantas utvecklingen gé ldngsamt. Framétblickande
indikatorer som varsel och nya lediga jobb pekar fortfarande at fel hall.

Den svaga utvecklingen i Sverige och vart ndromrdde blir sarskilt tydlig ndr vi
jémfdr med den amerikanska ekonomin. Den omedelbara dterhdmtningen
efter pandemin var jamforbar i USA och Sverige. Ddrefter har svensk ekonomi
préglats av nolltillvéxt samtidigt som ett hdgt efterfrdgetryck fétt den
amerikanska ekonomin att fortsdtta véxa. Nar hdnsyn tas till
befolkningsutvecklingen presterar Sverige jamforelsevis dnnu sémre. En faktor
som bidragit till skillnaden i tillvdxt mellan regionerna dr USAs storre tech-
sektor, som har haft en sdrskilt stark utveckling under de senaste dren.

Nar Riksbanken, Konjunkturinstitutet och Regeringen uppskattar hur mycket
stdrre svensk ekonomi borde vara i ett normalt konjunkturl@ge (det sd kallade
BNP-gapet) varierar bedémningarna mellan 1,5 och 2,7 procent. Det tror LO-
ekonomerna dr en tydlig underskattning av potentialen i svensk ekonomi, inte
minst ndr man ser p4 tillvéxten i relation till befolkningsutvecklingen.

For att vdnda utvecklingen och sdtta lediga resurser i arbete behdver den
samlade ekonomiska politiken stimulera ekonomin.

DIAGRAM 5.1
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Kdlla: Eurostat, FRED och egna berdkningar.
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Penningpolitiken har skadat svensk
ekonomi

Riksbanken bdr ett tydligt ansvar for den svaga ekonomiska utvecklingen. Den
tillfalliga och utbudsdrivna inflationen férsdmrade hushéllens képkraft och
hade darmed i sig en tydligt avkylande effekt p& svensk ekonomi. Riksbankens
rdntehdjningar bidrog ytterligare till att trycka ned det redan ddmpade
efterfrédgeldget. Nu har Riksbanken tvingats till en stdrre och snabbare

omlaggning av penningpolitiken &n man frén bérjan avség.

Den svenska penningpolitiken har legat mycket néra euroomrédets
penningpolitik. LO-ekonomerna har dterkommande anfért att Riksbanken
behdver féra en réntepolitik som utgér frdn ekonomiska férhallanden i Sverige,
inte i euroomrédet. Frdmst finns det tva vasentliga skillnader i

férutsattningarna mellan valutaomrédena:

> Den svenska koordinerade Ionebildningen I6per ldgre risk for att hamna i
pris-16nespiraler dn den amerikanska eller europeiska Ionebildningen.

> Svenska hushall, med sin hdga skuldsdttning och sina rérliga rdntor, ar
mer rdntekdnsliga dn amerikanska och europeiska hushéll. Samma
rantehdjning dampar darfér svensk ekonomi mer.

Dessa tva strukturella faktorer har, enligt LO-ekonomernas beddmning,
motiverat en ldgre réinta i Sverige &n i euroomrddet. Det &r noterbart att
inflationen nu fallit tillbaka tydligare i Sverige.

Under 2024 har Riksbanken borjat Idgga om sin politik. Den svenska rdntan
ndrmar sig mer normala nivder och sedan november 2024 avviker den svenska
styrrantan for forsta gdngen med tydlighet frdn ECB. Detta innebdr en stor
forbdttring av den svenska penningpolitiken.

P& l&ng sikt finns dock en betydande risk fér att en alltfér stram finanspolitik
aterigen tvingar ner rdntan mot nollstrecket. Detta vore inte en dnskvart.

Finanspolitiken behoéver bli mer
tillvaxtinriktad

I dagens ekonomiska Idge behdver regeringens finanspolitik bidra till att dra

Sverige ur l&gkonjunkturen och f& fart pa tillvéxten.

Hur mycket finanspolitiken stéttar ekonomin &r bade en frdga om reformernas
omfattning och reformernas inriktning. Hur mycket pengar anvdénder staten?
Vad gdr pengarna till?

Regeringen valde att g& fram med ofinansierade reformer om 84 miljarder
kronor i budgetpropositionen fér 2025, varav 23 miljarder var militart bistand
till Ukraina. Detta var ndgot ldgre dn LO-ekonomernas rekommendation om
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cirka 100 miljarder, men ocksd mer &n vdntat givet hur det finanspolitiska

ramverket brukar tolkas.

Utdver omfattningen dr inriktningen ocksé viktig fér hur mycket finanspolitiken

stimulerar ekonomin.

Delar av budgetens inriktning dr rimlig. Den féreslagna héjningen av
infrastrukturanslagen har ingen stdrre effekt i ndrtid men medfér, enligt vara
berékningar, en vélkommen 8kning av underhdll och nyinvesteringar i
transportinfrastruktur som andel av BNP under planperioden. Bred politisk
uppslutning rdder éven kring upprustning av det militdra och civila férsvaret,
dkade resurser till rattsvésendet samt om det militéra bistdndet till Ukraina.

FORDJUPNING: DET FINANSPOLITISKA RAMVERKET

Sverige behover ett strikt men expansivt
ekonomiskt ramverk

For att balansera resursutnyttjandet i ekonomin och né inflationsmalet
kréivs ett hdgre samlat efterfrégetryck én vad vi exempelvis séig under
perioden mellan finanskrisen och pandemin. En ldngsiktigt stram
finanspolitik Idgger 6ver mer av ansvaret for att balansera ekonomin
pd Riksbanken som dé& drivs att hdja efterfrégan med allt lagre réntor
och ddrmed en 6kad privat skuldsdttning. Denna politik riskerar att
bygga upp betydande obalanser i svensk ekonomi.

Ur detta perspektiv dr riksdagens dverenskommelse om att inféra
ett balansmal fér finanspolitiken problematisk. Ett balansmal innebér
en mycket liten féréindring frén dagens ldga dverskottsmal (+0,3
procent av BNP) och kommer enligt LO-ekonomernas bedémning att
innebdra ett otillrackligt finanspolitiskt efterfrégetryck.

Samtidigt ar det dnnu osdkert vad éverenskommelsen kommer att
innebdra i praktiken. Riksdagen har visat att den kan undanta utgifter
frén ramverket. | budgeten fér 2025 exkluderas exempelvis det militara
bistandet till Ukraina (~25 miljarder kronor per ar fér perioden 2025-
2027) frdn ramen efter en bred 6verenskommelse i Riksdagen. Detta
motsvarar cirka 0,4 procent av BNP. For dren 2025-2027 innebdr alltsd
balansmdlet i praktiken ett underskottsmadl om 0,4% per ar. Trycket pd
att exkludera andra utgifter sdsom nya kdrnreaktorer, stridsflyg eller
finansiering av kommunala VA-nat kommer sannolikhet 6ka under
kommande ar. Detta innebdr att finanspolitiken kan komma att bli mer
dndamadlsenlig dn vad ramverksdverenskommelsen ger intryck av men
bidrar samtidigt till en osdkerhet om vilka spelregler som gdller. En
ordning dar beslut om att I&ta vissa utgifter passera i en sarskild
graddfil fattas ad-hoc, utan ndgra tydligt férdefinierade villkor,
riskerar att leda till att de mest hégljudda och vdalkapitaliserade

intressena ges prioritet 6ver de mest angeldgna.

30 Ekonomiska utsikter hosten 2024 | Ekonomisk politik



Dalig férdelningspolitik bromsar ekonomin

Tonvikten i regeringens budget &r 27 miljarder kronor i skattesdnkningar.

Skattesdnkningar @r sdllan rétt verktyg for att f@ snurr pd de ekonomiska
hjulen. Skattesdnkningar for de rikaste ar sarskilt ineffektivt, dd

héginkomsttagare konsumerar en relativt mindre del av sina extra inkomster.

For att dka konsumtionen och f& fart p& den svenska ekonomin krdvs det att
alla hushdll kénner att ekonomin dr p& vég at ratt héll. Idag réder stora
skillnader mellan olika inkomstgruppers syn pd ekonomin. Gapet mellan
hushdll med hdgre inkomster (4:e kvartilen) och hushéll med I&gre inkomster
(1:a kvartilen) ar nu stérre &n det har varit under hela 2000-talet. Hushéll med
l&gre inkomster ser mer negativt pd ekonomin och framtiden. Fér att minska
sparbendgenheten och stdrka ekonomin behover den ekonomiska politiken
snarare riktas mot dessa hushéll dn mot héginkomsttagare.

DIAGRAM 5.2

Konfidensindikator per hushallsinkomst
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Kdlla: Konjunkturinstitutet och egna berdkningar.

Breda I6ntagargrupper paverkas framst av det hdjda jobbskatteavdraget.
Avdraget innebdr en viss forbdttring av den disponibla inkomsten™ till priset
av att den problematiska skatteklyftan mellan arbets- och
forsakringsinkomster forstdrks ndr sjukskrivna, sjukpensiondrer eller arbetslosa
inte far ta del av skatteséinkningen. Regeringen motiverar de 6kade klyftorna
med att detta hdjer drivkraften till arbete. Dar har den dock fatt mothugg av
Finanspolitiska rddet som menar att ndgra effekter pd sysselsdttningen inte ar
att vdnta d& incitamenten att arbeta redan dr goda i Sverige.?

11 F3randringen i jobbskatteavdraget ger cirka 150 kr/mdn i séinkt skatt fér den som tjénar runt 30
tkr/man och cirka 270 kr/man fér den som tjénar runt 40 tkr/man.

12 Finanspolitiska r&det (2024), Svensk Finanspolitik 2024.
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Den sdnkta bensinskatten ndr ocksd bredare samhdlisgrupper. Séinkningen
sker till priset av en Idngsammare omstdllning fran fossila drivmedel vilket
riskerar att skapa behov av kraftfulla skattehdjningar pd bensin och diesel i

framtiden for att klara Sveriges utsl@ppsmal.
De stdrsta skattesdnkningarna gdr dock till hdginkomsttagarna.

Det tydligaste exemplet pd detta &r den slopade avtrappningen i
jobbskatteavdraget som innebdr en skattesdnkning om totalt 4,7 miljarder
kronor for individer med inkomster 6éver 65 000 kronor i ménaden, dér néstan
allt gér till den tiondel av befolkningen som har de hdgsta inkomsterna. For
den som tj@nar 150 000 kronor i m@naden innebdr férslaget cirka 3 000 kronor
i manaden i sénkt skatt.

En annan reform som genomfoérs av Tidopartierna dr inforandet av en skattefri
grundnivd pd& 300 000 kronor fér investeringssparkonton (ISK). Denna &tgdrd,
som ska kosta sju miljarder kronor fullt utbyggd, innebdr en skattesdnkning fér
en redan kraftigt skattegynnad sparform och riskerar att bidra till ett kat
sparande mitt i en I&gkonjunktur.

DIAGRAM 5.3
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Kélla: SCB (FASIT) och egna berdkningar.

Konjunkturinstitutet har réiknat pd effekterna av olika finanspolitiska
stimulanser pa arbetslésheten och BNP, s kallade multiplikatorer.
Berdkningarna visar att det mest effektiva sattet att stimulera ekonomin gar
via offentlig konsumtion och offentliga investeringar. Att sdnka skatten pd
kapital eller arbetsgivaravgifter ger sdmst resultat. Enligt véra berdkningar,
baserade p& Konjunkturinstitutets multiplikatorer, hade 17 100 fler jobb
kunnat skapas om regeringen avstatt frédn négra av de skattesdnkningar som
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huvudsakligen riktas till hoginkomsttagare® och i stallet hade prioriterat
dkade offentliga investeringar eller exempelvis mer pengar till sjukvérden.
Ekonomiska samband dér ofta osdkra och kontextberoende och darfor ska
siffrorna tolkas férsiktigt. Det rdder dock inget tvivel om att en annan politik
hade varit mer dndamalsenlig om malet med politiken &r att ta Sverige ur
Idgkonjunkturen eller att skydda jobben.

En bdattre inriktning pa finanspolitiken

Utbilda fler yrkesarbetare

Arbetsldsheten stiger nu bland personer med stark anknytning pd
arbetsmarknaden. For att vdnda utvecklingen krdvs dels ett hdgre tryck i
ekonomin genom en mer expansiv ekonomisk politik, dels en vdlavvdgd

arbetsmarknadspolitik som far kompetensfdrsérjningen att fungera bdttre.

Finanspolitiska rddet lyfter i sin rapport Svensk Finanspolitik 2024 fram att
atgdrder for att fa fler i arbete framfor allt bér inriktas mot att stdrka de
arbetssokandes kvalifikationer. Att forstdrka incitamenten att arbeta bedéms
som mindre effektivt. Sverige har ett stort behov av fler yrkeskunniga
arbetare. Tyvarr har arbetsmarknadsutbildningar och andra
kompetenshéjande insatser fatt sté tilloaka nér arbetsférmedlingen prioriterat
att bygga ut de privata matchningstjdnsterna.

Inom arbetsmarknadspolitiken finns en rad kompetenshdjande dtgérder som
vi vet ar effektiva. Till och med oktober i &r har knappt 6 000 personer i
genomsnitt deltagit i yrkesinriktad arbetsmarknadsutbildning. Det kan
jamféras med att genomsnittet varje @r under perioden 2012-2016 var hdgre
dn 10 000. LO-ekonomerna bedémer att arbetsmarknadsutbildningen skulle
kunna vaxa till nGrmare 30 000 med goda effekter for jobb och tillvaxt.

13 Slopad utfasning av jobbskatteavdraget, slopad flygskatt, sénkt skatt p&
investeringssparkonton. Berdkningen utgdr frén passiv penningpolitik.
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FORDJUPNING

H6g ranta och passiv
politik har bidragit till
50 000 fler arbetslosa

Under inflationskrisens inledning visade svensk
arbetsmarknad god motst@ndskraft. Men under trycket
av Riksbankens kraftfulla réntehdjningar och frdnvaron
av tillvaxtframjande finanspolitik har arbetsmarknaden
forsvagats tydligt under 2023 och 2024.

Arbetslésheten i Sverige (20-64 &r) har under
rantehdjningsperioden stigit med ungefdr en
procentenhet samtidigt som arbetslosheten har varit
oférdndrad, eller till och med ndgot lagre, i
euroomrddet. | Sverige har ocksé
sysselsattningstillvéxten tydligare bromsat in samtidigt
som euroomrddet fortsatt ser jobben blir fler.

Hade Sverige haft en arbetsléshetsutveckling som foljt
det europeiska monstret hade antalet arbetslésa varit
cirka 50 000 personer farre.

Den oférdelaktiga utvecklingen pa den svenska
arbetsmarknaden dr inte en konsekvens av 6kad
strukturell arbetsloshet. LO-ekonomernas analys av
arbetsloshetens sammansdttning visar att de som blivit
arbetslosa under inflationskrisen i 6kad utstrdckning
har en anknytning till arbetsmarknaden och har
utbildning pd gymnasial eller eftergymnasial niva.

Det &r ocksad tydligt att utvecklingen inte drivs av en
forsvagad svensk konkurrenskraft. Tvartom har det
svenska ndringslivet fortsatt att ta marknadsandelar pé
exportmarknaden.

LO-ekonomernas bedémning dr att det i huvudsak ar
Riksbankens val att fora en penningpolitik lik
euroomrdadets, i kombination med en otillracklig
finanspolitik, som nu bidrar till att Sverige har 50 000
fler arbetslésa dn om vi hade haft motsvarande

utveckling i arbetsléshet som i euroomrddet.

DIAGRAM 5.4
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Kalla: Eurostat och egna berdkningar.

DIAGRAM 5.5
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Stéirk de lGgsta inkomsterna genom langsiktigt stabila férsékringar
Laginkomsttagarna har den mest pessimistiska synen pd ekonomin. De &r
ocksé oftare beroende av férsékringsinkomster och andra transfereringar for
att f& ekonomin att gd ihop. Barnbidragen har inte hdjts sedan 2018 och pd

grund av inflationen har de darfér tappat ndstan 300 kronor i varde.

Antalet arbetsldsa som far inkomstbaserad erséttning stiger. Taket fér
arbetsléshetsersdttningen féljer inte inkomstutvecklingen utan kraver aktiva
beslut fér att hdjas. Sedan den stérre héjningen under pandemin har darfér
andelen Idntagare som far hela sin inkomst téckt av férsdkringen minskat
kraftigt. Taket behéver nu éter héjas och en géng fér alla knytas till
inkomstutvecklingen for att férsdkringen ska ge ett I&ngsiktigt stabilt
forsakringsskydd.

Den r&dande ldgkonjunkturen &r ett ypperligt tillfélle att hdja, och langsiktigt
sdkra, niv@erna i dessa system.

Sakra statens finansiering av den kommunala vdélféarden

Kommuner och regioner gick 2024 med de stdrsta underskotten pé dver tvé
decennier. Kommunalskatten héjdes 2024 och vdntas héjas igen for 2025.
Regeringen har skjutit till vissa kortsiktiga medel under krisen, men kommande
ar vantas statens andel av valfdrdens finansiering att falla. Den hér
osdkerheten gor att kommuner och regioner sdger upp personal i onédan.

Det saknas idag ett handslag mellan staten och kommunsektorn om
finansieringsansvaret for valfarden. Vilken andel av valfardens kostnader
dmnar staten std fér? Ar det genom kommunala skattehdjningar som
valfarden for en dldrande befolkning ska betalas? Regeringen behdver inféra
en norm for statsbidragens drliga upprdkning (en indexering) s& att kommuner
och regioner vet vilka resurser som de kommer att ha i framtiden.

Under det senaste decenniet har kommunsektorns skulder vuxit kraftigt, och
sarskilt snabbt under de senaste drens kostnadskris. Samtidigt har staten
betalat av pd statsskulden. Detta har gjort att kommuner och regioner idag
stdr for cirka 40 procent av den svenska offentliga skulden. Det hdr &r till stor
del ett resultat av de budgetregler som styr kommunsektorn respektive staten.
Problemet med kommunernas skuldsdttning ska inte dverdrivas men
kommuner och regioner I@nar till hégre rdnta dn den svenska staten. Den
kommunala skuldsattningen riskerar ocksd att begréinsa nédvandiga
investeringar eller leda till ekonomiskt skadliga beslut, som ndr kommuner och
regioner salt ut och sedan hyrt tillbaka lokaler. Det finns inget skdl till att
staten ska vara rik och kommunerna fattiga. Staten borde ta éver uppdt en
fidrdedel av den kommunala skulden for att pd sa satt séinka de samlade
rantekostnaderna och stdrka den kommunala ekonomin.

Dessa &tgdrder skulle majliggéra s&val en battre valfard som lagre

kommunalskatt.

Oka investeringstakten i ekonomin

Sverige behdver 6ka investeringstakten. Industrins klimatomstdlining och det
svenska Natomedlemskapet stéller en rad nya krav pd infrastruktur,
elférsorjning och civil beredskap.
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Elproduktionen behdver byggas ut snabbt. Karnkraften kan vara en del av
I6sningen men om det offentliga ska sté for finansieringen av nya reaktorer
mdste det ske pd ansvarsfullt sétt. Staten mdste ocksd hantera
undantrangningseffekterna frdn den subventionerade karnkraften. Risken finns
att investeringarna i andra kraftslag annars avstannar i véintan pd de nya
kdrnkraftverken. Ny elproduktion kan inte drdja till 2040-talet. Kompletterande
styrmedel for att f& fram annan elproduktion i nértid dr absolut nddvandig.
Regeringen mdste hantera de madlkonflikter som finns kring den havsbaserade
vindkraften istdllet for att bara gémma sig bakom férsvaret.™

Den totala anslagsramen i den nya infrastrukturpropositionen ar
dndamadlsenlig, men nu gdller det att leverera pd de objekt som stdrker

industrins konkurrenskraft, inte minst Malmbanan.

Med rdntechocken stértdék bostadsinvesteringarna. Regeringen har éppnat
upp for att latta pé kreditrestriktionerna. Detta &r positivt men behéver
kompletteras med andra &tgdrder for att inte bara resultera i stigande
bostadspriser. Statlig kreditgivning till bostadsinvesteringar, i likhet med de
I&n som regeringen vill ge kérnkraften, skulle kunna dka bostadsbyggandet.
Framfor allt i expansionsorter.

14 Se LOs yttrande éver ”Finansiering och riskdelning vid investeringar i ny kdrnkraft, Fi2024/01624
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