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Sammanfattning av prognosen

e Svensk konjunkturaterhimtning paborjad och tar fart 1 &r.
e Sysselsdttningen dkar nagot i &r innan det tar béttre fart nésta ar.

o Skatteunderlaget vaxlar ater upp 2025-2026 till mer normal takt.

Forra érets riantesdnkningar i stora delar av virlden stottar efterfragan i ar
pé flera héll. Federal Reserve i USA och ECB kommer fortsétta sénka styr-
rantorna under 2025 for att ge en skjuts till fortsatt ekonomisk tillvixt. Men
inflationen har visat sig motstandskraftig och dr dnnu inte pd ldndernas
inflationsmal. Jimfort med véra tidigare prognoser ir var nuvarande
beddmning att det blir ndgot firre rintesinkningar. Aven i Sverige visar
den underliggande inflationen viss motstandskraft och var bedomning &r
dérfor att Riksbanken bara sidnker ytterligare en gang innan styrréntan
stabiliseras runt2 procent.

Var bedomning dr att svensk ekonomi har pabdrjat en dterhdmtning fran
lagkonjunkturen som kommer bli allt mer pataglig i ar och nésta éar.
Penningpolitiken bidrar, ithop med finanspolitiken, till detta. Arbetsmark-
naden foljer efter med viss tidsfordrojning och dven om sysselsittningen
Okar ndgot under 2025 sé ar det framfor allt under 2026 som arbetslosheten
minskar. I arets avtalsrorelse antas arbetsmarknadens parter aterigen ta stort
ansvar for att bidra till aterhdmtningen. Ett lagre inflationstryck banar vig
for att Ilonedkningstakten kommande ar avtar nagot jamfort med sista aren,
men med stigande realloner.

Sammantaget ger aterhdmtningen i ekonomin att skatteunderlaget 6kar fran
en ddmpad takt pa 3,5 procent 2024 till 4,4 respektive 4,5 procent i r och
nésta ar. Skatteunderlaget berdknas 6ka med 4,4 procent 1 genomsnitt per ar
under perioden 2025-2028, vilket dr ungefir i linje med den genomsnittliga
O0kningen under senaste tiodrsperioden.
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Post: 118 82 Stockholm Besék: Hornsgatan 20
Tfn: 08-452 70 00 Org nr: 222000-0315

1(21)



Sveriges MakroNytt 1/2025 2(21)
Kommuner 2025-02-25

och Regioner

Innehall

Inflationen inte pa malen i omvéarlden anNU ........cooceeveeviinieninienieneee, 3
Inflationen gar langsamt ner 1 USA ........ccoooiiieiiieeeeee e 4
Tillvaxten 1 Europa himmas av hdga energipriser ........cccceeevveeeveeeenveennne. 5
Hog europeisk skuldséttning och 14g konkurrenskraft ............ccccceceneene. 5
Sdkerhet och forsvarsutgifter i centrum for Europa..........ccceevveeenveeneen. 5
Kina kdmpar med fallande priser..........cccceevvieeiiieeiieeeie e 6
Omvirlden viktig fOr SVETIZE .....ccvvevviieiieiieriieiieeie et 6

Hogre tullar ger generellt simre ekonomiska forutsittningar .............. 7
Svensk konjunkturdterhdmtning paborjad ..........coceveiviniiniiiiniicncenns 10
Riskerna ligger pa nedatsidan............cccocveeviieniieiieniieiieeieeeeee e, 11
Svag aterhdmtning av arbetsmarknaden 1 &r.......c...ccccoceviiniiiiniincnnns 12

OECD:s reformforslag for svensk arbets- och bostadsmarknad......... 13
Inflationen pa vdg mot inflationsmélet, men inte dir an ........................ 16
Kommunala skatteunderlaget 6kar normalt framover ............ccocceeuenee. 17

Revideringar av den makroekonomiska prognosen.............ccccceeeuennee 18



Sveriges MakroNytt 1/2025
Kommuner 2025-02-25

och Regioner

Inflationen inte pa malen i omvarlden annu

Det som stéttar efterfrdgan i omvérlden i ar ar forra arets rantesankningar.
Den amerikanska ekonomin tuffar pd med en tillvéxt strax under 2 procent
per ar. Centralbankerna fortsétter sdnka styrrdntorna i r, om &n i olika takt.
ECB bedoms sdnka styrriantan fem ginger 1 ar. Detta forvéntas ge en skjuts
till den europeiska tillvixten 2026 (upp fran under 1 procent till Gver 1 pro-
cent per dr). Men den globala tillvixten blir inte stark, under prognos-
perioden runt 2,8 procent i genomsnitt. Som jamforelse var tillvixten
1991-2024 i genomsnitt 3,4 procent.

Diagram 1. BNP-tillvéxt i valda lander
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Den ekonomiska tillvaxten bromsar in i USA och ytterligare rantesankningar fordrojs
av att den amerikanska inflationen annu ligger for hogt i férhallande till inflationsmalet.
Olika stérningar dampar aterhamtningen i Europa. | Sverige leder de lagre rantorna till
en starkare tillvaxt.

Inflationen fortsatte falla under 2024 i USA, Euroomridet och Sverige i
synnerhet. I USA och Euroomradet ligger karninflationen fortsatt kring 3
procent, vilket tyder pd att inflationen dnnu inte stabiliserats runt satta
inflationsmal. Dels verkar det finnas inflationsimpulser kring energi och
livsmedel pé kort sikt, dels faller de inflationskomponenter som &r trog-
rorliga mer 1dngsamt. Den l4gre inflationen har gjort det mojligt for central-
bankerna att sdnka styrrdntorna snabbt. Bilden &r mer splittrad framover.
Federal Reserve bedoms fortsdtta sdnka styrridntan tre gdnger under aret
(inte lika snabbt som i tidigare beddmning), ECB fortsitter sdnka rdntan
fem ganger under 2025 och i Sverige ser vi en sdankning till 1 ar. [ huvudsak
handlar det nu om att hantera inflationsférvintningarna och se till att
inflationen landar pa mélet. Att stddja konjunkturen ar for centralbanker
inte lika viktigt, trovirdigheten for penningpolitiken och inflationsmalet
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kommer forst. Om inflationen varaktigt gir ner mot inflationsmalen kan
centralbankerna slippa lite pa bromsen framgent.

Inflationen gar langsamt ner i USA

Inflationen 1 USA drevs tidigare upp av en expansiv finanspolitik och
pandemin. Rysslands fullskaliga invasion av Ukraina och hojda ravaru-
priser paverkade inte inflationen i USA i nagon storre utstrackning. I USA
ligger inflationen nu kring 2,8 procent (konsumtionsdeflator exklusive livs-
medel och energi) och avkastningskurvan har plattats ut pa nagra ars sikt
och marknaden rdknar med nagon ytterligare riantesdnkning. Tillvixten ar
relativt stark d& ekonomin inte dr s rantekdnslig. Finanspolitiken dr ocksa
fortsatt expansiv genom stora offentliga underskott och beddoms fortsitta
vara sd under ofordndrade regler och lagstiftning. Dértill kan den komma
att 6ka om den nya amerikanska administrationen driver igenom fler och
forldngda skatteldttnader. Stora underskott och stigande federal skuldkvot
driver upp de langa realrdntorna och inflationsforvintningarna.

Flertalet 1ander i Europa och USA kidmpar alltsa med stora offentliga
underskott och icke héllbara offentliga finanser p4 ldng sikt. Risken finns
att allt hdgre rantor kommer att forsdmra skulddynamiken och ddmpa till-
véxten och dirigenom tvinga fram akuta politiska 16sningar.

Diagram 2. USA:s federala underskott, procent av BNP
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Kélla: Congressional Budget Office.

De primara underskotten har efter den globala finanskrisen drivits av framst 6kade
offentliga utgifter som andel av BNP. Prognosen framdver drivs dven den av hoégre
offentliga utgifter gallande framst socialférsakringar och sjukvard, se CBO:s senaste
prognos som landar i en federal skuldkvot pa 119 procent 2035 (98 procent 2024).


https://www.cbo.gov/system/files/2025-01/60870-Outlook-2025.pdf
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Tillvaxten i Europa hammas av hdoga energipriser

Europisk tillvaxt ar 1dg 2023-2025 och Europa, speciellt Tyskland, har
drabbats hart av i synnerhet hogre energipriser. I Tyskland har den
ekonomiska tillviixten varit negativ 2023—2024. Aven om rivarupriserna
for energi (olja, kol och naturgas) i Europa har kommit ner betydligt
jamfort med toppnoteringen augusti 2022 ligger de fortfarande drygt 70
procent hogre é@n ett ar innan Rysslands fullskaliga invasion av Ukraina.
Den hoga inflationen i Europa har dven drivits upp av den expansiva
finanspolitiken i USA och pandemin som ocksé urholkat konsumenternas
kopkraft 1 Europa. Hoga energipriser och andra strukturella problem for
tysk ekonomi, inte minst beroendet av Kina och en fordonsindustri som har
svart att konkurrera, leder till en langsam &terhdmtning i Europa.

Hog europeisk skuldsattning och lag konkurrenskraft

Darutover har Europa generellt tillvéxtproblem bland annat genom
overregleringar och en daligt fungerande kapitalmarknad. Den europeiska
produktiviteten har varit trendméssigt l4gre &n den amerikanska de tre sista
decennierna.! Dirtill ska minga linder hantera stora underskott och
skuldkvoter for att vara i linje med den reformerade stabilitets- och tillvixt-
pakten. Exempelvis fick regeringen 1 Frankrike precis igenom sin budget
men det budgeterade underskottet &r trots det 5 procent av BNP for 2025
och skuldkvoten minskar inte.” Samtidigt som Europa ska dka sina
forsvarsutgifter och klara av den grona omstéllningen maste underskotts-
biasen” hanteras.

Sakerhet och forsvarsutgifter i centrum for Europa

Att dndra allokeringen av offentliga utgifter mot militért forsvar och
minska offentlig konsumtion och transfereringar &r politiskt inte en enkel
fraga. Europa har lidnge, till och med innan Rysslands invasion av Ukraina
2014 (Krim), uppmanats att 6ka sina forsvarsutgifter och ta ansvar for sin
gemensamma sikerhetspolitik av olika amerikanska administrationer.
Darefter har dessa uppmaningar tilltagit, inte minst under president Trumps
forsta mandatperiod. USA har dven ldnge varnat for ryskt gasberoende i
Europa. Rysk gas- och oljeexport har mojliggjort for Ryssland att 6ka sin
militdra formaga och utdka sin internationella roll och ambitioner. Nu har
historien kommit ikapp Europa och allt stélls pé sin spets. Nagon form av
16sning genom gemensam EU-finansiering och utgiftsminskningar i EU-
linderna kanske ir politiskt mdjlig?® Ukrainas framtid och Europas

! Se blog av ekonomer verksamma vid ECB angdende Europas problem, inklusive referens
till rapporten ”The future of European competitiveness”, M. Draghi..

2 I Frankrike finns ocks4 en tendens att budgeterna inte blir s strama som planerat nir de
genomfors. I samband med budgeten indikerad premiérministern att den tidigare
pensionsreformen kan lattas upp, detta forbattrar inte budgetforutsittningarna for
Frankrike framéover.

3 Se VOXEU artikel av Martin Larch.
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sdkerhet star nu pa spel med ett USA som mer fokuserar pa inhemska
frdgor och ombalansering mot Kina. Europa maste ena sig och genomftra
adekvata atgirder. Men underskottsdrivna forsvarssatsningar riskerar leda
till 6kad inflation och rintehdjningar fran ECB. Okad forsvarsproduktion
tranger ut annan produktion och konsumtion pa kort och medellang sikt. De
reformer som kanske ar politiskt enklare &r de som géller 6kad innovation,
avreglering och mer effektiva marknader som krévs for att 6ka tillvixten
varaktigt i Europa.

Kina kampar med fallande priser

Kina tyngs fortfarande av en fastighets-/bankkris och hushall som har ett
hogt sparande vilket héller tillbaka den inhemska efterfragan. Dartill har
Overkapacitet i tillverkningsindustrin lett till minskade exportpriser, bland
annat ser vi det pa elbilar exporterade till Europa. EU valde att lagga tullar
pa kinesiska bilar pé grund av landets omotiverade subventioner till
bilforetag. Kina exporterar helt enkelt ett 1dgre inflationstryck och
konkurrerar hart med andra foretag pa den internationella marknaden. Da
aven Kina stér infor en del betydande strukturella utmaningar bedoms
tillvdxten bli l4gre &n historiskt. Den kinesiska regeringen lér aterkomma
med mer ekonomisk politik for att stimulera ekonomin speciellt med tanke
pa tullar som riktas mot landet av EU och USA vilket begransar exporten.
Det finns flera osdkerhetsfaktorer kopplade till utvecklingen i Kina som
kan forstirka varandra framover.

Omvarlden viktig for Sverige

Att vi har sa stort fokus pa omvérlden ar inte konstigt. Vad som hénder i
omvérlden och sdrskilt pd USA:s finansiella marknader &r viktigt for en
liten ekonomi med 6ppna varu- och kapitalmarknader som den svenska.
Olika globala storningar géllande teknologi, realrdntor, finansiell risk och
konsumenters sentiment paverkar svensk tillvaxt och arbetsmarknad bade
direkt och indirekt. Sammantaget leder det till en vél synkroniserad
konjunkturcykel mellan Sverige och omvérlden.

Den politiska osdkerheten pa global nivé ar for tillfallet hog vilket bedoms
paverka hushallens sparbeteende, de blir lite mer forsiktiga. Dartill paver-
kas arbetsmarknader negativt, det skapas farre jobb och fler far sluta sina
anstéllningar med hogre arbetsloshet som f6ljd. Till viss del beror oséker-
heten pd ldgkonjunktur, hog prisnivd och ett hogre rianteldge jamfort med
innan 2022. Fler saker som bidrar till den allménna osékerheten &r den
krigsforing och vipnade konflikter som nu pégar bland annat 1 Ukraina och
Gaza. Det dr hogst oklart hur dessa tva konflikter kommer utvecklas fram-
over. Dartill har Tyskland precis gatt till val och flertalet europeiska ldnder
star ocksd med svaga regeringar och koalitioner vilket kan paverka finans-
politikens utformning.
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Hogre tullar ger generellt samre ekonomiska forutsattningar

Den nya amerikanska administrationen har bade aviserat och beslutat om hogre
importtullar under inledningen av 2025. Sedan 1990-talet har storleken pa import-
tullar och andra handelshinder minskat globalt vilket bidragit till 6kad vérlds-
handel och 6kad integration av globala viardekedjor. Den ekonomiska empiriska
forskningen &r entydig, inférandet av tullar medfor negativa ekonomiska
konsekvenser for samtliga inblandade lander. Tullar bidrar till att:

e minska vérldshandeln och den ekonomiska tillvéxten for alla involverade
lander,

e minska produktiviteten via svagare internationell konkurrens och sdmre
kunskapsoverforing,

e samt driva upp produktionskostnaderna, 6ka inflationstrycket och riskera ett
hogre riantelage.

Men minskade tullar kan d&ven medfora vissa negativa effekter, speciellt pa kort
sikt via regional utslagning av sysselsattning nér produktionen blir allt mer
global.* I linder dir strukturomvandlingen gétt Iingsamt och vinsterna av handel
varit ojimnt fordelad bland befolkningen har vi kunnat se politiska konsekvenser.
Det kan dven finnas andra orsaker, sasom sakerhetspolitiska, som kan motivera
den samhaillsekonomiska kostnaden som tullar innebar.

Hojda amerikanska tullar leder till minskad utrikeshandel for alla
inblandade liinder

Den direkta effekten av hogre importtullar ar lagre export och tillvaxt for lander
som exporterar. Tullar hojer priserna vilket innebér att landet som importerar
varan minskar sin efterfrdgan. Tillvéxten i det importerande landet minskar ocksa
da dyrare importerade insatsvaror till inhemsk produktion medfér minskad efter-
fridgan pa konsumtion och export i sin tur.

Hur stora konsekvenserna blir beror pa flera saker. Bland annat vilka l&nder och
varor som paverkas samt i vilken grad berdrda lédnder kan vélja att byta till handel
med andra varor eller 1ander, det vill sédga hur stora substitutionseffekterna ar.
Kommerskollegium berdknar exempelvis att om USA skulle infora tullar p& varor
frén Kina med 60 procent samt 20 procent pa varor frén resten av varlden, vilket
den amerikanska administrationen ndmnt som majligt scenario under valkam-
panjen, skulle amerikansk ekonomi drabbas mest. En anledning &r beroendet av
importvaror frén Kina.

Effekterna pa svensk ekonomi berdknas daremot bli mycket sma, -0,02 procent av
BNP i volym pé medelléng sikt, trots att exporten stér for cirka hélften av svensk

4 Det noterades bland annat efter Kinas intride i WTO &r 2001. Lonestrukturen p&
arbetsmarknaden i delar av vistvérlden var inte tillrdckligt flexibel nir de utsattes for
konkurrens fran Asien vilket ledde till att arbetsintensiv produktion i delar av véstvarlden
konkurrerades ut av billigare arbetskraft i Asien och resulterade i forlorade arbetstillfallen
och arbetsloshet som sérskilt drabbade arbetare med ldgre utbildningsniva, se till exempel
”Globalisering, 16ner och arbetsldshet”, Ekonomisk Debatt.
https://www.nationalekonomi.se/wp-content/uploads/2000/01/34-4-1c.pdf
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BNP.? En anledning &r att tjinsteexporten, som inte paverkas i detta exempel, stir
for nédstan en tredjedel av total svensk export. Av varuexporten gér cirka 9 procent
till USA.® Enskilda branscher drabbas dock betydligt mer. Det giller frimst
fordonsindustrin, som utgor en fjardedel av Sveriges totala varuexport till USA.
Aven likemedelsindustrin och exporten av industriella maskiner skulle drabbas
relativt hardare.

Samtidigt paverkas dven svensk import fran USA. Till exempel kommer ungefar
en tiondel av svensk tillverkningsindustris totala import frdn USA. Okade kost-
nader for de amerikanska insatsvarorna kommer ge ett tryck uppat dven for svensk
tillverkningsindustris forséljningspriser. En stor andel av denna import kan dock
ersittas med import fran andra ldnder. Detta minskar den totala effekten, som inte
behover bli s stor.”

Gynnas den amerikanska produktionen av héjda tullar?

En motivering till hdjda amerikanska importtullar &r att gynna den inhemska pro-
duktionen via 6kad inhemsk konsumtion samt att minska USA:s handelsunder-
skott. Amerikanska foretag kan pé kort sikt gynnas av minskad utlindsk kon-
kurrens med positiva effekter pa produktion och sysselsittning da konkurrerande
utlandska alternativ blir relativt sett dyrare. Det forutsétter dock att de ameri-
kanska foretagen inte drabbas av prisokningar pa importerade insatsvaror via
hogre importtullar. P langre sikt finns risk att sémre konkurrens minskar
kunskapsdverforingen och incitamenten i ekonomin att effektivisera produktionen
vilket hAmmar produktivitetstillvixten.

Ett tillkommande argument &r att skatteinkomster fran dkade tullar ska kunna
finansiera skattesdnkningar for att bidra till en dkad tillviaxt. Berdkningar frén flera
amerikanska institut noterar dock att 6kade amerikanska skatteintdkter fran hogre
importtullar inte ligger pd samma nivd som minskade skatteintakter fran fore-
slagna skattesinkningar.® Den direkta offentliga finansiella effekten ér med andra
ord negativ och kommer i s fall bidra till ytterligare 6kat offentligt underskott
och hogre amerikansk skuldséttning.

Hogre amerikansk inflation pa kort sikt innebér risk for hojt rintelige

Studier fran hojda amerikanska importtullar 20182019 tyder pa att dessa ledde
till tillfalligt hogre inflation i USA. Det berodde dels pé prishojningar pa impor-
terade insatsvaror, dels pa forsdmrad inhemsk konkurrens dér dven inhemska

5 Se Konsekvenser av amerikanska tullar for Sverige och EU | Kommerskollegium

6 Se ”Sverige och USA - starka band i en orolig tid” Stockholms Handelskammare.
sverige-och-usa--starka-band-i-en-orolig-tid.pdf

7 Se Sweden Country Reports, IMF. Sweden: Selected Issues

8 Till exempel beriknas att §kade importtullar med 60 procent frén all import frén Kina
och 10 procent frén all import fran 6vriga varlden uppskattas ge skatteintékter pa USD 2,8
biljoner for perioden 2026-2035 samtidigt som en forldngning av Tax Cuts and Jobs Act
(TCJA) 6ver samma period berdknas kosta USD 5,0 biljoner. Den amerikanska
administrationen har aviserat att férlanga TCJA vilket enligt nuvarande regelverk ska
avslutas 2025.Se ”Why Trump’s Tariff Proposals Would Harm Working Americans”,
Peterson Institute for Internationela Economics. pb24-1.pdf
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foretag hojde sina priser. Hur svensk inflation paverkas dr desto mer osékert. Ett
ddmpat inflationstryck dr mojligt givet ldgre ekonomisk aktivitet.’

Forhojd inflation i USA é&r ett orosmoment da det skulle kunna bidra till ett forhojt
amerikanskt ranteldge. Amerikanska ranteldget har, i sin tur, en sérstillning pa den
globala kapitalmarknaden, inte minst for ett litet 6ppet land som Sverige som dér-
med skulle kunna komma att “importera” ett forhdjt réntelége.

Hogre amerikanska importtullar kan ge starkare dollar

Hogre importtullar kan dven bidra till en vaxelkursforstiarkning da efterfragan pa
inhemsk valuta okar, dels via 6kad inhemsk konsumtion, dels via hogre réntor
relativt omvérlden pa grund av importerad hogre inflation. En starkare dollar him-
mar amerikansk export men gynnar dess import, det vill siga en motverkande
faktor till tullarna. P4 samma sitt kan valutan forsvagas i de ldnder vars export
drabbas av importtullar vilket bidrar till att mildra priseffekterna av de inforda
tullarna.'®

Déampad tillvixt av 6kad osiikerhet éiven helt utan hogre tullar

Om det dr nagot vi vet sa ar det att vi inte vet vad som kommer hinda framéover.
Spelplanen ritas om och nya utspel sker I6pande. Den amerikanska administra-
tionen har hojt vissa importtullar redan. Det ar rimligt att anta att det kommer mer,
men i vilken omfattning och mot vilka ldnder och branscher aterstar att se. Dartill
ar det osékert hur omviarlden kommer besvara detta. Den ekonomisk-politiska
osdkerheten globalt har dkat kraftigt pa kort tid, se diagram 3.

Diagram 3. Globalt ekonomiskt-politiskt osikerhetsindex
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Kalla: Macrobond, Economic policy uncertainty index.

% Se “Hogre importtullar himmar global ekonomisk aktivitet”, Sveriges riksbank. Staff
memo: Hogre importtullar hAmmar global ekonomisk aktivitet | Sveriges Riksbank

10 Se "Makroekonomiska effekter av hogre amerikanska importtullar”, Sveriges Riksbank.
ANALYS — Makroekonomiska effekter av hdgre amerikanska importtullar
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https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/nyheter-och-pressmeddelanden/nyheter/2025/staff-memo-hogre-importtullar-hammar-global-ekonomisk-aktivitet/
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Denna osékerhet &r i sig en faktor som, om den blir l&ngvarig, ddmpar konsumtion
och investeringar, okar buffertsparandet och himmar global ekonomisk tillvaxt
och virldshandeln, helt oberoende av vad som faktiskt sker avseende tullar.!' Vi
ser sammantaget ut att ga en relativt stokig ekonomisk framtid till motes.

Svensk konjunkturaterhamtning pabarjad

Var bedomning dr att svensk ekonomi har pabdrjat en dterhdmtning ut ur
lagkonjunkturen. BNP-tillvixten borjade langsamt dka under slutet av forra
aret vilket ger en svag 6kning for helaret 2024. I &r och nésta &r tar ater-
hdmtningen fart och BNP-tillvixten vaxlar upp till 2,7 procent bada aren.

I ar vaxlar framst hushéllens konsumtion upp. Finanspolitiken bidrar 6ver-
gripande till att stimulera ekonomin bland annat via skatteldttnader for hus-
hallen. Nista ar bidrar &ven en 6kad export nir konjunkturen forbittras
ocksé for véra handelspartners. Investeringarna, som minskat tva ér i rad,
vinder och bidrar dven de till &terhdmtningen. Investeringar dr langsamma
processer men i takt med minskade kapitalrestriktioner och dkad efter-
frdgan, ithop med att byggkostnaderna nu minskar fran rekordhdga nivaer
och stigande bostadspriser under senaste dret kommer néringslivets inves-
teringar, inklusive bostadsinvesteringar, att vinda uppat bade 1 ar och ytter-
ligare ndsta ar. Bidraget fran offentlig sektor fortsitter att vara relativt
starkt 1 dr, precis som de senaste tva dren, men dérefter kommer dess bidrag
till BNP-tillvixten att minska. I huvudsak ar det kommunal sektor som
stramar at bade konsumtion och investeringar framover, framst till f61jd av
budgetrestriktioner och anpassning till den demografiska utvecklingen.
Statlig sektor har ddaremot fortsatt en relativt stark tillvaxt dar militéra
investeringar fortsdtter att vara en drivande faktor.

Frdagan handlar inte om det blir en konjunktur-
dterhdmtning, utan ndr och med vilken styrka.
Vi bedomer att den vixlar upp under 2025.

Sedan ett halvér tillbaka har vi, och andra, gjort bedomningen att botten pa
konjunkturen dr nddd. Sedan forra véren har inflationen kommit ned nira
inflationsmalet, reallonerna har ater 6kat och rianteldget successivt minskat
vilket har biddat for en dterhdmtning for den inhemska efterfrigan. Men
hushéllen har 6verlag snarare frimst aterstéllt sina sparbalanser under
hésten och konsumtionen har i stort sett varit oforindrad.'? Vi kan dock

11 Se “Effekten av ekonomisk-politisk osikerhet pa svensk BNP” , Konjunkturinstitutet.
Konjunkturlaget-oktober-2019.pdf

12 Se Makronytt 3 2024, SKR for en ldngre beskrivning av hushéllens sparbalanser.
Makronytt 3 2024



https://www.konj.se/download/18.2ce76e1a16d62eaa0d2e7592/1573199236573/Konjunkturlaget-oktober-2019.pdf
https://skr.se/download/18.61373967194c8dff5d91952b/1738752370190/Makronytt%203%202024.PDF

Sveriges MakroNytt 1/2025
Kommuner 2025-02-25

och Regioner

borja ana en vindning, inte bara i framéatblickande indikatorer utan dven i
utfall for bade efterfrdgan och produktion i senaste tidens publicerade
data.!® Under hosten har det dirtill successivt skett en aterhimtning av
bostadsinvesteringarna, som visade pa en 6kning for forsta gangen pa over
tva ar for tredje kvartalet 2024. Men drivkrafterna dr inte entydiga.
Naringslivets investeringar, exklusive bostadsinvesteringar, har samtidigt
tydligt bromsat in under 2024 utan tecken pa aterhdmtning . Efterfrdgan
frdn omvérlden fortsitter ocksa att vara svag dnnu ett tag och hjélper inte
heller till att driva upp den svenska exportefterfrdgan i nirtid. Men frégan
handlar inte om det blir en konjunkturaterhdmtning, utan ndr och med
vilken styrka. Vi bedomer att konjunkturen véxlar upp under 2025.

Riskerna ligger pa nedatsidan

Styrkan och takten pa aterhdmtningen ar skor. Det finns en stor osékerhet i
var omvirld som ldgger en vat filt 6ver den ekonomiska utvecklingen dven
for svensk ekonomi. Osékerhet i sig ddimpar ekonomisk utveckling via
bland annat l4gre investeringar och konsumtion samt kat buffertsparande.
Hur stort sparkapital hushéllen bedomer sig behva samt i vilken takt de
kommer att skifta fran att primért aterstélla sitt sparande till att 6ka sin
konsumtion &r en nyckelfaktor for styrkan i den svenska konjunkturater-
hidmtningen. Olika typer av hushall agerar ocksé pé olika sétt vid 6kad
osidkerhet. Hushall med légre inkomster och en hogre arbetsloshetsrisk
tenderar att dra ned sin konsumtion mer dn de med hogre inkomster och
ligre arbetsldshetsrisk, nir osikerheten okar.'* Detta antas bidra till att
hélla tillbaka den aggregerade konsumtionsdkningen i ekonomin.

Utover osdkerheten finns reella fordndringar som samtliga aktorer 1 eko-
nomin varaktigt behdver anpassa sig till. Aven om inflationen kommit ner
till mer normala nivaer dr prisnivan varaktigt hogre. Dértill antas rénteléget
normaliseras pa en hdgre nivé #n tidigare.'> Det kommer ha lingvarigt
ddmpande effekter pd konsumtion, sparande, kreditgivning och inves-
teringar samt, inte minst, pa bostadspriserna. En hdgre realrinta innebér till
exempel att om hushéllen vill ldgga en viss andel av sin inkomst pa boende
maste de minska sin skuldséttning och/eller minska sin boendestandard och
yta. Aven en sidan anpassning tar tid.

13 BNP-indikatorn, som baseras pa utfall och ér en indikator pd kommande NR-utfall,
visade en uppgang pé 0,7 procent for december jamfort med méanaden innan. Dértill var
detaljhandeln stark i december jaimfort med november dér béde detalj- och
sillankdpshandeln 6kade. Aven niringslivets produktion enligt produktionsvirdesindex
har 6kat under de tva sista ménaderna 2024 med orosmomentet att 6kningen inte var bred
utan centrerat till vissa branscher.

14 Se ”Macro uncertainty, unemployment risk, and consumption dynamics, ECB. Macro
uncertainty, unemployment risk, and consumption dynamics

15 Se ”Vad bestimmer riintan pa ldng sikt”, Ekonomirapporten maj 2023, SKR.
Ekonomirapporten, maj 2023
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2971~fdcdde6306.fr.pdf?32fe2902705b62d28a4d0217f6574317
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Svag aterhamtning av arbetsmarknaden i ar

Sysselsittningsgraden har nu minskat i drygt 1,5 &r och arbetslosheten har
samtidigt 6kat 1 2 ar. Under de aggregerade talen ser vi att sysselséttningen
1 offentlig sektor har fortsatt att 6ka samtidigt som den har minskat i
néringslivet. Det dr i huvudsak antalet tillfdlliga anstdllningar som har min-
skat, vi maste gé tillbaka till den globala finanskrisen for att hitta en lika
lag niva. Aven om antalet foretagare ocksa har minskat liknar det mer
tidigare konjunkturmonster. Lagkonjunkturen, med minskad sysselséttning
2024 enligt Arbetskraftsundersdkningarna (AKU), har paverkat efterfragan
pa arbetskraft olika for olika utbildningsnivaer. Efterfrdgan pd de med
gymnasial eller forgymnasial utbildningar har trendmaéssigt fallit, men
under ar dé sysselsittningen minskar totalt har de kategorierna tagit den
storsta sméllen. Trendmaissigt stiger efterfragan pd de med eftergymnasial
utbildning och faller for de andra tva grupperna. Aven om efterfragan pa de
med eftergymnasial utbildning bromsar in faller den aldrig under 2009,
2020 eller 2024. De med gymnasial utbildning drabbades extra hért vid
minskningen av anstillda 2009 och 2020.

Diagram 4. Antal anstéllda och utbildningsniva, utveckling och bidrag
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Kalla: SCB.

Enligt AKU var 5,2 miljoner sysselsatta 2024, av dem ar 4,7 miljoner anstallda och 0,5
miljoner ar foretagare eller medhjalpande hushallsmedlem. | diagrammet ser vi utveck-
lingen av de anstallda uppdelat pa utbildningsniva. Dessa olika grupper representerar
ocksa olika arbetsmarknader. Antalet tillfalligt anstallda av totalt anstéllda har under
tidsperioden 6kat trendmassigt for de med férgymnasial utbildning samtidigt som de
minskat for de andra grupperna. Men under 2023—-2024 har andelen tillfalligt anstallda
fallit tillbaks for de med forgymnasial utbildning.

SKR:s beddmning &r att sysselsdttningen kommer se en svag forstarkning
under 2025. Huvuddelen av BNP-tillvaxten pa 2,7 procent kommer
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matchas av en hogre produktivitet frin utbudssidan. Det drdjer till 2026—
2027 innan den starkare konjunkturen ger stérre avtryck pa
arbetsmarknaden. Detta &r i linje med erfarenheten att arbetsmarknaden
foljer efterfrigan med en viss fordrdjning. Aterhimtningen pa
arbetsmarknaden bedoms fortsitta diven 2028. Aterhimtningen i svensk
ekonomi kommer séledes inledningsvis via en hogre arbetsproduktivitet da
resursutnyttjandet dr lagt initialt. Allt eftersom sker tillvdxten utifran
langsiktiga betingelser dir den viktigaste dr arbetsproduktiviteten.'¢

Pé langre sikt kommer sysselséttningsgraden gradvis att starkas till drygt
70 procent 2028. Det forklaras av demografiska trender samt 6kade
incitament att arbeta. Dessutom vill hushallen stédrka sitt buffertsparande
genom ett hogre arbetsutbud till f6ljd av dels en hogre prisniva, dels en
hogre ranteniva.

De med svagast anknytning till arbetsmarknaden
och ldgst humankapital drabbats hdrdast
av den minskande sysselsdttningen

Den globala ekonomin har triffats av ett antal stora storningar de senaste
aren; forst pandemin och direfter hog inflation och hoga riantor. Vi befinner
oss nu mer i en normaliseringsfas dé detta ska verka ut, men anpassningen
tar tid. Vi ser att osdkerheten nu 6kar till f61jd av andra orsaker, som t.ex.
tullar och politiken kring geopolitiska konflikter. Detta paverkar dven
arbetsmarknaden genom transitioner mellan arbetsloshet, sysselsatta och de
som star utanfor arbetsmarknaden. Olika kriser drabbar individer och
branscher olika. Daremot har de med tillfélliga anstdllningar generellt
drabbats héardare och blivit arbetslosa i storre utstriickning. Aven den starka
trendmaéssiga uppgéngen 1 sysselsittningsgrad for utrikes fodda har nu
brutits. Nedgéngen i sysselséttningsgrad ar 2,2 procentenheter for de
utrikes fodda och 0,4 procentenheter for inrikes fodda det sista 1,5 aret.
Sammantaget dr det de med svagast anknytning till arbetsmarknaden och
lagst humankapital som har drabbats hardast av den minskande syssel-
sdttningen.

OECD:s reformforslag for svensk arbets- och bostadsmarknad

OECD, Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling, publicerar
regelbundet landrapporter med analyser och rekommendationer for alla medlems-
linder.!” I senaste rapporten presenterade de flera strukturreformer for en starkare

16 Forra &ret gjorde SKR flera filmer om produktivitet och effektivitet i vélfdarden. Den
forsta filmen handlar om vad som driver den ekonomiska tillvixten (produktiviteten) i
samhiéllsekonomin, grunden for vart vélstand.

17Se OECD Economic Surveys: Sweden 2023 | OECD
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och mer inkluderande arbetsmarknad i Sverige. | denna fordjupning sammanfattas
de tvé strukturreformer som OECD bedomer har storst potential att starka svensk
tillvaxt och offentliga finanser. Dels vill OECD 6ka den aktiva arbetsmarknads-
politiken, frimst genom striktare praxis gillande aktivitetskrav for arbetssdkande,
dels latta reglerna for hyresmarknaden samt regleringarna géllande samhalls-
byggnadsfragor.

Matchningen pa arbetsmarknaden behdver stiirkas

For att fa bukt med den hoga arbetslosheten och sysselsittningsgapen mellan olika
grupper lyfter OECD fram att aktivitetskraven pa arbetslosa, som i formell mening
ar hoga men i praktiken inte efterfoljs, behover hojas.

Sverige har hogt arbetskraftsdeltagande och sysselsittningsgrad men samtidigt en
hog arbetsloshet. Dartill dr den svenska naringslivsstrukturen speciell. Stora fore-
tag och hogkvalificerade branscher star for en stor andel av BNP. Andelen 14g-
kvalificerade branscher ar 1ag i Sverige. Detta paverkar efterfragan pa arbetskraft
med en hog andel hogkvalificerade jobb och fa lagkvalificerade jobb pa den sven-
ska arbetsmarknaden. Flera svenska analysinstitut, till exempel Sveriges riks-
bank!'®, pekar pa matchningsproblematiken och hdg arbetsloshet bland utrikes
fodda som en forklaring till den hoga arbetslosheten.

En anledning &r att de arbetsldsa oftast saknar den kompetens och erfarenhet som
arbetsgivarna soker vilket &ven SKR belyste i en fordjupning i Ekonomirapporten
1 oktober 2024. Att fler i gruppen utrikes fodda har svérare att ta sig in pa arbets-
marknaden kan forklaras av att manga saknar de fardigheter och humankapital
som efterfragas. OECD tar upp detta i sin Sverigerapport; manga migranter i
Sverige har ett 1gt humankapital och svaga fiardigheteter.!” Det kan handla om
sprék, validerade kvalifikationer och forstaelse kring kultur och arbetsmarknad. I
sin analys lyfter OECD bland annat upp att gapet i sysselséttningsgrad mellan
inrikes- och utrikes fodda kvinnor i Sverige ar hogst inom OECD. Det ligger pa
20 procentenheter 2019. OECD lyfter dartill kons- och familjeformer samt hoga
marginaleffekter, speciellt for den andra inkomsttagaren i familjen.

Aktivitetskrav och effektivare arbetsmarknadspolitik

Generellt ar de formella aktivitetskraven for arbetslosa hoga i Sverige enligt
OECD, men de informella kraven &r 1aga i en internationell jamforelse. Det vill
sdga, Sverige har mindre stringenta sanktioner for dem som inte &r aktiva jobb-
sokare. En rekommendation r att gora dessa mer effektiva. Ett positivt projekt
som OECD lyfter ar Jamstélld etablering, matchningsinsatser for personer som
nyligen fatt uppehallstillstdnd i Sverige.?® I projektet prioriterades resurser, genom
aktiv styrning, till de arbetssokande med storst behov. Resultatet var 6kade

18 https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/publikationer/ekonomiska-

kommentarer/matchningen-pa-den-svenska-arbetsmarknaden/
19 Denna bild bekriftas dven igen av SCB: s mitningar, se "PIAAC Den internationella

undersokningen av vuxnas fardigheter”. Tre huvudslutsatser dr: 1) Sverige star sig vl i ett
internationellt perspektiv nér det géller den svenska befolkningens fardigheter. 2) Det
finns det ett samband mellan fardigheter och arbetsmarknadsutfall. 3) stora skillnader
mellan personer med for- respektive eftergymnasial utbildning samt inrikes- och
utrikesfodda 4) 1/3 av de utrikesfodda saknar tillrdckliga fardigheter i svenska spraket.

20 Se rapport fran arbetsformedlingen.
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overgéangar till subventionerade anstéllningar som introduktionsjobb och extra-
tjénster. Effektutvirderingen visar att sannolikheten att vara i arbete eller studier
O0kade med 8 procentenheter for den behandlade gruppen. Detta kan dessutom
goras utan storre kostnadsokningar jamfort med befintliga arbetsmarknads-
politiska insatser. OECD ser det som ett effektivt verktyg mot langtidsarbetsloshet
och utanforskap hos nyanldnda och ser gérna att dessa insatser skalas upp fram-
over. Detta dr viktigt pa flera sétt enligt OECD, som vill skala upp resurserna som
satsas pa den aktiva arbetsmarknadspolitiken, speciellt mot arbetsmarknadsutbil-
dning. Under lang tid har arbetsmarknadsutbildningar och yrkesvux skalats ner.
Detta har hént samtidigt som Sverige nu har fler invanare med lag utbildning och
lang tid i arbetsloshet. 2! Aven svenska utredare gor beddmningen att Arbetsfor-
medlingen och dess styrning kan goras mer effektiv. Statskontoret skriver att

” Arbetsformedlingen behdver fokusera mer pa att prioritera arbetssokande som
star langt fran arbetsmarknaden och att planera insatser som &r arbetsmarknads-
politiskt motiverade.”

Landets kommuner har under lang tid konstaterat att Arbetsformedlingens stod till
de som star langre frin arbete brister. Sveriges regering har aviserat och utrett en
reform med aktivitetskrav for bistandsmottagare. SKR ser positivt pd denna
reform som innebar bade tydligare krav och ratt till stod for bistdndsmottagare.
Detta forutsatt att forutsittningar ges att bedriva kunskapsbaserade insatser som
leder till arbete och i bra samspel med den statliga arbetsmarknadspolitiken.?

En biittre fungerande bostadsmarknad ger storre rorlighet pa
arbetsmarknaden

De reformer som OECD foreslér som har storst paverkan pd BNP och de offen-
tliga finanserna ror bostadsmarknaden. De bedoms kunna 6ka BNP med 8 procent
och forbattrar de offentliga finanserna (netto) med cirka 1,5 procent av BNP fram
till ar 2050.

Vad giller matchningen pé arbetsmarknaden finns det d&ven en geografisk dimen-
sion. Med en storre rorlighet pa arbetsmarknaden skulle foretag som expanderar
lattare kunna hitta personal. Hur bostadsmarknaden och arbetsmarknaden fungerar
ar darfor tatt sammankopplade.

Enligt OECD hindrar hyresregleringen rorligheten pé arbetsmarknaden. Den sven-
ska hyresregleringen ar bland de mest restriktiva inom OECD. Andra negativa
sidoeffekter av regleringen ar simre konkurrens i byggsektorn samt segregation
och trangboddhet. OECD:s 16sning é&r att ldtta pd hyresregleringen och gora den
lik det norska systemet. Dérutover foreslér de forenklade regleringar och plan-
monopol sé att konkurrensen och byggandet kan 6ka i byggsektorn.

Sammantaget leder det enligt OECD till ett storre hyresbestand som anvénds mer
effektivt och dkade incitament for nybyggande. Den totala effekten av sddana
reformer bedomer OECD kan uppga till att BNP 6kar med ytterligare ca 0,3 pro-

2L Se IFAU-rapport 2025:2 ”Gymnasial yrkesutbildning bland arbetslésa 2000-2021”

221 yttrande kring ”Aktivitetskrav inom forsorjningsstodet—for arbete, egenforsdrjning och
nationell likformighet” Ds 2024:209 tillstyrker SKR forslaget om ett aktivitetskrav vid
forsorjningsstdd 1 socialtjanstlagen m.m..
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cent per ar fram till 2050. Genom en storre rorlighet pa arbetsmarknaden minskar
den strukturella arbetslosheten och hogproduktiva foretag fér léttare att expandera.

Inflationen pa vag mot inflationsmalet, men inte dar an

KPIF-inflationen har sedan forra varen legat under inflationsmalet fraimst
till f6ljd av fallande energipriser. Rensat for energi har inflationen daremot
legat nagot dver 2 procent under hela hosten. Utfallen vittnar fortsatt om ett
forhojt pristryck, inte minst for tjansteinflationen. Samtidigt antas nu
energipriserna stabiliseras och forvintas ddrmed inte bidra till att ddmpa
utvecklingen framover. Vi bedomer att KPIF-inflationen fortsitter ligga
strax dver 2 procent dven i dr. KPI-inflationen blir diremot endast 0,4 pro-
cent i ar. Forra arets rintesdnkningar minskar boléneréntorna med tidsfor-
dr6jning vilket forklarar varfor KPI-inflationen (KPIF-inflationen inklusive
rantekomponenten) ligger betydligt ldgre &n KPIF-inflationen i ar. For
nésta ar och framdver bedomer vi att KPIF-inflationen kommer att
stabilisera sig runt Riksbankens inflationsmal pd 2 procent.

Utfallet for januari 2025 visade en oviéntat stor inflationsuppgang. Januari
ar en speciell inflationsmanad dd den inkluderar en arlig 6versyn av KPI-
korgens vikter. I ar bidrar den sa kallade "’korgeffekten” till att hoja inf-
lationen for helaret 2025 vilket &r relativt ovanligt. Dessutom paverkades
priser med arliga hdjningar, sdsom hyror, taxor och avgifter, séarskilt
mycket i januari samt bidrar ocksa till medelvérdet for heldret. Utfallet i
januari visade ovéntat stora hojningar av hyror med mera. Utdver detta
fanns prisuppgéngar pa dvriga varor och tjénster, bland annat livsmedel.
Det dr dock mer osdkert hur persistenta dessa kommer vara ver éret.

En allméin lonedkningstakt som 1 nuléget dr hogre dn inflationen innebar
fortsatt stigande realloner. Under tidigare avtalsrorelse tog arbetsmark-
nadens parter stort ansvar. Kommande avtalsrorelse under 2025 antas
fortsdtta i samma anda. Ett ldgre inflationstryck banar vig for att 16ne-
okningstakten kommande ar avtar nagot jamfort med de senaste aren. Det
ger fortsatt 6kade realloner samtliga ar framover. Som vanligt utgdr SKR:s
berdkningar frin att 16nedkningstakten nésta dr och dérefter 4r densamma
for hela arbetsmarknaden.
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Tabell 1. Nyckeltal for svensk ekonomi

Procentuell férandring om inget annat anges

Nyckeltal 2023 2024 2025 2026 2027 2028
BNP, kalenderkorrigerad 0,0 0,6 2,7 2,7 1,9 1,7
Arbetade timmar, kalenderkorrigerad 1,4 -0,3 0,6 1,3 0,9 0,6
Arbetsloshet, andel av arbetskraften 7,7 8,4 8,3 7,9 7,7 7,7
Befolkning, 15-74 ar 0,5 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
Lénesumma, Nationalrakenskaperna 53 3,6 4,5 51 4,7 4,4
Timlon, Nationalrakenskaperna 3,8 3,8 3,6 3,5 3,5 3,5
Timlén, Konjunkturldnestatistiken 3,8 4,0 3,5 3,5 3,5 3,5
Inflation, KPIF 6,0 1,9 2,2 1,9 2,0 2,0
Inflation, KPI 8,5 2,8 04 1,8 2,1 23
Inflation, KPI, juni 9,3 2,6 0,2 1,9 21 2,3
Prisbasbeloppet, tusental kronor 52,5 57,3 58,8 58,9 60,1 61,3
Inkomstbasbeloppet, tusental kronor 74,3 76,2 80,6 83,6 86,8 89,8
Styrranta, varde vid arets slut, procent 4,00 2,75 2,00 2,00 2,15 2,30

Kallor: Macrobond, Medlingsinstitutet, Riksbanken, Skatteverket, SCB och SKR.

Kommunala skatteunderlaget 6kar normalt framover

Skatteunderlaget for 2024 ar fortfarande en prognos. Skatteverket kommer
publicera flera preliméra utfall for 2024 under aret, det slutliga kommer i
december 2025. Det finns en genomsnittlig systematik géllande historiska
revideringar for publiceringarna fran juni. Forra aret borjade Skatteverket
publicera prelimindra utfall redan under varen vilka underskattade det slut-
liga utfallet markant. Dessa nya preliminira utfallen 4r 1 huvudsak dnnu
okédnda. Vad vi nu didremot har dr Skatteverkets statistik for Ionesumman
for 2024, Pensionsmyndighetens prognoser for 2024 och vissa andra utfall
ndr vi gor en egen prognos for 2024. Enligt Skatteverket utvecklades 16ne-
summorna nagot svagare dn vad vi trodde 1 var prognos i december 2024.
A andra sidan motverkas det av andra faktorer, till exempel pensioner,
sammantaget dr prognosen for skatteunderlaget for 2024 i princip oforén-
drad. Som genomsnitt under perioden 2025-2028 berdknas skatteunder-
laget 6ka med 4,4 procent per ér, ungefir i linje med den genomsnittliga
okningen under tiodrsperioden 2015-2024 (4,3 procent).

Antalet arbetade timmar 6kar 1 ar igen vilket bidrar till att dven skatte-
underlagets 0kningstakt ater 6kar. Dartill bidrar ocksa 6kade pensions-
inkomster tack vare det faststdllda inkomstbasbeloppet for 2025 (6kning
5,7 procent). Den fortsatta konjunkturuppgangen starker fortsatt antalet
arbetade timmar snabbast 2026, direfter minskar 6kningen mot en mer
normal takt.
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En normal inflationsutveckling medfor langsammare dkningar av prisbas-
beloppet 2025. Detta tillsammans med det hogre inkomstbasbeloppet leder
till lagre pensionskostnader for kommunsektorn 2025.

Vi ser ddrmed en aterhdmtning av skatteunderlagstillvixten samt ligre
pensionskostnader under fraimst 2025 vilket sammantaget bidrar till en stor
real 6kning. Men kommunsektorns kopkraft kommer 6ka alla aren fram-
over. Aren 2023 och 2024 minskade skatteunderlaget i reala termer, detta
foljs av en exceptionell 6kning 2025, (se tabell 2). I genomsnitt stiger det
reala skatteunderlaget med 1,7 procent 2024-2028. Detta ar ungefir i linje
med ett historiskt genomsnitt. Men det dr 4nda under den historiska
trenden, kopkraften har varaktigt forsvagats.

Tabell 2. Skatteunderlag samt berdknad real utveckling

Procentuell férandring

Nyckeltal 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Faktiskt skatteunderlag 4,8 3,5 4.4 4,5 45 4,1
Regelférandringar* 0,2 0,2 0,3 0,1 0,0 0,0
Underliggande utveckling 4,7 3,7 4,7 4,5 45 4,1
Prisutveckling 6,6 45 0,5 2,6 3,3 2,8
Realt skatteunderlag -1,8 -0,8 5,2 1,8 1,2 1,3

*Bidrag till fordndring av faktiskt skatteunderlag, procentenheter.
Kallor: Skatteverket och SKR.

Forklaring av begreppen i tabellen:

Regelférandringar sammanfattar beréknade effekter av férandringar i skattelagstiftningen vilka
paverkar det kommunala skatteunderlaget och som neutraliseras genom hojningar/sankningar
av det generella statsbidraget.

Underliggande skatteunderlag beskriver det faktiska underlaget justerat for regelférandringar;
ett matt som visar den underliggande utvecklingen for den kommunala skattebasen.
Prisutveckling avser har den sammanvagda prisutveckling som SKR beraknar for
verksamhetskostnaderna inom kommuner och regioner pa aggregerad niva; I6nedkningar ar den
enskilt viktigaste faktorn (priset).

Realt skatteunderlag avser att beskriva utvecklingen i reala termer for det underliggande
skatteunderlaget, det vill sdiga med hansyn tagen till de prisférandringar som beraknas for
kommuners och regioners kostnader.

Revideringar av den makroekonomiska prognosen

Avsnittet beskriver revideringar av SKR:s makroekonomiska prognos publicerad i
februari jamfort med SKR:s prognos publicerad i Makronytt 3 i december 2024.

BNP-tillviaxten for omvarlden ar nedreviderad, framst i Euroomradet. Fort-
satt hoga energipriser jamfort med innan Rysslands fullskaliga invasion av
Ukraina samt den motvind tysk fordonsindustri méter gor aterhdmtningen
mer utdragen bland annat. I huvudsak dr det bedomningen av effekterna
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som &dndras, att aterhamtningen tar langre tid, inte synen pa energipriserna
eller konkurrensen med Kina. Det dr virt att betédnka att de forsvarssats-
ningar som gors motverkar nedgangen till viss del. Da inflationen verkar
vara svérare att fa ner i USA bedomer vi att Federal Reserve kommer hélla
styrrdntan hogre under en langre tid, vilket minskar tillvdxten nagot 2026—
2027. Detta gor man for att uppratthalla fortroendet for inflationsmalet. En
faktor som dven héller tillbaka konjunkturen i omvirlden 4r den 6kade
osdkerheten jamfort med tidigare prognos.

Den svagare globala tillvixten, hogre rdantor i USA och 6kad osdkerhet,
speciellt politiskt géllande tullar och geopolitik héller tillbaks hushéllens
sentiment. BNP-tillvéxten i1 Sverige dr nedreviderad nigot de nirmaste
aren. Samtidigt blev 16nesumman négot svagare dn forvintat 2024. Var
beddmning ar att nedrevideringen av BNP 1 sig forsvagar dterhdmtningen
for arbetade timmar och sysselsittningen pa kort sikt. Darutover bedomer
vi nu sammanséttningen av aterhdmtningen fran nésta ar lite annorlunda. Vi
tror att produktiviteten kommer driva en storre andel av aterhdmtningen
och att medelarbetstiden fran 2026 inte ger nagot bidrag till fler arbetade
timmar framover. Sammantaget dr arbetade timmar nedreviderade mer én
arbetsproduktiviteten under prognosperioden, dvs. BNP-tillvixten ar
ackumulerat lite svagare.

Det senaste inflationsutfallet var lite hogre @n forvéntat, frimst pa grund av
livsmedelspriser och hyror samt nya vikter. Sammantaget dr dessutom
beddmningen att inflationen &r lite mer trogrorlig nerat én vid var bedom-
ning i december. Detta far som f6ljd att Sveriges riksbank endast sdnker
rantan en gang till under 2025.

Slutligen innebdr de makroekonomiska revideringarna att skatteunderlaget
ar nagot nedreviderat ackumulerat under prognosperioden. Svagare BNP
och arbetade timmar ger lagre I6nesumma. Detta kompenseras dock till viss
del av hogre pensioner. Nedrevideringarna géller framst 2026 och 2027 och
ar relativt sma.
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Tabell 3. Revideringar av makroekonomiska variabler

Procentenheter om inget annat anges

Nyckeltal 2024 2025 2026 2027 2028
BNP, kalenderkorrigerad -0,1 -0,1 0,1 -0,1 0,0
Arbetade timmar, kalenderkorrigerad 0,1 -0,1 -0,3 -0,2 0,0
Arbetsldshet, andel av arbetskraften 0,0 -0,1 0,1 0,1 0,1
Befolkning, 15-74 ar 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0
Lénesumma, Nationalrékenskaperna -0,1 -0,1 -0,3 -0,2 0,0
Timl6én, Nationalrakenskaperna -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Timlén, Konjunkturldnestatistiken 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inflation, KPIF 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0
Inflation, KPI 0,0 0,2 0,1 -0,3 0,0
Inflation, KPI, juni 0,0 0,0 0,2 -0,3 0,0
Prisbasbeloppet, tusental kronor 0,0 0,0 0,0 0,2 -0,1
Inkomstbasbeloppet, tusental kronor 0,0 0,0 -0,1 -0,4 -0,5
Styrranta, varde vid arets slut, procent 0,00 0,25 0,00 0,00 -0,05
Kalla: SKR.

Not.: Revideringar for arbetade timmar, I6nesumma och NR-timlén stdmmer inte med data
publicerad i SKR:s prognos i december 2024. | féregaende publikation hade det skett ett tryckfel.
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Fragor om prognoser och MakroNytt besvaras av

Mikaela Bolin tfn 08452 71 64,

Anders Brunstedt tfn 08—452 78 19

Adrian Ekstrom tfn 08—452 73 58 samt

Patrik Jonasson tfn 08—452 73 62

Alla kan nés via e-post pd monstret: fornamn.efternamn@skr.se.

Sveriges Kommuner och Regioner
Avdelningen for ekonomi och styrning

Erik Tornblom

Patrik Jonasson
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