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Sammanfattning

I cirkular 23:59 presenterar vi en sammanfattning av var senaste bedémning
av den makroekonomiska utvecklingen. Bedémningen anvands som
underlag for uppdaterad prognos for skatteunderlaget for aren 2023-2027.
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Sammanfattning

Svensk industri och export har utvecklats hyfsat starkt i ar, trots en svag
omvarldskonjunktur, och i kontrast till fallande inhemsk efterfragan i
Sverige. Vérldshandeln har sjunkit en tid och ledande indikatorer pekar pa
en fortsatt svag utveckling for global industri och handel. Den
konjunkturnedgang som de senaste arens hoga inflation och héga rantor har
medfort syns nu i tjanstesektorn i flertalet lander samt pa arbetsmarknaden,
som hittills visat sig ovantat motstandskraftig pa flera hall. Manga
ekonomier uppvisar 1ag BNP-tillvaxt och endast USA avviker tydligt bland
utvecklade lander, med en relativt hog tillvaxt i &r. Aven dér vintas dock de
senaste arens uppgang for inflation och réantor slutligen ge ett mer tydligt
avtryck i ekonomin. Néasta ar dampas saledes konjunkturen ocksa i USA.
Fallet i inflationen beréknas fortsatta under 2024, saval i USA som i
Europa (och Sverige), vilket i sig ger en viss lattnad. Men att
centralbankerna, inklusive Riksbanken, nasta ar sanker sina styrrantor blir
en viktigare stimulans. Redan nu syns betydande nedgangar for
langrantorna.

SKR réknar med en fortsatt forsvagning av sysselsattningen 2024, dér en
svag utveckling for arbetade timmar bromsar tillvaxten fér [onesumman.
Darigenom dampas savél hushallens konsumtionsefterfragan som det
kommunala skatteunderlaget. Skatteunderlaget 6kar ovanligt svagt nésta ar.
Da vantar ett andra ar pa rad av ett realt sett minskande skatteunderlag.
Tappet 2024 berdknas nu bli &n storre &n den minskning i reala termer for
skatteunderlaget som beréknas ske i ar. Saval i Sverige som i var omvarld
antas en konjunkturuppgang vanta 2025.

Sveriges Kommuner och Regioner
info@skr.se, www.skr.se

Post: 118 82 Stockholm Besok: Hornsgatan 20
Tfn: 08-452 70 00 Org nr: 222000-0315
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Hoga rantor och inflation dampar konjunkturen

De senaste arens hoga inflation och de hdgre rantorna har urholkat
kopkraften for hushall och pressat Ionsamheten i delar av naringslivet.
Detta ar en huvudorsak till att den globala tillvéxten bromsat in. Inflationen
ar nu pa vag ner och flera centralbanker har indikerat att rantetoppen har
natts. Marknaderna prisar nu in rantesankningar redan i borjan av nasta ar i
USA, Eurozonen och Sverige. Den senaste tiden har langa
obligationsréntor backat ordentligt, vilket inneburit lagre
finansieringskostnader for banker samt att svenska bolanerantor har borjat
sénkas. Den amerikanska konjunkturen har visat sig starkare an férvéntat
och BNP-tillvaxten ar annu relativt hog. Ocksa arbetsmarknaden i USA har
varit ovantat stark men allt fler tecken pekar mot att den har borjat bromsa
in. Aven om energipriser i Europa har fallit tilloaka 4r de hégre 4n innan
Rysslands anfallskrig mot Ukraina. Tillverkningsindustrin i Eurozonen
tycks &nnu hdmmas av de hdgre energipriserna. | synnerhet tysk industri
gar knackigt, delvis pa grund av den svaga varldshandeln och den dampade
efterfradgan fran Asien, dar inte minst Kina ar en viktig exportmarknad for
Tyskland. Trots en svag utveckling det senaste aret har den europeiska
arbetsmarknaden hittills visat sig robust, likt utvecklingen i USA. Men den
svaga produktionsutvecklingen for europeisk industri har nu spridit sig till
tjanstesektorn, varfor en svagare europeisk arbetsmarknad vantar nasta ar.
En flerarig anpassning till hogre priser och rantor vantar for hushall och
foretag och detta dampar efterfragetillvaxten framover. Global BNP
bedéms vaxa med mindre dn 3 procent bade 2023 och 2024. Darefter antas
en viss aterhamtning for global tillvaxt, bland annat till féljd av lagre
centralbanksrantor.

Den svenska konjunkturen har i ar forsvagats rejalt och
konjunkturnedgangen vantas fortsatta nasta ar. Att BNP-tillvaxten i Sverige
2023-2024 blir sé svag — svagare an i tillvaxten omvérlden — beror i hog
grad pa den hoga rantekéanslighet som praglar svensk ekonomi. Men vi far
foljaktligen ocksa en snabbare aterhamtning 2025-2026, nar sankta rantor
beddms starka konjunkturen. Att svenska hushall paverkas sa mycket och
snabbt av &ndrade rantesatser foljer av att skuldsattningen ar hdog samt att
rantebindningstiden ar kort. En del av den ranteuppgang som skett det
senaste aret ar dock tillfallig och paverkar konsumtion i mindre omfattning
da hushallen totalt sett kan minska sitt sparande tillfalligt. Nar rantorna
framover antas falla tillbaka fran nulagets hoga nivaer kommer dock hogre
réantor jamfort med rénteldget fore hdjningarna 20222023 att gélla.
Darmed véntar en bestaende dampning av bostadspriser och efterfragan pa
krediter. Den kortsiktiga effekten ar dock &n storre. Hogre rantor och
levnadsomkostnader pressar nu kvar-att-leva-pa-kalkylerna och
bostadspriserna, vilket leder till en kreditatstramning i banksektorn.
Transaktionsvolymen pa bostadsmarknaden ar nu mycket lag, efter att den
tidigare uppgang som skedde under aren med mycket laga rantor har
brutits. | nulaget skjuter manga hushall upp de inkdp som innebar dkad
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boendekonsumtion och/eller & mer av investeringskaraktér. Sammantaget
har detta lett till en rejal nedgang for bostadsinvesteringarna, som sannolikt
kommer att vara laga en langre tid. Saval nyproduktion som ombyggnation
tyngs aven av kraftigt fornéjda produktionskostnader. Annu &r dock
naringslivets investeringar exklusive bostader hoga, men vi raknar med en
svag utveckling nasta ar. Den inhemska efterfragan har i ar minskat
markant och berdknas 2024 endast 6ka svagt, for att ta battre fart darefter.
Att reallonerna ater borjar stiga 2024, att rantorna sjunker samt att den
globala BNP-tillvaxten starks 2025 &r de positiva krafter som i SKR:s
prognos forutsatts leda till en konjunkturuppgéng i Sverige 2025.

Med sjunkande hushallskonsumtion och bostadsbyggande har svensk
konjunktur i ar raddats av en forhallandevis stark utveckling av exporten
och tillverkningsindustrin. Visserligen visar exporten en stor inbromsning
jamfort med uppgangen 2022, men detta har varit en tydlig motkraft till
forsvagningen av inhemsk efterfragan. Samtidigt har importen varit mycket
dampad, beroende pa bland annat den svaga svenska valutan och den laga
konsumtionen. Bidragsmaéssigt ger utrikeshandeln en starkt positiv effekt
till BNP 2023. Bidraget fran lagerinvesteringar drar samtidigt ner BNP i ar,
men vi raknar med ett positivt lagerbidrag 2024. Nettoexporten beréknas ge
negativa bidrag framdver nar efterfragan pa svensk export starks och
inhemsk efterfragan i Sverige tar fart. BNP okar langsamt 2024, men i den
efterféljande konjunkturaterhdmtningen vantar hogre tillvaxt.

Den flerarigt svaga BNP-utvecklingen i Sverige kommer fortsatt att dampa
efterfradgan pa arbetskraft. En motverkande faktor kan dock vara det faktum
att personalkostnaderna har blivit relativt sett ’billigare” &n andra
produktionsfaktorer efter uppgangen i rantor och priser. Pa sistone har
arbetslosheten borjat stiga, efter att en viss nedgang i sysselsattningsgraden.
Hittills har det varit tillfalliga anstallningar som har minskat mest medan
arbetslosheten har 6kat mest for de i aldersspannet 25-34 ar. Det ar saledes
arbetsmarknaden for dem som ar pa vag att etablera sig, eller r i borjan av
karriaren, som hittills har forsvagats mest. De branscher som hittills visar
storst tapp sedan ranteh6jningarna inleddes ar handel och bygg, dar antalet
arbetade timmar har minskat medan de har okat i andra sektorer (jordbruk,
skogsbruk och fiske ar ett undantag pa grund av pandemin). Enligt var
bedémning vantar en allt bredare nedgang nasta ar: sysselsattningen
berdknas da minska med drygt en procentenhet. Forst 2025, nar
konjunkturen antas starkas, beraknas sysselsattningen ater oka.
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Diagram 1. BNP, antal sysselsatta och antal arbetade timmar
Indexerade kvartalsnivaer.
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Kallor: Macrobond och Sveriges Kommuner och Regioner.

BNP har gatt sidledes 2022 och minskar ndgot 2023. Trots det har sysselsattningen
och arbetade timmar fortsatt att tka BNP-utvecklingen kommer dock att paverka
arbetsmarknaden negativt med fordréjning. Forst 2025 antas BNP-tillvaxten fa battre
fart igen.

Lagre inflation och rantor 2024

Inflationen i Sverige &r visserligen annu hog men har fallit markant sedan
slutet av forra aret, nar den var som allra hogst. Utfallen for oktober manad
visar en nedgang for bade KPI- och KPIF-inflationen om cirka 6
procentenheter sedan toppnoteringarna i december 2022. SKR:s
berékningar visar en fortsatt nedgang nasta ar, framforallt under det forsta
halvéret. Aven globalt har inflationen fallit. Merparten av
inflationsnedgangen ar nu troligen avklarad i flertalet lander, men en viss
nedgang beddms anda kvarsta. Sjunkande importpriser, forstarkt av en
starkare valutakurs for den svenska kronan nasta ar, véntas bidra till fortsatt
sjunkande inflation i Sverige.
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Diagram 2. Manadsforlopp per kalenderar for indexet KPIF

Indexbanor per ar visas dar index 100 motsvarar december-KPIF aret innan.
X-axelns skala: 1= december féregaende ar; 2-13=januari-december innevarande ar.
Streckade linjer utgér SKR:s prognoser.
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Kallor: Statistiska centralbyran och Sveriges Kommuner och Regioner.

Okningen for KPIF under 2023 ligger klart narmare en historiskt normal 6kning &n
2022 ars branta KPIF-uppgang. Att prisuppgangen enligt KPIF nasta ar hamnar nagot
under ett historiskt genomsnitt (frAn aren 2012—-2020) féljer bland annat av att
elpriserna 2024 beraknas ligga nagot under 2023 ars nivaer.

Det finns i nulaget dven andra faktorer som starker var syn att inflationen
ska fortsatta ner, inte minst genom en svagare arbetsmarknad och hardare
konkurrens pa produktmarknaderna i den allt svagare konjunkturen. Pa
sistone syns narmast beskedliga manatliga prisékningar. Exempelvis har
indexnivan for KPIF stigit med endast 0,2 procentenheter ackumulerat
under de senaste fyra manaderna, vilket &r mindre &n halften av den
genomsnittliga prisokningen dessa manader under 2010-2019, en period
som praglades av lag inflation. De &nnu hdga inflationstalen beror saledes i
hogsta grad pa stora prisokningar tidigare (fér 5- 12 manader sedan). Néar
dessa prislyft blir dldre 4n 12 ménader ”forsvinner” de ur inflationen, som
darmed faller. Denna effekt utgdr en “teknisk” huvudforklaring till att
sjunkande inflation nu &r den allménna forvantan bland prognosmakare
trots osékerhet kring utvecklingen framdver, speciellt for en del
betydelsefulla priser exempelvis energipriserna. Nar det galler el och
drivmedel utgar SKR:s prognos fran att dessa priser kommande ar kommer
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att ligga klart under de hoga arsgenomsnitten fran 2022, men &nda pa
historiskt hdga prisnivaer. Nasta ars inflationsbidrag fran energipriserna
blir negativt, men langt fran lika stort som i ar. Ocksa livsmedelspriserna
antas ligga kvar pa hoga nivaer 2024, d&ven om prisékningarna antas
fortsétta dampas.

Tabell 1. Nyckeltal fér svensk ekonomi

Procentuell férandring respektive procent, om inte annat anges.

Nyckeltal 2022 2023 2024 2025 2026 2027
BNP, volym, kalenderkorrigerad 29 -0,3 05 3,2 2,8 1,8
Arbetade timmar, kalenderkorr. 2,4 15 -0,1 1.8 1,6 0,9
Lonesumma 6,4 5,5 3,1 4.9 51 4,3
Timlon, Nationalréakenskaperna 3,9 3,9 3,3 3,1 3,3 3,3
Arbetsléshet, andel av 7,5 7,6 8,8 8,7 8,1 7,8
arbetskraften 15-74 ar

Inflation, KPIF 7,7 6,1 2,4 1,9 1,9 2,0
Inflation, KPI 8,4 8,7 3,3 1.4 1,7 1,8
Styrranta, vid arets slut 250 4,00 325 200 2,00 2,00

Kallor: Statistiska centralbyran och Sveriges Kommuner och Regioner.

En utveckling som visar allt farre tecken pa att utmana inflationsmalet (en
KPIF-inflation om 2 procent) antas medféra en kursomlaggning fran
Riksbanken nasta ar. Nar inflationen samt inflationsprognoserna inte langre
upplevs som problematiskt htéga kommer penningpolitiken kunna ta storre
hansyn till konjunkturen. For att undvika en for hog realranta behdver
dessutom (nominal-) rantorna sankas nar inflationen faller tillbaka. Liksom
manga andra bedomare raknar SKR med att saval Federal Reserve i USA
som Europeiska centralbanken lattar pa penningpolitiken nasta ar. Denna
draghjalp blir sjalvklart viktig for andra centralbanker, som Riksbanken,
aven om det inte alls saknas goda inhemska skal for att stimulera svensk
ekonomi nasta ar (se ovan). Rantenedgangen nasta ar ar langt fran lika stor
som uppgangen var 2021-2023. Aven for heldret 2024 beraknas ett positivt
rantekostnadsbidrag till KPI-inflationen. Detta foljer av att flera
bolanerantor for stora delar av 2024 kommer att 6verstiga motsvarande
ranta 12 manader tidigare. Det dréjer darmed innan ett lagre ranteldge har
slagit igenom pa samtliga lan — saval i realiteten som i KPI.

Att bade inflationen och rantorna faller 2024 bidrar till att stotta den
svenska konjunkturen. Den forhéjda prisnivan ar dock bestaende, och
rantorna antas inte bli till narmelsevis lika laga som de var fore
ranteuppgangen. Effekterna av rante- och inflationschocken 2022-2023
kommer saledes att innebara en mangarig dampning for efterfragan i
Sverige.
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Svag utveckling av skatteunderlaget 2024

Till och med oktober i ar har [6nesumman fortsatt att 6ka starkt, med 5,3
procent jamfort med samma period i fjol. Detta hanger samman med den
ovantat starka sysselsattningen i ar jamfort med 2022. Aven den fulla
arseffekten av hojda garantipensioner 2022 samt den héjning av
pensionerna som beror pa den stora 6kningen av prisbasbeloppet 2023
lyfter skatteunderlaget i ar.

Skatteunderlaget fram till 2027 berédknas nominellt 6ka i linje med det
historiska genomsnittet. Nésta ar beraknas dock en kraftig inbromsning ske
jamfort med i ar, i hogsta grad avhangigt den nedgang for antalet arbetade
timmar som vi raknar med. Fran 2025 och framat antas en aterhamning for
sysselsselsattningen men efter en inledande snabb uppgang dampas darefter
tillvaxten for antalet arbetade timmar. Den kopkraft som skatteunderlaget
innebar for kommuner och regioner ddmpas dock genom stora
prisuppgangar (i kommunsektorn). Pa sektorniva beréknas skatteunderlaget
i reala termer urholkas kraftigt 2023 och 2024. Framforallt 2024 star ut som
ett unikt svagt ar — det reala skatteunderlaget berédknas da minska med 1,8
procent. Aven 2023 visar prognosen pa en real nedgang av
skatteunderlaget, med 1,1 procent. Skatteunderlaget har inte fallit i reala
termer sedan 2003. Att det gor det tva ar i rad har inte hant sedan ar 2000
enligt tillgangliga data.

Tabell 2. Skatteunderlag samt beréaknad real utveckling

Procentuell forandring

Nyckeltal 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Faktiskt skatteunderlag 5,8 5,3 2,6 4,7 4,1 4.0
Regelforandringar* -05 0,2 -0,2 0,0 -0,3 0,0
Underliggande skatteunderlag 6,3 51 2,9 4,7 4.4 4,0
Prisutveckling 4.6 6,3 4.8 0,3 2,2 2,6
Realt skatteunderlag 1,6 -1,1 -18 43 2,2 1,4

*Bidrag till forandring av faktiskt skatteunderlag, procentenheter.

Kallor: Skatteverket och Sveriges Kommuner och Regioner.

8 (9)



Sveriges
Kommuner 2023-12-14
och Regioner

Analys av underliggande och real utveckling av det kommunala
skatteunderlaget (tabell 2)

Regelférandringar sammanfattar berdknade effekter av forandringar i
skattelagstiftningen vilka paverkar det kommunala skatteunderlaget och
som neutraliseras genom hdjningar/sankningar av det generella
statsbidraget.

Underliggande skatteunderlag beskriver det faktiska underlaget justerat for
regelforandringar; ett matt som visar den underliggande utvecklingen for
den kommunala skattebasen.

Prisutveckling avser har den sammanvagda prisutveckling som SKR
beréknar for verksamhetskostnaderna inom kommuner och regioner pa
aggregerad niva; lénedkningar &r den enskilt viktigaste faktorn (priset).

Realt skatteunderlag avser att beskriva utvecklingen i reala termer for det
underliggande skatteunderlaget, det vill sdga med hansyn tagen till de
prisforandringar som antas for kommuners och regioners kostnader
kommande ar.

Fragor om prognoser och MakroNytt besvaras av:
Anders Brunstedt tfn 08-452 78 19

Adrian Ekstrom tfn 08-452 73 58

Patrik Jonasson tfn 08- 452 73 62.

De kan dven nas via e-post pa monstret:
fornamn.efternamn @ skr.se

Sveriges Kommuner och Regioner
Avdelningen for ekonomi och styrning

Erik Tornblom

Patrik Jonasson
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