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SAMMANFATTINING

I denna rapport beddms Sveriges ekonomi mot
bakgrund av kommissionens arliga tillvaxtoversikt
som lades fram den 16 november 2016. |
Oversikten uppmanar kommissionen EU-landerna
att oka sina satsningar pa de tre delarna av den
ekonomiska politiken — ©kade investeringar,
strukturreformer och en ansvarsfull budgetpolitik.
Medlemsstaterna bor i detta sammanhang satsa pa
att 6ka den sociala réttvisan i syfte att skapa en
mer inkluderande tillvaxt. Samtidigt
offentliggjorde  kommissionen rapporten om
varningsmekanismen och i och med den inleddes
den sjatte arliga omgéangen av forfarandet vid
makroekonomiska obalanser. Den férdjupade
granskning som enligt 2017 &rs tillvaxtoversikt bor
goras for den svenska ekonomin presenteras i
denna rapport.

Den svenska ekonomin fortsatter att fungera
val. Tillvéxten var 3,3 % under 2016 — bland de
hogsta i EU. Den spds minska en smula till
ekonomins potentiella tillvaxttakt pa 2,4 % 2017
och 21% 2018, enligt kommissionens
vinterprognos 2017. Stabil investeringstillvaxt och
okande  hushéllskonsumtion  och  offentlig
konsumtion vantas stddja tillvaxten de kommande
aren.

Exporten har varit svag medan importen har
oOkat, vilket minskat 6verskottet i bytesbalansen.
Den exportinriktade industrin har gatt mindre bra
eftersom handeln varit svag, medan tjanstesektorer
inriktade pad den inhemska marknaden har vuxit
starkt. | takt med att importen tilltog ser
dverskottet i bytesbalansen ut att ha minskat nagot
till 4,8 % av BNP 2016, vilket kan jamféras med
toppen 2008 pa 8,2 %. En gradvis aterhamtning i
de lander som &  Sveriges viktigaste
handelspartner och en relativt svag kronkurs véntas
forbattra exportutsikterna, sarskilt for
investeringsvaror.

Investeringarna okade till foljd av en mycket
stark bygg- och anlaggningssektor. Efter att ha
okat med nastan 7 % per ar under 2015-2016
vantas investeringarna fortsatta att éka i stabil takt
med ca 3 % de kommande aren. Bland annat tack
vare reformer av byggregler och
bygglovsprocesser har sarskilt investeringar i
bostader aterhamtat sig starkt fran relativt laga
nivaer i mitten av 2013, men de ar fortfarande
otillrackliga for att tillgodose den uppdamda
efterfrigan. De  offentliga  investeringarna

forvantas o©ka 2017, och renovering och
anlaggning av infrastruktur blir en viktig drivkraft.

Arbetsmarknaden goér bra ifrdn sig. Sverige
hade 2016 med 81,2 % (forsta tre kvartalen) en av
de hdgsta sysselsattningsgraderna i EU, och den
totala arbetslosheten p& 6,9 % ldg under EU-
genomsnittet. Sysselsattningen har okat stort de
senaste aren, men arbetskraften har ocksa okat,
vilket ddmpat minskningen av arbetslosheten. En
viktig utmaning for arbetsmarknaden é&r att
integrera personer med invandrarbakgrund, aven
sadana med relativt 1ag utbildning och kompetens.

Finanspolitiken &ar oférandrad. Trots en
betydande ¢kning av utgifterna fér migration och
integration forvantas statsbudgeten forbli i stort
sett balanserad under de kommande aren.

Inflationen har borjat 6ka igen och véntas stiga
gradvis till 1,8 % 2018. Rikshanken har fortsatt
sin expansiva penningpolitik for att inflationen ska
Oka gradvis. Den har hallit reporantorna negativa,
vilket har lett till mycket laga bolanerantor som
bidragit till ©kade bostadspriser och privat
skuldséttning.

Pa det hela taget har Sverige gjort begransade
framsteg med att genomféra de landsspecifika
rekommendationerna fran 2016. Nar det galler
politik av betydelse fér makroekonomiska
obalanser har man  uppnatt en  bred
overenskommelse om okade befogenheter for
Finansinspektionen, men inga konkreta forslag har
annu lagts fram. Foljaktligen betraktas framstegen
pa detta omrade for narvarande som begrinsade.
Vissa framsteg har gjorts med att framja
bostadsinvesteringar och 6ka bostadsmarknadens
effektivitet. Sarskilt har regeringen lagt fram en
plan med 22 punkter for bostadsmarknaden, med
forslag om okat byggande, men i allménhet &r det
oklart exakt ndr och hur planen ska genomforas.
Den har planen omfattar ocksa en reform av
reglerna om uppskov for kapitalvinster fran
bostadstransaktioner, men  effekterna  blir
formodligen ratt blygsamma. Ingen betydelsefull
politisk atgard har vidtagits for okad flexibilitet i
hyressattningen. Slutligen finns det viktiga delar
av rekommendationen som inte har féljts upp med
politiska atgarder, sarskilt om den formanliga
skattebehandlingen av bolan och bostadsagande. |
frdga om dessa aspekter av rekommendationen har
inga framsteg gjorts.



Nar det galler framstegen med att uppnd de
nationella malen inom Europa 2020-strategin,
fortsatter Sverige att uppvisa bra resultat med
sysselsattningsgrad, utslapp av vaxthusgaser, andel
fornybar energi, andel unga med endast
grundskoleutbildning, andel personer med hdégre
utbildning samt fattigdomsrisk. Omraden dar
framstegen var relativt svaga 2016 ar
energieffektivitet och FoU-mal.

Nedan redogors for de viktigaste slutsatserna av
den fordjupade granskningen som gors i denna
rapport och for de politiska utmaningarna.

e Bankerna ar visserligen l6nsamma och
valkapitaliserade, men det finns svagheter
som har att gora med deras Okade
exponering mot hushéllens bolan. De lagfasta
kapitaltackningsgraderna ar hodga, aven om
kapitalbuffertarnas andel av de totala
(oviktade) tillgangarna forblivit tamligen laga
de senaste aren. Dessutom utgdr hushallens
bolan en stor och véxande del av bankernas
tillgdngar. Foljaktligen utgor risken for en
snabb Kkorrigering av bostadspriserna en allt
storre  sarbarhet. Eftersom de svenska
bankkoncernerna ar systemviktiga i alla lander
pa den nordisk-baltiska finansmarknaden, kan
eventuella chocker i banksektorn fa betydande
konsekvenser for grannlanderna.

e Hushallens skuldsattning har fortsatt att
6ka fran en hog utgangsniva. Hushéllens
skuldséttning okade med 7,1 % under 2016,
och nadde ndra 86 % av BNP och omkring
180 % av den disponibla inkomsten, framst pa
grund av Okade bolan orsakade av de fortsatt
stigande bostadspriserna. Skulderna ar alltmer
ojamnt fordelade: en allt storre del av de
hushall som tagit ut nya bolan lanar s& mycket

som 600% av sin disponibla inkomst.
Myndigheterna har vidtagit vissa
makrotillsynsatgarder,  sdsom ettt  nytt

amorteringskrav 2016, men de tycks ha haft
begransad inverkan pa bolanens tillvaxt an sa
lange.

e Fastan bostadspriserna ligger hogt oOver
basvardena, har de fortsatt att véxa snabbt
och oupphorligt. Viktiga faktorer ar bl.a. den
generdsa skattebehandlingen foér husdgare och
bolén, gynnsamma kreditvillkor i kombination
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med relativt 1&g amortering av bolan samt
fortsatt bostadsbrist. Bostadsbristen héanger
samman med strukturell ineffektivitet pa
bostadsmarknaden, bl.a. begrdnsad konkurrens
i byggsektorn. Det finns dven hinder for ett
effektivt  utnyttjande av det befintliga
bostadshestandet. Pa hyresmarknaden leder det
unika forhandlingsbaserade
hyressattningssystemet  till  inlasning och
utestangningseffekter. P& egnahemsmarknaden

motverkar de forhallandevis héga
reavinstskatterna husdgarnas rorlighet.
Bostadsbristen kan ocksa hdmma
arbetskraftens  rorlighet och bidra till

ojamlikhet mellan generationerna.

e De fortsatt stigande bostadspriserna,
hushallens skuldsattning och bankernas
exponering mot bolan ar en vaxande risk for
den makroekonomiska stabiliteten. Trots
successiva politiska atgarder har de befintliga
makroekonomiska obalanserna foérvéarrats. En
alltmer  Overvérderad  bostadsmarknad i
kombination med en ©6kande skuldsattning
medfér en tilltagande risk for en oordnad
korrigering. Detta kan leda till en snabb
minskning av utldningen, med negativa
aterverkningar pa den reala ekonomin och
mdjligen aven banksektorn.

e Det fortsatta Overskottet i bytesbalansen
beror framst pa hogt sparande, inte
underinvestering, och har begrinsade
spridningseffekter mot omvarlden. Sveriges

investeringsniva  ligger klart &éver EU-
genomsnittet, och hévdar sig val mot
jamforbara lander med liknande

bytesbalansoverskott. Overskottet &r kopplad
till ett &nnu hogre sparande, som sarskilt beror
pa att hushallen gradvis okar sitt nettosparande.
Aven om Sverige 4r en viktig handelspartner
for flera lander, ar dock dessutom effekterna av
dess efterfragan pa angransande EU-lander
relativt begrénsade. Darfor ger dverskottet inte
upphov till nagra betydande externa risker for
andra ekonomier.

Andra viktiga ekonomiska fragor som analyseras i
denna rapport och som kan stilla Sveriges
ekonomi infor sarskilt svara situationer ar foljande.



P& kort och medellang sikt l6per Sverige
ldga risker nar det galler de offentliga
finansernas hallbarhet. Statsskulden uppgick
2016 till 41,0% av BNP, betydligt under
fordragets referensvérde pa 60 % av BNP, och
spas minska under de kommande aren. Tidigare
ars pensionsreformer bidrar till att halla nere
pensionsutgifterna. P& medellang sikt tros dock
de offentliga utgifterna for langvarig vard och
omsorg Oka avsevart, och det kan finnas
utrymme for effektivisering.

Arbetsmarknaden &r stark och fortsatter att
starkas. Sverige ligger bast till i EU nér det
galler sysselsattning och langtidsarbetsloshet.
Utmaningar kvarstar dock, till exempel att
integrera lagutbildade och invandrare fran
lander utanfor EU pa arbetsmarknaden och
minska det betydande sysselsattningsgapet for
kvinnor fodda utanfor EU. Integration kommer
troligen att kvarstd som en utmaning de
kommande aren med tanke pa omfattningen
och sammanséttningen av den senaste tidens
inflode av asylstkande. Flera insatser har gjorts
for att forbattra  humankapitalet  och
migranternas anstéllbarhet, och ytterligare
atgarder Gvervags.

Skolutbildningsresultatet har forbattrats
nagot, efter flera ar av samre resultat. Den
yngre generationens grundldggande fardigheter
har forbattrats, vilket &r ett trendbrott enligt
Pisaundersokningen 2015 men nivan ligger
fortfarande bara runt genomsnittet i EU.
Dessutom har skillnaderna mellan olika
socialgrupper Okat. Trots den senaste tidens
atgarder verkar inte utbildningssystemet framja
kvalitet for alla. Integrationen av nyanlanda
flyktingbarn behdver foljas noggrant.

Ekonomin gynnas av ett allmant positivt
foretagsklimat, aven om problem kvarstar
pa nagra enskilda omraden. Landet fungerar
val i fraga om effektiv offentlig forvaltning,
tillgang till finansiering for sma och medelstora
foretag samt fdretagens innovation och
internationalisering. Systemet for offentlig
upphandling ar generellt sett effektivt och
valfungerande, men i vissa fall &r insynen inte
fullstandig. Trots 6verlag goda resultat nar det
géller digitalisering samt forskning och
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innovation visar nagra indikatorer pad en viss
avmattning de senaste aren.

Nagra hinder for investeringar och
langsiktig tillvaxt kvarstar. | synnerhet
hdmmas bygginvesteringar av flera med
varandra sammanhangande flaskhalsar for
bostadsutbudet. De sma och medelstora
foretagens investeringar halls i vissa fall
tillbaka av bristande insyn i den offentliga
upphandlingen. Slutligen kan ségas att &ven om
samarbetet mellan forskningsvarlden och
storféretagen verkar fungera relativt val, har
samarbetet med de sma och medelstora
foretagen inte samma omfattning, vilket
hindrar en optimal anvéandning av deras
innovationspotential  och  deras  FoU-
investeringar.
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BNP-tillvaxt

Efter goda resultat 2015 och 2016 spas den
ekonomiska tillvéxten avta. Den reala BNP
Okade med 4,1 % under 2015 och 3,3 % 2016,
enligt kommissionens vinterprognos 2017. En
kombination av olika faktorer gynnade ekonomin,
i synnerhet den inhemska efterfrdgan, den
expansiva penningpolitiken, 06kade offentliga
utgifter for att hantera tillstromningen av
asylsokande samt hushallens hdga inkomster.
Under 2017 och 2018 forvantas den reala BNP-
tillvaxten avmattas till omkring 2 %, och de flesta
tillvaxtkomponenterna avmattas i takt med att
ekonomin uppnar sin potential (diagram 1.1).

Diagram 1.1: Produktionsgap, real BNP-tillvéxt och
komponenter i den
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Den privata konsumtionen spds stodja
ekonomin under de kommande aren. Den lar
dampas men fortfarande bidra med mer &n 1
procentenhet till BNP-tillvaxten 2017-2018.
Stigande disponibla realinkomster till foljd av en
stark sysselsattningstillvaxt och dkad férmdgenhet
forvantas halla  konsumtionstillvaxten  uppe.
Hushéllens sparande berdknas ligga kvar pa en hog
niva (omkring 19 % av den disponibla inkomsten,
om &n nagot sjunkande), pd grund av strukturella
faktorer som 6kad forvantad livslangd och tidigare
pensionsreformer (se avsnitt 4.4.1).

Uppdamd  efterfrigan p&  bostader i
kombination med laga rantor stoder
investeringar i bostéder. Antalet nya bostader
okade vasentligt, vilket ledde till en tvasiffrig
Okning av bostadsinvesteringarna under 2015 och
2016. Enligt Boverket &r detta nya bostadsbestand
dock otillrackligt for att tdcka de uppskattade
behoven och tillgodose den véxande befolkningens
krav. Bostadsinvesteringarna torde alltsd forbli
stabila 2017 och 2018, men oka i ldngsammare
takt eftersom byggbranschen sannolikt kommer att
drabbas av brist pa byggbar mark och kvalificerad
arbetskraft (se avsnitt 4.2.2 och ruta 4.4.1).

Den stora tillstrdmningen av asylstkande 2015
ledde till 6kade utgifter for offentliga tjanster.
Detta bestod av utgifter for logi, mat och
grundlaggande forméner for asylsokande och
samtidigt ©ka Migrationsverkets uppgifter och
administrativa kapacitet. Den offentliga sektorns
konsumtionsutgifter okade darfér markant 2015
och 2016. Ytterligare offentlig konsumtion och
offentliga investeringar fdrvantas stddja den
ekonomiska tillvaxten framover. Kommunerna
kommer att spela en viktig roll for integrationen av
flyktingar. De har fatt extra medel som éronmarkts
for flyktingmottagning, men har ocksd fatt ett
allmant bidrag fran staten. Detta bidrag ar avsett
att anvéndas till personal, sociala tjanster och
infrastruktur, t.ex. barnomsorg och sjukhus.

Potentiell tillvaxt

Aven om den reala BNP-tillvaxten ar pa vag att
mattas av har den potentiella tillvaxten
forbattrats och &r tillbaka pa samma niva som
fore krisen. Efter finanskrisen 2009 och den
efterfoljande statsskuldkrisen i euroomradet Iag
ekonomins potentiella tillvaxt pd mindre dn 2 %

till 2014. Sedan dess har stark
sysselsattningstillvaxt ~ och  stigande  total
faktorproduktivitet lyft den potentiella

tillvaxttakten till forkrisnivéaer pa 2-3 %.



Diagram 1.2: Bidrag fill potentiell tillvéxt
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TFP: total faktorproduktivitet.

Inflation och penningpolitik

Inflationen visade tecken pa att tillta igen i
borjan av 2016 och berdknas stiga gradvis till
1,8 % senast 2018. Okade importpriser till foljd
av den svenska kronans vérdeminskning 2014—
2015, energipriser och skattehdjningar stodde
inflationsdkningen.  Kérninflationen, dvs. den
underliggande langsiktiga inflationen exklusive
instabila delar som livsmedel och energi, var dock
lagre 2016 &n 2015. Detta beror pd en mattlig
Okning av hyror och léner efter forhandlingarna
2016. Under 2017 och 2018 forvantas det
harmoniserade konsumentprisindexet 6ka med
1,7%  respektive 1,8%, dd ett hogt
kapacitetsutnyttjande och stramare villkor pa
arbetsmarknaden ar pa vag att oka de inhemska
kostnadstrycket. Eftersom véxelkursutvecklingen
vanligen paverkar priserna med viss fordrgjning,
kan den svenska kronans vérdeminskning i
forhallande till euron och dollarn under andra
halvaret 2016 ytterligare spa pa inflationen under
de kommande aren.

Riksbanken  uppratthdller en  frikostig
penningpolitik for att fA upp inflationen till
malnivan. Mellan januari 2015 och februari 2016
sankte Riksbanken successivt reporantan fran
0,0 % till -0,5 % for att hoja inflationen fran den
mycket laga nivan pa 0,2 % som radde 2014, och
tillkdnnagav sin beredskap att sdnka réantan annu
mer for att forankra inflationsférvantningarna.
Dessa  insatser  har  kompletterats  med

1. Ekonomisk situation och framtidsutsikter

okonventionella penningpolitiska atgarder, t.ex.
kop av tillgdngar. Rikshanken har kopt
statsobligationer for 245 miljarder kronor (25,9
miljarder euro) de senaste tva aren. Riksbanken
beslutade i december 2016 att forlanga
programmet for kop av tillgangar till mitten av
2017, och meddelade att en langsam okning av
reporéntan inte kommer att inledas férran i borjan
av 2018. Det resulterande mycket laga rantelaget i
forening med andra strukturella faktorer som
driver ned boldnekostnaderna och den fortsatta
bostadsbristen bidrar ytterligare till hushallens
skuldséttning och de stigande bostadspriserna.
Dessa 6kningar kommer i slutdndan sannolikt att
gora finanssystemet och ekonomin som helhet mer
sarbara for externa chocker (se avsnitt 4.2).
Exempelvis kan en plotslig korrigering av
bostadspriserna hdmma foretagens fortroende,
hushéllens konsumtion och investeringarna i
byggande.

Privat skuldsattning

Hushallens skuldsattning oOkade 2016 med
7,1% matt som 12-méanadersforandring i
nominella tal, och fortsatter att dra ifran den
ekonomiska tillvaxten. Till foljd av detta narmar
sig hushallens skuldsattning 86 % av BNP, en av
de hogsta nivderna i EU (se avsnitt 4.2.3). |
forhallande till inkomsterna uppgick hushallens
skuldsattning till 179% av den disponibla
inkomsten i mitten av 2016, en o©kning med
omkring 10 procentenheter de senaste tva aren.
Om man enbart raknar hushall med bostadslan, den
genomsnittliga skuldsattningsgraden okar till
343 % (Riksbanken, 2016. Olcer och van Santen,
2016).

Arbetsmarknad

Arbetsmarknaden &r stark och fortsétter att
starkas. Sverige hade 2016 en av de hdgsta
sysselsattningsgraderna i EU (81,2 % jamfort med
70,9 %, de forsta tre kvartalen), medan den totala
arbetslosheten 1ag under genomsnittet i EU (6,9 %
jamfort med 8,5 %). Langtidsarbetslosheten som
uppskattas till ca 1,3 % var en av de lagsta i EU.
Arbetsldsheten minskade ytterligare tack vare
Okande ekonomisk verksamhet, sarskilt i bygg-
och tjanstesektorerna.  Sammanlagt  véntas
arbetslésheten minska fran 6,9 % under 2016 till
6,5 % under 2017 och allmént stabiliseras eftersom
utbudet av arbetskraft okar.



Det forblir dock en utmaning att integrera
personer foédda utanfor EU.
Sysselsattningsgraden foér personer fédda utanfér
EU ar visserligen ndgot Gver EU-genomsnittet,
men arbetsldsheten bland dem uppgick till 19,2 %
under 2015 (diagram 1.3), vilket &r tre ganger sa
hégt som for infédda svenskar. Myndigheterna har
gjort stora anstrangningar for att integrera den
stora tillstrémningen av 6ver 300 000 asylsdkande
sedan 2013. Omkring 40 % av de hér asylsdkande
ar minderariga, av vilka ungefar halften ar
ensamkommande (*). Denna grupp ar sarskilt
sarbar och kraver ytterligare skydd och
integrationsstdd. Detta ar en skillnad jamfért med
tidigare infléden av asylsékande, som var mindre
(cirka 30000 per &r) och hade farre
ensamkommande barn (diagram 1.4). Sedan 2000
har de flesta ankommande migranterna lamnat sina
hemlander av humanitdra sk&l eller for
familjeaterforening, och de lyckas i allméanhet
sdmre med att hitta jobb &n migranter som kommer
for att arbeta och studera (se avsnitt 4.3).

P& medellang sikt kan ekonomin gynnas av en
framgangsrik integration av migranter pa
arbetsmarknaden. Den gradvisa ©6kningen av
arbetskraft kan leda till en ldangsammare minskning
av arbetslosheten pd kort sikt, men erfarenheten
visar att med tiden brukar personer som beviljats
asyl hitta jobb och bidra till den ekonomiska
tillvéxten.

(") Med ensamkommande barn menas en person som &r under
18 ar som har kommit till Sverige och ansékt om asyl utan
att ha foraldrar eller mélsman med.
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Diagram 1.3: Arbetsloshet efter grupp
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Diagram 1.4: Asylsékande efter alder, 2000-2016
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Social utveckling

Inkomstskillnaderna ar fortfarande laga, men
ojamlikheten i formdgenhet vaxer, framfor allt
pa grund av bostadspriserna och
skattesystemet. De sedvanliga inkomstinriktade
ojamlikhetsmatten visar att Sverige gor bra ifran
sig jamfort med EU-genomsnittet. Bara fyra lander
hade 2015 en jamlikare inkomstfordelning (%). Det

(® Enligt standardméttet $S80/S20 fick Sverige 2015 en kvot
pd 3,8 (samma som Nederlinderna). Bara Finland,
Tjeckien, Slovakien och Slovenien hade en lagre kvot.
S80/S20 &r kvoten mellan totalinkomsten for de 20 % av



finns dock envist kvarhdngande  Okade
fastighetspriser och avsaknaden av en arvs- och
gdvoskatt har fatt negativa foljder for
inkomstfoérdelningen  (Lundberg et al, 2016.
OECD, 2017). Dessutom overstiger den nuvarande
skattebehandlingen av &garbebodda bostader med
ett hypotekslan ar regressiva. Detta beror pa en
fastighetsskatt som i allmanhet inte dr anpassad till
fastighetens vérde i kombination med full
avdragsratt for bolanerantor (se Efterfragesidan i
avsnitt 4.3.1).

Konkurrenskraft

Sverige har forbattrat sin
kostnadskonkurrenskraft. Aven om Sverige
lange har tappat exportmarknadsandelar, &r detta
framst en mer Gvergripande tendens for maénga
exportinriktade industrialiserade ekonomier, som
beror pa att utvecklingslandernas andel av
varldshandeln vaxer och att exportens sektoriella
och geografiska fordelning forandras (se avsnitt
4.4.1). Den laga svenska kronkursen 2014-2015
och under andra halvéret 2016 har lett till att den
reala effektiva vaxelkursen sjunkit. Eftersom
exportindustrin slar an taken i loneférhandlingarna
forvantas kostnadskonkurrenskraften fortsatta att
forandras mattligt. Lonerna forviantas oka i nagot
snabbare takt an forra arets avtal med mattliga
2,2 %. Om det inhemska naringslivet avviker fran
I6neriktmarktet kan det leda till att hushallens
konsumtion lyfter ytterligare.

Utlandsstdllining

Tjansteexporten spelar en viktig roll i
ekonomin. Fran 2006 till 2015 har den positiva
varuhandelshalansen minskat fran 6,9 % till 2,7 %
av BNP, medan den for tjanster okat fran 0,2 % till
2,2% av BNP. Tjansteexporten utgdr endast
omkring en tredjedel av den totala exporten, men
har 6kat snabbare 4n varuexporten de senaste aren.
Norge, USA, Storbritannien och Tyskland &r stora
mottagare av svenska tjanster sdsom it-
konsultverksamhet, forsédljning av andra tjanster
mellan  huvudkontor och dotterbolag samt
ersdttning for immateriella rattigheter. Dessutom

befolkningen som har hogst inkomst (den hdgsta kvintilen)
och totalinkomsten for de 20 % av befolkningen som har
lagst inkomst (den lagsta kvintilen). Se &ven tabell C3 for
Ginikoefficienter.
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star utlanningars utgifter (resekostnader for
utlandska turister, men &ven e-handel, granshandel
och utlandska medborgares konsumtion) i Sverige
for nastan 20 % av tjansteexporten. Langsammare
tillvaxt hos viktiga handelspartner foérsvagade
exporten 2016, men nettoexporten ser ut att bidra
positivt till tillvaxten 2017. | egenskap av liten,
Oppen ekonomi I6per Sveriges exportsektor risken
att tyngas ned om vérldshandeln forsvagas
ytterligare.

Det finns ett Overskott i bytesbalansen och
nettoutlandsstéllningen har blivit positiv. Ur
sparande- och investeringsperspektiv ar dverskottet
i bytesbalansen inte nagot problem, eftersom det
beror pad hogt sparande och inte pa
underinvesteringar (se avsnitt 4.4.1). Darfor har
Sverige sedan 2015 haft en svagt positiv
nettostallning mot omvarlden, dvs. de totala
utlandska tillgdngarna éverskrider landets skulder
(diagram 1.5). Varderingseffekter och matfel kan
dock leda till att nettoutlandsstallningen har
underskattats (Europeiska kommissionen, 2016a,
s. 13-14).

Diagram 1.5: Utlandsstdllning, netto
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Offentliga finanser

Saldot i de offentliga finanserna forvantas att
std pa plus igen under 2016. Den ekonomiska
aktiviteten avmattades nagot, men starka
skattebetalningar fran foretagen och lagre utgifter



till f6ljd av regleringen av EU-rabatten hjalpte till
att kompensera fér mottagning och integration av
flyktingar. Under 2017-2018 vantas saldot i de
offentliga finanserna ligga relativt stabilt mellan -
0,2 % och 0,2 % av BNP till foljd av ndgot okade
sociala utgifter, men fortfarande gynnad av en
robust ekonomi. Den offentliga skulden lag pé en
relativt 1ag niva pa omkring 41,0 % av BNP 2016,
vilket &r under den fordragsfasta gransen pa 60 %
av BNP, och den vantas sjunka successivt under de
kommande &ren (se dven avsnitt 4.1).

1. Ekonomisk situation och framtidsutsikter
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Tabell 1.1: Viktiga ekonomiska, finansiella och sociala indikatorer
prognos
2004-200¢ 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BNP i fasta priser (12-manadersforandring) 29 -52 6,0 27 -0,3 12 26 41 33 24 21
Privat konsumtion (12-méanadersférandring) 25 04 39 19 08 19 21 27 23 26 24
Offentlig konsumtion (12-ménadersforandring) 0,7 23 13 0,8 11 13 15 25 34 19 0,3
Fast bruttoinvestering (12-manadersfoérandring) 58 -134 6,0 57 -0,2 0,6 55 70 6,6 35 29
Export av varor och tjanster (12-manadersférandring) 6,5 -145 119 6,1 10 -0,8 53 5,6 2,8 3,6 38
Import av varor och tjanster (12-méanadersforandring) 66 -14,1 12,8 73 05 -0,1 63 55 39 37 35
Produktionsgap 14 -55 -14 -03 -20 -25 -19 -03 04 03 -0.2
Potentiell tillvaxt (12-manadersférandring) 24 12 16 15 15 1,7 20 24 2,6 25 2,6

Bidrag till BNP-tillvaxt:
Inhemsk efterfrgan (12-ménadersft 2,6 -25 35 23 0,6 13 2,6 35 35 25 18
Lagerforandring (12-manadersforan 00 -1,6 21 05 -11 02 0,2 03 02 -0,2 0,0
Nettoexport (12-ménadersforandring) 03 -11 04 -0,2 03 -0,3 -0,2 03 -0,3 0,1 03

Bidrag till potentiell BNP-tillvaxt:

Total sysselsattning (timmar) (12-méanadersférandring) 05 0,6 0,7 06 05 05 06 0,7 08 0,7 0,7
Kapitalbildning (12-mé&nadersférandring) 08 04 05 06 0,6 06 06 0,7 08 09 09
Total faktorproduktivitet (12-ménadersforandring) 12 02 03 03 04 06 08 09 09 09 1,0
Bytesbalans (% av BNP), betalningsbalans 73 6,0 6,0 55 5,6 53 4,6 4,7
Handelsbalans (% av BNP), betalningsbalans 6,6 51 4.8 51 52 50 44 4.9 . . .
Bytesforhllande gentemot omvérlden (12-manadersforandring) -05 09 -05 -08 01 03 0,2 08 16 0,2 0,0
Kapitalbalans (% av BNP) -0,2 -01 -01 -0,2 -0.2 -0.2 -0,1 -0.2
Utlandsstallning, netto (% av BNP) -111 -7.2 -56 -80 -146 -125 12 33
Utlandsskuld, netto, till marknadspris (% av BNP) (1) -38,1 -47,3 -40,9 -429 -434 -45.8 -454 -39.8
Utlandsskuld, brutto, till marknadspris (% av BNP) (1) 1215 1484 1372 1451 1436 1526 1616 1454
Exportresultat mot utvecklade lander (férandring i % over 5 ar) 6,0 -8,8 -58 -44 -9,9 -9,2 -23  -687
Exportmarknadsandel, varor och tjanster (12-manadersforandring) -14 -85 -14 -0,1 -59 -1,6 -03 -17
Nettoinflode av utlindska direktinvesteringar (% av BNP) 16 4,0 42 31 24 45 0,9 18
Hushéllens sparkvot (sparande i % av disponibel inkomst) 8,1 12,3 11,1 12,6 153 153 159 16,3
Privat kreditflode (konsoliderade uppgifter, % av BNP) 139 59 53 69 24 48 58 6,7
Privat skuldsattning (konsoliderade uppgifter, % av BNP) 161,4 2015 1890 1908 1922 1921 1924 1875
varav hushdllens skulder (konsoliderade uppgifter, % av BNP) 63,1 76,8 771 780 805 823 833 839
varav icke-finansiella bolags skulder (konsoliderade uppgifter, % av
BNP) 983 1247 1119 1128 1117 1098 1091 1036
Foretagens finansiella sparande (% av BNP) 31 18 22 -0,2 -11 -1,2 -15 -2,6 -28 -24 -2,0.
Foretag, driftsdverskott brutto (% av BNP) 247 224 248 244 23,0 228 235 24,0 242 243 246
Hushéllens finansiella sparande (% av BNP) 24 54 43 53 75 74 7.7 75 73 70 6,5
Deflaterat husprisindex (12-ménadersférandring) 74 0,7 6,4 0,8 0,7 47 8,2 12,0
Bostadsinvesteringar (% av BNP) 38 33 36 39 34 35 40 45
BNP-deflator (12-manadersférandring) 19 24 10 1,2 11 11 18 2,0 24 23 22
Harmoniserat konsumentpr ex (HIKP, 12-manadersférandring) 17 19 19 14 0,9 04 0,2 0,7 11 17 18
Nominell ersattning per anstalld (12-ménadersférandring) 39 2,7 2,2 32 31 19 2,2 315 31 33 31
Arbetsproduktivitet (real, per sysselsatt, 12-manadersférandring) 2,0 -2,8 50 05 -1,0 03 12 25 . . .
Enhetsarbetskostnader (totala ekonomin, 12-méanadersférandring) 19 57 -2,6 26 41 17 1,0 09 17 23 22
Reala enhetsarbetskostnader (12-manadersforandring) 0,0 32 -36 14 30 0,6 -0,7 -11 -0,6 0,0 -0.1
Real effektiv vaxelkurs (enhetsarbetskostnad, 12-méanadersférandring) -0,4 -6,9 48 72 3,0 38 -4,0 -5,1 04 05 0,4
Real effektiv vaxelkurs (HIKP, 12-manadersférandring) -10 72 6,5 41 -0,8 17 -45 -52 0,8 -1,7 .
Skattesats for en person med genomsnittlig 16n (%) 29,6 254 24,7 24,8 24,9 251 24,4 24,7 . .
Skattesats for en person som tjanar 50 % av en genomsnittlig 16n (%) 252« 2067 197" 199" 200" 202" 196" 199

Finansiella sektorns skulder, totalt, icke-konsoliderade uppgifter (12-

manadersforandring) 10,7 21 71 47 33 75 124 23

Primérkapitalkvot (%) (2) 71057 1057 1087 1127 1137 1927 211

Avkastning p& eget kapital (%) (3) 7 547 103" 1077 1147 1127 1227 112

Nodlidande 1an, brutto (% av totala skuldinstrument och totala Ian och " " v " "

forskott) (4) . . . 06 05 05 14 12

Arbetsloshet 69 83 8,6 78 8,0 8,0 79 74 6,9 6,5 64
Langtidsarbetsloshet (% av befolkningen i arbetskraften) 1,0 11 16 15 15 14 14 15

Ungdomsarbetsldshet (% av befolkningen i arbetskraften i samma

&ldersgrupp) 208 25,0 248 228 237 236 229 204 189
Arbetskraftsdeltagande (15-64 ar) 78,7 789 791 799 80,3 81,1 815 817 .

Personer som riskerar fattigdom eller social utestangning (% av den totala

befolkningen) 153 159 15,0 16,1 156 16,4 16,9 16,0

Personer som lever i hush&ll med mycket Iag arbetsintensitet (% av

befolkningen under 60 ar) 6.9 64 6,0 6.9 57 7.1 64 58

Saldot i de offentliga finanserna (% av BNP) 19 -0,7 -0,1 -0,2 -1,0 -14 -16 0,2 0,5 -0,2 0,2

0,
Kvot mellan skatt och BNP (%) 463 451 441 435 435 439 435 442 442 440 440

Strukturellt saldo (% av BNP) 5 5 0,7 0,0 02 01 -05 04 03 -03 03
Offentlig bruttoskuld (% av BNP) 42,9 404 37,6 36,9 378 404 452 439 41,0 39,3 37,6

(1) Summa skuldinstrument, andra investeringar och reserver.

(2.3) Inhemska bankkoncerner och fristdende banker.

(4) Inhemska bankkoncerner och fristdende banker, utlandskontrollerade dotterbolag (i och utanfér EU) och
utlandskontrollerade filialer (i och utanfér EU).

(*) BPMS och/eller ENS95.

Kélla: Europeiska kommissionen, ECB
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2 « FRAMSTEG MED DE LANDSSPECIFIKA

REKOMMENDATIONERNA

Framstegen med att genomféra den
rekommendation som riktades till Sverige 2016
(®) méste betraktas som ett led i en process som
borjade nar den europeiska planeringsterminen
inférdes 2011. Sverige har sedan 2011 kunnat
hélla en sund stallning i de offentliga finanserna,
sa att man foljer det medelfristiga budgetmalet och
haller skulden minskande och betydligt under
gransvardet i fordraget. Nar det galler
arbetsmarknaden har regeringen agerat och gjort
vissa framsteg med att forbattra
sysselsattningssituationen for ungdomar, bl.a.
genom att starka larlingsutbildning och andra typer
av arbetsplatsbaserad yrkesutbildning. Det &r dock
for tidigt att bedéma resultatet for personer fodda
utanfér EU, med tanke pa den senaste tidens stora
tillstromning av flyktingar och den tid som
integrationsatgarder normalt tar.

Landet har varje ar sedan 2011 fatt en
rekommendation som ror hushallens héga och
fortsatt stigande skuldsattning och de 6kande
bostadspriserna. Myndigheterna har vidtagit ett
antal atgarder for att hjalpa till att minska bolanen
och bostadspriserna och de darmed foérknippade
riskerna  for ekonomin som helhet och
finanssystemet.

Tyngdpunkten har hittills framst legat pa
makrotillsynsatgarder och atgarder mot
flaskhalsar i bostadsutbudet. Néagra av
makrotillsynsatgarderna ar ett tak for bolan pa
85 % av fastighetens vérde som infordes 2010, en
gradvis hojning av riskviktsgolven for bolan 2013
och 2014 samt ett formellt amorteringskrav i juni
2016 (se avsnitt 4.2.3). Aven om de hér dtgarderna
har forbattrat banksektorns motstandskraft (se
avsnitt 4.2.1) har de inte varit tillrckliga for att
halla nere hushallens skuldsattning (se avsnitt
4.2.3). Dessutom har myndigheterna gradvis infort
atgarder for att rationalisera plan- och
bygglovsreglerna och har tillhandahallit direkt
budgetstdd till kommunerna for att uppmuntra
byggande. Detta har lett till ett betydande uppsving
inom byggsektorn de senaste aren, &ven om
byggandet inte racker till fér att tillgodose den
vantade efterfragan (se avsnitt 4.2.2).

() For beddmningen av tidigare reformer, se avsnitt 4.

Pa det hela taget har Sverige gjort begransade
framsteg () med att genomféra den
landsspecifika rekommendationen fran 2016.
Vissa politiska atgarder har vidtagits med
anledning av rekommendationen (som har
betydelse for forfarandet vid makroekonomiska
obalanser, se avsnitt 3), men genomforandet har
varit ojamnt och viktiga omrdden har inte

atgardats. Man avser att starka
Finansinspektionens uppdrag under 2017, och det
torde vara fullt genomfort 2018. For

bostadsmarknaden har en handlingsplan med 22
punkter lagts fram, med en rad forslag for att 6ka
bostadsbyggandet och forbattra
bostadsmarknadens effektivitet. Det &r dock ofta
oklart exakt ndr och hur detta ska genomforas.
Ingen betydelsefull politisk atgéard har vidtagits for
Okad flexibilitet i hyressattningen. Inga framsteg
har gjorts for att &andra avdragsratten for
bolanerantor och infora fastighetsskatt pa rimliga
nivaer.

(9 Information om framsteg och &tgarder enligt réden i de
olika delarna i de landspecifika rekommendationerna
presenteras i  Oversiktstabellen i bilagan. Denna
dvergripande beddmning omfattar ingen bedémning av
efterlevnaden av stabilitets- och tillvéxtpakten.



2. Framsteg med de landsspecifika rekommendationerna

Tabell 2.1: Sammanfattning av bedémningen av den landsspecifika rekommendationen(®)

Sverige

Helhetsbeddémning av framsteg
med rekommendationerna 2016:
Begransade

Rekommendation 1: Ta itu med hushallens 6kande
skuldsattning genom att korrigera skatteincitamenten, sarskilt
genom att stegvis begransa avdragsratten for utgiftsrantor for
bostadslan eller genom att hoja fastighetsskatten. Sakerstalla att
makrotillsynsmyndigheten har mandat att i god tid genomféra
atgarder for att varna den finansiella stabiliteten. Framja
bostadsinvesteringar och effektivisera bostadsmarknaden, bland
annat genom att infora storre flexibilitet i hyressattningen och
genom att se gver utformningen av beskattningen av
kapitalvinster for att underlatta bostadstransaktioner. (relevant
for forfarandet vid makroeknomiska obalanser)

Begransade framsteg

e Inga framsteg med att ta itu med
hushallens 6kande skuldsattning
genom att korrigera
skatteincitamenten

e Begransade framsteg med att
forbéattra
makrotillsynsmyndighetens
rattsliga mandat

e Vissa framsteg med att frimja
bostadsinvesteringar och 6ka

bostadsmarknadens effektivitet

Kdlla: Europeiska kommissionen

(®) Denna tabell omfattar ingen bedémning av efterlevnaden
av stabilitets- och tillvéxtpakten.
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Faktaruta 2.1:  EU-budgetens bidrag fill strukturomvandling i Sverige

De totala anslagen fran de europeiska struktur- och investeringsfonderna i Sverige uppgar till 3,6 miljarder
euro inom den nuvarande budgetramen 2014-2020. Detta motsvarar omkring 0,1 % av BNP per ar (for
2014-2017) och 2 % av de nationella offentliga investeringarna’. Den 31 december 2016 hade
uppskattningsvis 1,5 miljarder euro, omkring 42 % av de totala anslagen fran fonderna, redan tilldelats olika
projekt. JAmfort med 2007-2013 kommer anvadndningen av finansieringsinstrument att ha 6kat med 76 %.

Till finansieringen fran struktur- och investeringsfonderna kommer medel fran Europeiska fonden for
strategiska investeringar (Efsi), Horisont 2020, Fonden for ett sammanlédnkat Europa och andra direkt
forvaltade EU-fonder. | slutet av 2016 hade Sverige ingatt avtal for 144,4 miljoner euro for projekt inom
Fonden for ett sammanlankat Europa. Europeiska investeringsbanken (EIB) hade godkant Efsi-finansiering
for 1 miljard euro, vilket forvantas leda till nastan 3,5 miljarder euro i total finansiering (laget i slutet av
2016).

Alla nddvandiga reformer och strategier enligt forhandsvillkoren? for en snabb, effektiv absorption av
medlen férelag innan programmet antogs, dven om tva forhandsvillkor inte var helt uppfylida. Det ar
fraga om genomforandet av energieffektivitetsdirektivet (2010/31/EU) och statistiska fragor for de
europeiska struktur- och investeringsfonderna. Sverige har dock gjort vad som krévs for att kommissionen
inom kort ska kunna konstatera att alla villkor &r uppfyllda.

Alla relevanta landsspecifika rekommendationer hade beaktats i utformningen av programmen for
2014-2020. De europeiska struktur- och investeringsfonderna bidrar till att starka anstéllbarhet och skapa
nya jobb, starka en mdjliggdrande miljé for forskning och utveckling for att forbattra samspelet mellan
forskning och naringsliv, oka foretagens formaga att fd ut sina produkter pd marknaden och forbattra
innovationen ytterligare. Fonderna stoder ocksa lokal och regional utveckling. De europeiska struktur- och
investeringsfonderna atgardar t.ex. de svarigheter som manga lagutbildade ungdomar har med att uppfylla
arbetsmarknadens krav. Fram till november 2016 hade over 10 000 ungdomar fatt stod av atgarder
finansierade inom sysselséttningsinitiativet for ungdomar, och 4 000 ungdomar hade ett jobb eller féljde en
utbildning efter att stddet tagit slut. Inom forskning och innovation stdder de europeiska struktur- och
investeringsfonderna Sverige med att genomfora strategier for smart specialisering. | Sveriges &tta regioner
deltar &ver 5 600 foretag och kommer att samarbeta med forskningsinstitut pa deras specialomréden.

https://cohesiondata.ec.europa.eu/countries/SE

! Nationella offentliga investeringar definieras som bruttoinvesteringar + investeringsbidrag + nationella utgifter for
jordbruk och fiske.

2 Nar programmen antas maste medlemsstaterna uppfylla ett antal férhandsvillkor som ska forbattra forhallandena pé
merparten av de omraden dér det allméanna investerar. For de medlemsstater som inte uppfyllde forhandsvillkoren
senast i slutet av 2016 kan kommissionen foresla att alla eller delar av de preliminara utbetalningarna ska avbrytas
tillfalligt.




3 - SAMMANFATINING AV DEN FORDJUPADE

GRANSKNINGEN | FORFARANDET VID
MAKROEKONOMISKA OBALANSER

I rapporten om fdrvarningsmekanismen 2017
efterlystes en fordjupad granskning for att
Overvaka framstegen med att avveckla de
obalanser som konstaterats i 2016 ars forfarande
vid makroekonomiska obalanser. Eftersom Sverige
under varen 2016 hade makroekonomiska
obalanser i form av hog skuldséttning i hushallen
och hdga bostadspriser, behdvs en ny foérdjupad
granskning for att bedéma hur dessa obalanser
utvecklas.

I denna rapport ges en fordjupad granskning
av hur obalanserna har utvecklats. Analyser av
betydelse for denna granskning finns i foljande
avsnitt: banksektorn i avsnitt 4.2.1,
bostadsmarknadens utveckling och drivkrafter i
avsnitt 4.2.2 samt privat skuldsattning, sarskilt
hushallen, i avsnitt 4.2.3. | avsnitt 4.4.1 bekraftas
dessutom foregéende ars slutsats att bytesbalansen
och konkurrenskraften inte utgér obalanser.

3.1 OBALANSERNA OCH DERAS GRAD AV
ALLVAR
Den privata skuldsattningen har okat

ytterligare till omkring 190 % av BNP, en av de
hogsta nivderna i Europa. Béade hushallens
(88 %) och de icke-finansiella foretagens (105 %)
skuldsattning ar betydande. Sarskilt ar hushallens
skuldsattning rekordhdg, framst p& grund av bolan.
De potentiella skuldminskningsbehoven uppskattas
till mer an 20 % av BNP for hushallen. Aven om
hushallens egna tillgdngar ar stora, ar de i
allménhet inte likvida och deras vdrde ar utsatt for
marknadsrisker. Dessutom blir skulderna alltmer
ojamnt fordelade mellan hushallen: andelen
lantagare med hog skuldkvot dr stor och Gkande,
sarskilt bland yngre hushall och bland dem som
koper fastigheter i storstaderna.

Foretagens skuldsattning ar visserligen hog
men uppvags av det hoga vardet pa det egna
kapitalet. Trots det stora lanebestandet &r de
finansiella riskerna begransade pa grund av sunda
ekonomiska stallningar, sarskilt i form av lg
skuldsattningsniva och god lonsamhet. Dessutom
ar exponeringen mot extern finansiering
fortfarande begrdnsad, &ven om den OKkar.

Inhemska 1&n, som visat sig motstandskraftiga
under krisen, utgdr den framsta finansieringskallan
for icke-finansiella foretag.

Den svenska ekonomin har en betydande
exponering mot bostadsmarknaden, vilket gor
den sdrbar for chocker. De flesta europeiska
lander har upplevt en betydande Kkorrigering av
fastighetspriserna det senaste A&rtiondet, men i
Sverige har bostadspriserna fortsatt att 6ka. Starka
grundladggande faktorer, till exempel disponibel
inkomst och befolkningstillvéxt, kan forklara en
del av 6kningen, men flera indikatorer som pris-
inkomstkvoten  (6verkomlighet) och  pris-
hyreskvoten  (avkastning)  tyder pa att
bostadspriserna  4r  uppblasta.  Snedvridande
beskattning och strukturell ineffektivitet pa
bostadsmarknaden bidrar till denna dvervérdering.
Uppblasta bostadspriser medfor risk for en
oordnad korrigering, som kan bli mer markant om
réntorna skulle stiga snabbare &n véantat. En
plétslig bostadspriskorrigering skulle f& negativa
konsekvenser ~ for  hushallens  konsumtion,
tillvaxten, sysselsattningen och i slutdndan &ven
for banksektorn, och effekterna skulle forstérka
varandra. Riskerna med detta scenario har foranlett
Europeiska systemriskndmnden att utfarda en
formell varning.

Banksektorn &r solid, men &r endast delvis
skyddad mot en plotslig fordndring av
bostadspriserna. Bankernas tillgangar har hittills
presterat val och har hog lonsamhet i forhallande
till andra jamforbara ekonomier. Emellertid forlitar
sig bankerna i stor utstrackning pa internationell
kapitalmarknadsfinansiering, vilket ger upphov till
en viss grad av Igptidsobalans. Riskvikterna enligt
bankernas interna modeller ar laga och tar inte
hénsyn till riskerna i deras kraftiga exponering mot
hushallsbolan i om  bostadspriserna  skulle
korrigeras betydligt. Under en allvarlig nedgang pa
bostadsmarknaden skulle denna sarbarhet sannolikt
fa konsekvenser for ekonomin som helhet och
finanssystemet. P& grund av de svenska bankernas
betydelse i regionen skulle de danska, finska och
norska ekonomierna ocksa kunna paverkas.

Det fortsatta bytesbalansdverskottet foranleder
inte nagon  sarskild oro for  den
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makroekonomiska stabiliteten, p& grund av
dess drivkrafter, mattliga storlek och
begransade spridningseffekter. D& de samlade
investeringarna ar relativt hoga och stoder framtida
tillvaxtpotential, beror Overskottet framst pa
hushéllens laga konsumtion som éterspeglar privat
pensionssparande och situationen pa
bostadsmarknaden. Overskottet ligger relativt
stabilt p4 omkring 5 % av BNP, men det avspeglar
i allt hogre grad de svenska multinationella
foretagens verksamhet utomlands, med begransad

anknytning till inhemska investeringar och
sparandebeslut. Overskottets utatriktade
spridningseffekter via handels- och

finanskanalerna verkar ocksd begransade i det
nuvarande skedet (se Europeiska kommissionen,
20164, s. 35-37).

UTVECKLING, MOJLIGHETER OCH
POLITISKA ATGARDER

3.2

Aven om den totala privata skuldsattningen
minskar sakta, fortsatter hushéallens skulder att
oka: hushallens skuldséttning hade i december
2016 okat med 7,1% matt som 12-
manadersforandring i nominella tal, och fortsatter
att dra ifran den ekonomiska tillvaxten och
inkomsttillvaxten. Okningen av bolénen drivs pa
av standigt stigande bostadspriser tillsammans med
strukturella faktorer som gynnar lanefinansierade
investeringar i fastigheter, sérskilt avdragsratt for
bolénerantor, rorlig ranta och langa loptider for
bolén. Detta gor ekonomin sarbar for chocker, da
hogt skuldsatta hushall kan behéva minska sin
konsumtion snabbt for att klara av hdgre
amorteringar. Myndigheterna har de senaste aren
gradvis agerat for att motverka hushallens
skuldséttning. Amorteringskrav inférdes 2016.
Regeringen har dven tillkdnnagett att den planerar
att stdrka Finansinspektionens uppdrag. Detta
skulle gora det mojligt for Finansinspektionen att
reagera i god tid med ett bredare spektrum av
atgarder mot riskerna med hushallens vaxande
skuldséttning.

Hittills tycks dessa atgarder ha haft liten
méarkbar inverkan pa hushallens okande
skuldsattning. Sverige har nagra av EU:s hogsta
skatteincitament for bostadsagande, pa grund av
relativt 1ag fastighetsskatt och hga boranteavdrag,
samtidigt som reavinstbeskattningen ar utformad
sd att den begransar ett mer effektivt utnyttjande av

befintliga bostader. Dessa skatteincitament bidrar
till problemet med ihallande 6kning av hushallens
skuldséattning.

Foretagen har fortsatt att gradvis minska sina
skulder under 2016, om an fran en hdg niva. De
icke-finansiella foretagens skulder som andel av
BNP har minskat med omkring 20 procentenheter
sedan kulmen 2009. Detta har framst varit foljden
av passiv skuldsanering genom att
nettokreditflodet till foretagen varit positivt men
uppvagt av tillvaxt och inflation. Inhemska lan &r
fortfarande foretagens viktigaste
finansieringskalla, men storféretagen forlitar sig i
allt storre utstrackning aven pé
obligationsmarknaden. Det mojliggdr alternativ
finansiering, men om en storre andel av
finansieringen kommer frén obligationer kan
foretagen bli mer kansliga for volatilitet och
turbulens pa finansmarknaderna.

De svenska bankgrupperna har en stor och
okande exponering for hushéllens boldn, men
bankernas kapitalbuffertar forefaller
tillrackliga for att stodja detta. De kortsiktiga
riskerna med hushallens lanebetalningar verkar
vara begransade, med hansyn till de laga
ranteutgifterna.  Samtidigt goér de uppblésta
vérderingarna pa bostadsmarknaden och de hdga
skuldnivderna i forhdllande till inkomsterna
hushallssektorn sarbar fér chocker. Europeiska
bankmyndighetens EU-omfattande  stresstester
2016 visade dock att bankernas kapitalbuffertar var
mer an tillrackliga for att tdcka forlusterna i ett
sadant negativt scenario.

Bostadspriserna har 6kat i princip konstant de
senaste 20 aren, och 6kningen tog fart 2012: de
reala bostadspriserna 6kade med hela 12 % under
2015, vilket ar bland de hdégsta talen i Europa. |
motsats till de flesta europeiska lander genomgick
Sverige inte nagon storre Korrigering av
bostadspriserna under krisen, och visar inga tecken
pa en korrigering inom den narmaste framtiden.
Bostadspriserna har okat sarskilt kraftigt i
Stockholms- och Goteborgsomradena. Denna
konstanta prisokning beror delvis pa ett strukturellt
underutbud av bostader: bostadsbyggandet har
fortsatt att 6ka men &r fortfarande for litet for att
tillgodose den starkt vaxande efterfrdgan pa
bostéder.
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De politiska atgarder som har genomforts
hittills har inte dampat prisokningarna péa
bostader. Bland annat borjade ett nytt
amorteringskrav  pd nya bolan med en
beldningsgrad 6ver 50 % gélla i juni 2016, men det
tycks inte ha haft ndgon vasentlig inverkan pa
prisutvecklingen &n. Dessutom har reglerna for
uppskjuten beskattning av kapitalvinster vid
bostadstransaktioner nyligen andrats, sd att
marknadens likviditet ska 6ka och bostadségare bli
mer rorliga. Myndigheterna har ocksa lagt fram en
plan i 22 punkter med atgarder for att oka
tillgdngen  till byggbar  mark, minska
byggkostnaderna och korta ned planprocessen
samt infora vissa reformer pa hyresmarknaden.

Det finns dock fortfarande luckor i atgarderna.

Tillgdngen till mark, komplexa plan- och
byggregler, otillrackliga incitament for
kommunerna att stédja nybyggnation, den
offentliga infrastrukturens  utformning, ag
konkurrens i byggsektorn och den strdnga

hyresregleringen har dnnu inte atgardats.

3.3 HELHETSBEDOMNING

Sverige star infor betydande obalanser i form
av hég privat skuldsattning och évervarderade,
fortsatt Okande bostadspriser. Den privata
sektorns hoga skuldsattning, sarskilt hushéllens,
okar ekonomins sarbarhet for makroekonomiska
chocker. Stora behov av skuldsanering kan leda till
skadliga effekter pd konsumtions-, investerings-
och kreditflodena. Bostaderna forefaller vara
betydligt 6vervarderade, vilket innebéar en risk for
en oordnad Kkorrigering. En stor korrigering kan fa
negativa &terverkningar pa de Ovriga nordiska
landerna via finanssystemet.

Foretagen haller visserligen pa att minska sina
skulder langsamt, men de kraftigt okande
bostadspriserna har lett till 6kad skuldséttning
hos hushéllen. Hushallens skuldsattning fortsatter
att vaxa snabbt fran en rekordhog niva till foljd av
konstant 6kande bostadspriser i kombination med
strukturella faktorer som gynnar lanefinansierade
investeringar i fastigheter. Om inget politiskt
ingripande gors, kommer troligen de faktorer som
driver p& de stigande bostadspriserna att finnas
kvar. Uppblasta bostadspriser medfér risk for en
oordnad korrigering. Den allmanna bostadsbristen
kan ocksd hindra arbetskraftens rorlighet och

forvarras av den senaste tidens stora infléde av
migranter som behdver billiga bostader.

De politiska atgarder som har vidtagits for att
komma till ratta med dessa obalanser har
hittills varit otillrackliga. Myndigheterna har
gradvis vidtagit vissa politiska atgarder for att
begrdnsa okningen av hushallens skuldsattning de
senaste aren, men dessa &tgarder verkar inte ha
haft nagon storre inverkan pa okningarna av
bostadspriserna och skuldséttningen. Totalt sett
finns brister i politiken for bostadsrelaterad
beskattning, makrotillsynsatgarder och
bostadsutbudets och hyresmarknadens funktion.
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Tabell 3.1: Beddémning av férfarandet vid makroekonomiska obalanser (*) - Sverige 2017
Allvar Utveckling och framtidsutsikter Politiska &tgarder
Obalanser (ohallbara trender, sarbarhet och darmed forbundna risker)
Privat Sverige har fortfarande en av de Hushéllens skulder fortsatte att vaxa 1 juni 2016 tradde ett strikt

skuldséttning
(se avsnitt 4.2.3)

hogsta nivaerna pa privat
skuldséattning i EU med néstan

190 % av BNP i slutet av 2015.
Mycket av upplaningen finansieras
frdn utlandet, eftersom
nettoutlandsskulden 1ag pa 46,3 %
av BNP i slutet av 2015. Hdg privat
skuldsattning okar landets sarbarhet
for makroekonomiska chocker,
eftersom senare skuldsanering kan
leda till plétsliga effekter pa
konsumtion och investeringar.

Hushallen har god
aterbetalningsférmaga och
tillgangar, men fordelningen av
skulder och tillgangar &r ojamn och
en stor del av hushallens tillgéngar
hotas av likviditets- och/eller
marknadsrisker.

Foretagens skuldsattning ar hogre
&n EU-genomsnittet, men den
uppvags av det hoga vardet pa deras
tillgdngar och rejala marginaler i
eget kapital. Det ror sig framst om
en foljdverkan av att manga foretag
&r internationella. Exponeringen for
extern finansiering ar hog.

Bankerna ar vélkapitaliserade,
antalet nédlidande 1an &r bland de
lagsta i EU och lénsamheten &r
bland de basta. Dessa indikatorer
uppvéger i ndgon man, men inte
helt, de risker som harror ur den
privata sektorns hdga skuldséttning.
De svenska bankerna betjanar en
stor del av marknaden i de nordisk-
baltiska landerna, varfor de kan bli
en kalla till spridningseffekter i
handelse av pldtsliga behov av
skuldsanering. (se avsnitt 4.2.1)

under 2015 och steg med 7,4 %
nominellt under &ret, vilket Gverskred
BNP-tillvaxten med rage. Resultatet var
att hushéallens skuldséttning uppgick till
176 % av den disponibla inkomsten och
84 % av BNP i slutet av 2015.
Riksbanken férutspar att hushallens
skulder kommer att ligga en bra bit 6ver
190 % av den disponibla inkomsten i
slutet av detta artionde.

Foretagens skuldsattning har legat i stort
sett stabilt.

amorteringskrav pa nya boldn med
en belaningsgrad over 50 % i kraft.

Vidare har de svenska
myndigheterna lagt fram planer pa
att forstérka regelverket for
makrotillsynsmyndigheten, s8 att
den kan reagera snabbare och
anvanda en bredare uppsattning
styrmedel for att angripa risker
kopplade till véxande skuldsattning
hos hushéllen.

Luckor i politiken kvarstar nar det
galler incitament att ta upp bolan.
Den fullstandiga och villkorslosa
rétten att dra av rantebetalningar pa
skatten och det laga taket for
fastighetsavgiften har inte andrats.

Den svenska
makerotillsynsmyndigheten har lagt
fram forslag pé att infora
skuldkvotstak, men saknar for
narvarande rattsligt mandat att
genomfora forslaget.

(fortsdtter p& ndsta sida)
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Tabell (forts.)

Bostadssektorn
(se avsnitt 4.2.2)

Svenska bopriser forefaller ligga
vasentligt dver vérdet, vilket
framgér av en genomsnittlig
avvikelse pa mer an 35 % fran
genomsnitten dver langre perioder
for pris-hyreskvoten, pris-
inkomstkvoten och férvéantade
priser baserade pa en
basvérdesmodell (i slutet av 2015).

Detta beror pé en kombination av
strukturella flaskhalsar for
bostadsutbudet, sarskilt i
storstadsomradena, i kombination
med gynnsam skattebehandling for
bostadségande och bolan.

Uppblasta och fortsatt stigande
bopriser i kombination med stor
samlad skuldsattning innebdr en
risk for en oordnad korrigering med
negativa aterverkningar pa den reala
ekonomin och banksektorn.

Bopriserna har stigit ndstan oavbrutet
under de senaste 20 aren. De reala
bostadspriserna dkade med hela 12 %
under 2015, vilket &r snabbast i Europa.
Bostadspriserna har okat sérskilt kraftigt i
Stockholmsomrédet. Risken fér en plétslig
korrigering kan bli mer markant om
rantorna skulle stiga snabbare an vantat.

Investeringarna i bostader har tagit fart
under de senaste aren, men de startar frn
en Iag niva. Trots den kraftiga 6kningen i
bostadsbyggandet svarar utbudet av
bostéder fortfarande inte mot de
uppskattade behoven.

Bostadsbristen forvarras vidare av den
senaste tidens stora infléde av migranter
som behover billiga bostader.

Utover amorteringskravet som
inférdes i juni 2016 antogs nyligen
nya regler for uppskjuten
beskattning av kapitalvinster vid
bostadstransaktioner i hopp om att
bostadségare ska bli mer rérliga.

De svenska myndigheterna har lagt
fram en 22-punktsplan, inklusive
en rad forslag for att 6ka tillgangen
till byggbar mark, minska
byggkostnaderna och korta ned
planprocessen samt infora vissa
reformer pa hyresmarknaden.

Men luckor i politiken kvarstar,
sarskilt nar det géller komplexa
plan- och byggregler, dversyn av
incitament for kommunerna att
stédja nybyggnation, 1ag
konkurrens i byggsektorn och den
stranga hyresregleringen.

Slutsatser av den férdjupade granskningen

Sverige kdnnetecknas av stora obalanser i form av stor skuldsattning hos hushallen kopplad till héga och uppblésta bopriser, nagot som
utgor en risk eftersom Sverige kan drabbas av potentiellt skadliga chocker och en eventuell oordnad korrigering med negativa effekter pa
den reala ekonomin och banksektorn samt eventuell spridning till lander dér svenska banker har stor verksamhet.

Hushallens skuldsittning fortsétter att vaxa och bopriserna stiger i en allt snabbare takt. De faktorer som driver pa bopriserna kommer

troligen att finnas kvar pé kort och medellang sikt.

Nagra politiska &tgérder har vidtagits under senare &r for att angripa Sveriges stigande skuldsattning for hushéllen, sérskilt pd omradet
makrotillsynspolitik. Dessa atgarder forblir dock otillrackliga for att komma till ratta med de vaxande obalanserna. Totalt sett finns brister i

politiken for bostadsrelaterad beskattning, makrotillsynsatgarder och bostadsutbudets och hyresmarknadens funktion.

(*) I den forsta kolumnen sammanfattas graden av allvaret for att ge en uppfattning om obalansernas storleksordning. Den
andra kolumnen visar obalansernas utveckling och framtidsutsikter. Den tredje kolumnen visar nyligen genomférda och
planerade &tgdrder. Resultat anges for varje kdlla till obalanser och korrigeringar. | de tre sista punkterna i tabellen
sammanfattas de évergripande utmaningarna i frdga om allvar, utveckling och framtidsutsikter samt &tgarder.

Kdlla: Europeiska kommissionen




4. REFORMPRIORITERINGAR

4.1

De offentliga finanserna ar solida. Sverige ska ha
uppnatt ettt Overskott under 2016, trots
utgiftsokningar  till  féljd av  migrationen.
Skuldkvoten véntas fortsatta att sjunka till under
40 % under 2018.

De nya é&ndringarna av det finanspolitiska
ramverket vantas ytterligare stadrka de
offentliga finanserna. De ska ge en nddvéndig
marginal sa att de automatiska stabilisatorerna kan
uppfylla sin roll mot bakgrund av en nagot svagare
ekonomisk aktivitet de kommande aren. Landet
verkar inte sta infor nagra storre risker for den
finanspolitiska stabiliteten pd medellang sikt. Det
finns dock nagra mindre medelfristiga risker,
framst kopplade till de forvéantade effekterna av
aldersrelaterade offentliga utgifterna.

4.1.1. DET FINANSPOLITISKA RAMVERKET

Pa grundval av en stark institutionell struktur
och goda finanspolitiska resultat aviserade
myndigheterna nagra reformer av den
finanspolitiska styrningen. Efter ett drygt ar av
utredande  dverldmnade en  parlamentariskt
sammansatt kommitté (Gverskottsmalskommittén)
i september 2016 sitt betdnkande (SOU 2016:67,
2016a) (°), dar enighet rddde mellan sju av de atta
partier som var foretrddda i kommittén. Med tanke
pa den breda politiska samsynen utgdr man nu fran
att reformforslaget ska ingd i regeringens
uppdaterade proposition om det finanspolitiska
ramverket. Ramverkets viktigaste bestandsdelar
skulle i princip fortsétta att galla med vissa
numeriska forandringar och klargéranden.

Ett av de viktigaste reformférslagen &r att
sanka Overskottsmalet pd 1 % av BNP 6ver en
konjunkturcykel (som inférdes 2007) till 0,33 %
av BNP fran och med 2019. Med den har
sénkningen kommer Sverige att delvis kunna
harbérgera den véntade okningen av kostnaderna
for pensionssystemet och samtidigt uppratthalla
adekvata sdkerhetsmarginaler fér ekonomiska

(®) Las mer i betédnkandet:
http://www.regeringen.se/4a8022/contentassets/ecfe77e71e
ef4b8d9fcfldh78a268637/en-oversyn-av-overskottsmalet-
sou-201667

OFFENTLIGA FINANSER OCH SKATTER

fluktuationer (*). Myndigheterna forklarade att
tanken bakom beslutet &r att landets finanspolitiska
stallning &r robust nog. Parallellt ska mekanismen
for att Gvervaka det reviderade Overskottsmalet
klargoras, vilket atgardar de brister som bland
andra Europeiska kommissionen har identifierat.
Det starker dessutom det nya malets trovardighet.
Hittills har maluppfyllelsen matts med hjalp av ett
antal indikatorer (t.ex. sju- och tiodriga
genomsnitt) utan att man har angett vilken relativ
vikt de olika indikatorerna har haft. Nu vill man
anvénda de strukturella saldona for innevarande
och kommande ar for att faststalla om en avvikelse
frdn Overskottsmalet har agt rum. Om det
strukturella saldot under de bada aren tydligt har
avvikit fran overskottsmalet maste regeringen anta
en anpassningsplan med ett slutdatum da de
offentliga finanserna ska aterga till malet.

I reformen ingdr ocksa ytterligare forandringar
av ramverket som en komplettering till
sankningen av 6verskottsmalet. Det galler bland
annat ett nytt skuldankare, en forstarkt roll och
Okat oberoende for Finanspolitiska radet och
regelbundna omfattande dversyner.

Skuldankaret &r satt till 35% av BNP for
skulden i den offentliga sektorn och ska koppla
samman  finanspolitiken och malet om
langsiktigt hallbarhet pa ett battre satt. Om
skuldkvoten skulle skilja sig fran skuldankaret
med mer &n 5 procentenheter maste regeringen
i en sérskild skrivelse till riksdagen redogdra
for vad som orsakat avvikelsen och hur man
avser att hantera den.

Det finanspolitiska radet ska starkas genom att
i) ge det en mer framtrddande roll i
dvervakningen av Gverskottsmalet, ii) gora
forfarandet for att utse radets medlemmar mer
oberoende, och iii) ge radet i uppdrag att
regelbundet utvardera de officiella
makroekonomiska prognoserna.

Landets medelfristiga mal kommer inte att direkt paverkas
av den har forandringen, eftersom det ligger kvar pé ett
strukturellt underskott pa 1 % av potentiell BNP (i enlighet
med kraven i stabilitets- och tillvaxtpakten).



e Regelbundna  6versyner av Sveriges
finanspolitiska ramverk planeras vart attonde ar
och de ska vara inriktade pa om de numeriska
malen ar lampliga mot bakgrund av den

ekonomiska och demografiska utvecklingen.

4.1.2. UTVECKLINGEN PA SKATTEOMRADET

Sveriges allmanna skattetryck &r relativt hogt
jamfort med andra EU-lander. Skattetrycket &ar
44,2 % av BNP, jamfort med 40,0 % i EU som
helhet. Med tanke p& myndigheternas avsikt att
prioritera offentliga investeringar med koppling till

integration och mottagande av flyktingar,
klimatomlaggning och  jamstalldet  framfor
skattesankningar, vantas trycket forbli i stort
oftréndrat.

I budgetpropositionen for 2017 finns sma
andringar av skattesystemet. Landet har en av de
hogsta skattekvoterna i forhallande till BNP i EU
pa produktion och import och pa inkomster och
formdgenhet. | den nya budgetpropositionen finns
bara ndgra begransade justeringar av de lagsta och
hogsta inkomstskattesatserna for privatpersoner.

Den relativt hoga nivan pa hushallens
skuldsattning &r en stor utmaning och
skattedtgarder skulle kunna verka dampande.
Det planeras dock ingen dversyn av beskattningen
pa boende, t.ex. ranteavdrag och fastighetsskatt.
Bristen pa reformer pa det har omréadet riskerar att
bidra till en 6kande skuldsattning i hushallen (se
avsnitt 4.2). Aterkommande fastighetsskatter anses
vara bland de mest tillvaxtvanliga och minst
snedvridande skatterna och att se éver de generdsa
ranteavdragen skulle kunna 6ka skatteintakterna
nar rantorna borja stiga igen fran sina nuvarande
mycket laga nivaer.

Skattereformerna  syftar ocksd till att
ytterligare 6ka sysselsattningen och framja en
gronare och mer hallbar ekonomi. For att framja
nya jobb och entreprendrskap innehaller budgeten
for 2017 nagra andringar av skattesystemet,
nadmligen incitament for egenféretagare att anstélla
personal och ett nytt momsundantag for
smaforetag. For att gora ekonomin gronare
innehéller budgeten nagra forslag avseende
energiskatter: man ska avveckla effektskatten pa
kérnkraftsel och sdnka fastighetsskatten for
vattenkraftsanlaggningar.
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4.1.3. DEN OFFENTLIGA SKULDENS HALLBARHET

Sverige forefaller sta infor laga risker avseende
den finanspolitiska hallbarheten pd medellang
till 1ang sikt. Den offentliga skulden uppgick till
41,0 % av BNP 2016, betydligt under fordragets
referensvarde pd 60 % av BNP, och forvantas
sjunka till 37,6 % av BNP 2018. Pa langre sikt
vantas de pensionsreformer som tidigare har
genomforts att hélla tillbaka pensionsutgifterna.

Offentliga utgifter for langvarig vard och
omsorg kommer enligt prognoserna att oka i
samma takt som EU-genomsnittet.
Demografiska férandringar innebér att utgifterna
for langvarig vard och omsorg kan véantas 6ka
kraftigt, fran 3,6 % av BNP under 2013 (bland de
hogsta nivderna i EU) till 5,1 % av BNP 2060
(Europeiska kommissionen, 2015b). Det motsvarar
en 6kning med 41 %, vilket ar jamférbart med EU-
genomsnittet. Den befolkningsandel som far
langvarig vard och omsorg ar relativt hog i EU-
termer, medan den underliggande nivan pa behovet
som indikatorer(®) tyder pd i stort ligger i linje med
EU-genomsnittet.

Sektorn for langvarig vard och omsorg ar inte
helt effektiv. Resurserna ar inte inriktade pa de
som beho6ver varden mest och som har minst rad
att betala for den. Dessutom &r andelen som far
institutionsvard (och inte vard i hemmet) och
rollen for vardformaner (i stallet for kontanter) for
att stodja mottagare av langvarig vard och omsorg
relativt stor och gor systemet mindre flexibelt.

(®) Exempelvis den andel av befolkningen som rapporterar att
de lider av langvariga sjukdomar eller halsoproblem och
andelen som rapporterar att de & mycket begrénsade i sitt
vardagsliv.



4.2. FINANSSEKTORN

4.2.1. BANKSEKTORN (*) (°)

Oversikt

Den svenska banksektorn har vuxit kraftigt
under de senaste artiondena och dominerar nu
de nordisk-baltiska finansmarknaderna.
Sektorns tillgangar ar tre ganger storre an Sveriges
BNP, medan det egna kapitalet dverlag har varit
stabilt i forhallande till tillgdngarna (diagram
4.2.1).

Diagram 4.2.1: Banksystemets tillgangar i forhdllande
till BNP (%)
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(icke-riskvagda) tillgdngarna legat pa en stabil niva
over tid (diagram 4.2.2). | genomsnitt uppgick det
totala karnprimarkapitalet till cirka 3,8% av
bankernas balansrakningar i slutet pa september
2016, medan den genomsnittliga bruttosoliditeten
for de fyra svenska storbankerna lag pa 4,4 %.

Diagram 4.2.2: Svenska bankers kdrnprimarkapital
(CET 1) i férhallande fill riskvéigda och totala
tilgéngar (%)

%

25

20

15

10

0

08Q1 09Q1 10Q1 11Q1 12Q1 13Q1 14Q1 15Q1 16Q1
e CET1-kapital/riskvagda tillgdngar
CET1-kapital/totala tillgdngar

75 80 85 90 95 00 05 10 15

Kélla: Riksbanken.

Bankernas kapitaltackningskvot matt i
forhallande till riskvagda tillgangar — har ocksa
Okat Over tiden. Den  genomsnittliga
karnprimarkapitalkvoten (CET1-kvoten) lag pa
19,2 % i slutet av september 2016, vilket &r bland
de hogsta vérdena i EU (diagram 4.2.2).

Men den forstarkta kapitaltdckningskvoten
beror framst p& en stegvis sankning av
densiteten hos bankernas riskvagda tillgangar.
Delvis pa grund av att Basel I:s riskviktsgolv har
tagits bort frn exponeringsberdkningarna (*°) har
banktillgangarnas genomsnittliga riskviktning fallit
pa senare ar, vilket automatiskt lett till en 6kning
av  kapitaltdckningskvoterna.  Omvént  har
kapitaltackningsmatten i forhallande till de totala

(®) En asterisk anger att analysen i det har avsnittet bidrar till
den fordjupade granskningen enligt forfarandet vid

makroekonomiska obalanser (se avsnhitt 3 for en
sammanfattning av de viktigaste slutsatserna).
() Det gjordes inom ramen fér det fjarde

kapitalkravsdirektivet 2014 (Europeiska kommissionen,
2015a).

Kdlla: Riksbanken.

Att kapitalkvoterna har forbattrats ar ocksa
kopplat till att Finansinspektionen har infort
sarskilda kapitalbuffertar. Sverige ar det enda
EU-land som har ett kontracykliskt
kapitalbuffertvarde  skilt  fran  noll.  Det
kontracykliska kapitalbuffertvardet aktiviserades
pad 1% 2014, och har hojts till 1,5% (fran den
27 juni 2016) och ytterligare till 2% (frdn den
19 mars 2017). Syftet ar att undvika att finansiella
obalanser vaxer fram med tanke pd var man for
tillfallet befinner sig i den makroekonomiska och
finansiella cykeln. Kraven pa karnprimarkapitalet
for storre banker ar ocksé hogre an i andra EU-
lander. Det ska uppgd till minst 12 % (mot ett
minimikrav p& 7 % for alla banker i EU) pa grund
av att de fyra storbankerna har identifierats som
“systemviktiga institut”, vilket speglar deras
strukturella systemrisker (*).

(**) Fér varje systemviktigt institut (SI1) faststélls en Sli-buffert
och en systemriskbuffert. Eftersom endast den hdgsta
bufferten galler, sd & den buffert som géller for alla fyra
bankerna systemriskbufferten, som har faststallts till 3 %.
Dessutom har Finansinspektionen infort ett extra pelare 2-
krav pa 2 %.



Bankernas lonsamhet &r bland de hogsta i
Europa. Enligt Europeiska bankmyndigheten var
sektorns avkastning pa eget kapital i september
2016 i genomsnitt 13 % (diagram 4.2.3), vilket ar
mer dn dubbelt s& hogt som EU-genomsnittet pa
5,4 %. De hér positiva resultaten beror i stort pa
den laga densiteten hos bankernas riskvigda
tillgdngar och foljaktligen pd deras sma
kapitalbaser i forhallande till storleken pa deras
totala balansrékningar.

Diagram 4.2.3: Banksystemets avkastning pa eget
kapital (%), 3:e kvartalet, 2016

25 | %

20

15

10

5

0

-5
-10
-15

2ER02 BB HESa S Y ZRTENIRCBERES

Kélla: Europeiska bankmyndigheten.

Den goda kvaliteten pa tillgdngarna har hittills
varit en styrka for banksektorn, ocksa i
jamforelse med andra EU-lander (diagram
4.2.4). Enligt Europeiska bankmyndigheten var i
september 2016 den genomsnittliga andelen
nodlidande 1an cirka 1,0 %, ett av de l4gsta
vardena i EU och mycket l&gre &n EU-
genomsnittet pa 54 %. Lantagarnas hdga
betalningsférmaga och betalningsdisciplin bidrar
till den laga andelen. Dessutom spelar det mycket
effektiva offentliga systemet for skuldindrivning
till det h&r. Den genomsnittliga tackningsgraden
for nodlidande 1an &ar 28,6 %, vilket &r lagre &n
EU-genomsnittet pé 43,9 %.

22

4.2. Finanssektorn

Diagram 4.2.4: Andelen nédlidande lan i den totala
laneportféljen (%), 3:e kvartalet 2016
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Kdlla: Europeiska bankmyndigheten.

Viktiga risker och siresstestresultat

De svenska bankkoncernernas exponering for
hushéllens bolan har 6kat stort pa senare ar.
Skalet ar en véxande efterfrdgan pa bolan som
drivs pa av fallande rantor och snabba prisékningar
pé bostader (se avsnitt 4.2.3). Medan hushallens
skuldsattning blir allt stérre i férhallande till deras
inkomster, &r hushallens ranteutgifter likval
historiskt 1aga (diagram 4.2.5). Det tyder pa att de
omedelbara riskerna for rantebetalningsproblem &r
begrdnsade. Kombinationen av standigt hogre
bostadspriser (diagram 4.2.7) och héga skuldnivaer
gor hushallssektorn sarbar for chocker (se Risker
och politiska atgarder i avsnitt 4.2.3). Om ett stort
prisfall intraffar pa bostadsmarknaden &r det troligt
att denna sarbarhet far aterverkningar pa hela
ekonomin och det finansiella systemet. P4 grund
av de svenska bankernas betydelse i regionen
skulle de danska, finska och norska ekonomierna
ocksa kunna paverkas.



Diagram 4.2.5: Rdntebetalningarnas andel av
hushallens inkomster
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Kdlla: Riksbanken.

En nedgang pa bostadsmarknaden skulle kunna
leda till 6kande finansieringskostnader for de

svenska bankerna, med tanke pa deras
beroende av de internationella
finansmarknaderna. Relationen mellan

utldning/inlaning uppgick till 213 % i september
20186, vilket visar att inhemsk inlaning finansierar
mindre an halften av bankernas laneportfolj. For
att tacka finansieringsgapet utfardar bankerna

skuldférbindelser, som till stor del kops av
utlandska  investerare. Om de  utléndska
investerarnas uppfattning om att riskerna i

banksektorn okar, kan det darfor leda till en
plotslig 6kning av bankernas
finansieringskostnader, vilket forstarker effekterna
av ett eventuellt prisfall pd den inhemska
bostadsmarknaden.

Europeiska bankmyndighetens EU-omfattande
stresstest visar att riskerna ar sma att de fyra
svenska storbankerna drabbas av kapitalbrist.
Man kom fram till att deras kapitalbuffertar var
mer &n tillrackliga for att absorbera forluster i det
negativa scenariot. Minskningen i CET1-kvoten
(dvs. med avdrag for overgangseffekter) i det har
scenariot strackte sig frdn 187 punkter for
Swedbank till 270 punkter for Svenska
Handelsbanken (i genomsnitt cirka 234 punkter).
Det gav bankerna i urvalet en CET1-kvot pa i
genomsnitt 16,6 % i slutet av 2018, vilket &r
mycket hogre &n genomsnittet pd 9,2 % for hela
urvalet EU-banker.
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Pa grund av de laga riskvikter som svenska
bankers interna modeller generarar finns det
anda viss oro kvar ifrdga om sarbarheten i
banksektorn. Riksbanken har flaggat for vikten av
att inféra bruttosoliditetskrav som komplement till
de riskvagda kapitalkraven och pekar pa att de
kapitalkravens brister skulle kunna leda till att
bankerna inte har tillrackligt kapital. Av samma
skal har Riksbanken ocksa pdpekat att det finns
skal att dvervdga en ytterligare skarpning av de
gallande riskvdagda kapitalkraven (Riksbanken,
2016).

Politiska atgdarder fér makrotillsyn

Sverige har infor en rad makrotillsynsatgarder
for att ta kontroll 6ver de risker som forknippas
med okande bolaneskulder och stigande
bostadspriser. Sdsom namnts ovan (se Oversikt)
har Finansinspektionen steg for steg infor ett antal
sérskilda kapitalbuffertar for bankerna. Sedan 2007
tillampar Finansinspektionen dessutom strangare
krav (100 %) for riskvagning av exponeringar som
garanteras av hypotekslan till affarsfastigheter, och
i september 2014 inférde man en dkning av golvet
for riskvikter fran 15% till 25% pa
boléneverksamhet for banker som tillampar en
internratingsbaserad  metod.  Dessutom  har
Finansinspektionen infér ett antal specifika
makrotillsynsatgarder for att bromsa utvecklingen
med stigande bostadspriser i kombination med
hushéllens o6kande skuldsattning, t.ex. det nya
amorteringskravet for boldn (se Risker och
politiska atgarder i avsnitt 4.2.3).

De har makrotillsynsatgarderna har inte visat
sig ha nagon storre effekt och oron for den
makroekonomiska och finansiella stabiliteten
har darfor okat. Bolaneskulderna har fortsatt att
Oka i hogre takt &n inkomsterna, och
fastighetspriserna har fortsatt att 6ka fran redan
hoga nivder. Darfor har flera svenska och
internationella institutioner (Sveriges Riksbank,
2016, Finansinspektionen, 2016a, IMF, 2016, samt
Europeiska kommissionen, 2016a) flaggat for
Okande  makroekonomiska och  finansiella
stabilitetsrisker. Europeiska systemriskndmnden —
som under 2016 gjorde en EU-omfattande
framatblickande utvardering av sektorn for
bostasfastigheter i EU-landerna — utfardade en
formell varning till Sverige (och sju andra EU-
lander) om  sarbarheter i sektorn  for



bostadsfastigheter. Varningen offentliggjordes den
28 november 2016.

Till foljd av &ndringar av Nordeakoncernens
juridiska form har Finansinspektionens ansvar
for den nordiska regionen blivit mycket storre,
vilket illustrerar vikten av att myndigheten har
ett flexibelt och andamalsenligt
makrotillsynsuppdrag (**). Den 1 januari 2017
omvandlade Nordeakoncernen — som &r verksam i
alla nordiska och baltiska lander — de flesta av sina
dotterbolag till filialer. F6r omorganisationen
utévades tillsynen &ver dotterbolagen i Finland,
Danmark och Norge av respektive nationell
behoérig myndighet (ECB i Finland). | enlighet med
det fjarde Kkapitalkravsdirektivet, som tilldelar
tillsynen av utlandska filialer till
hemmedlemslandets behériga myndighet, &r
Finansinspektionen nu ansvarig for tillsynen av de
tidigare utlandska dotterbolagen. Eftersom néastan
tva tredjedelar av Nordeas utlaning gors utanfor
Sverige far Finansinspektionen ett ansenligt extra
ansvar som ocksa har foljder for resurserna. For att
hantera den hér situationen har de nordiska
finanstillsynsmyndigheterna och ECB upprattat ett
ramavtal (**) om informationsutbyte, tillsynsansvar
och  samarbete, = makroprudentiell tillsyn,
insattarskydd och aterhamtnings- och
resolutionsplanering. | samband med den pagaende
oversynen av Finansinspektionens mandat (se
Risker och politiska atgarder i avsnitt 4.2.3) vore
det onskvart om man tog tillborlig hansyn till
myndighetens breda ansvar for det finansiella
systemet i den nordiska regionen.

(** Enligt gallande svensk lagstiftning har Finansinspektionen
inga snabba forfaranden till sitt forfogande for att anvénda
andra makrotillsynsverktyg &n de som uttryckligen finns i
paket med fjarde kapitalkravsdirektivet ~ och
kapitalkravsforordningen: restriktioner for bolanens 16ptid,
maximal 13n/inkomstkvot, skuldkvot eller
skuldbetalningskvot och andra liknande atgérder.
Samforstandsavtal av den 2 december 2016 mellan
Finansinspektionen (Sverige), Finanstilsynet (Norge),
Finanstilsynet (Danmark), Finansinspektionen (Finland)
och ECB om tillsyn av viktiga filialer i Sverige, Norge,
Danmark och Finland, samférstdndsavtal av den 9
december 2016 mellan de finska, norska och svenska
finansdepartementen och det danska néringsministeriet om
samarbete rdrande viktiga filialer i internationella
bankkoncerner, samt samforstandavtal av den 15 december
2016 om samarbete avseende banker med internationell
verksamhet mellan centralbankerna i Danmark, Estland,
Finland, Island, Lettland, Litauen, Norge och Sverige.

(13

~
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4.2.2. BOSTADSMARKNADEN (*)

Utvecklingen pd bostadsmarknaden

Bostadspriserna i Sverige har 6kat snabbt och
varaktigt sedan i mitten pd 1990-talet. Det beror
delvis p& globala ekonomiska tendenser, framfor
allt pa fallande rantor och allmant gynnsamma
kreditvillkor. Landet sticker dock ut som ett av
mycket f& europeiska lander som haft stora
bostadsprisokningar  bade fore och  efter
finanskrisen, utan nagra betydande korrigeringar
(diagram 4.2.6). Under 2015 steg de reala
bostadspriserna med 12% (12-
manadersforandring, 13,1 % i nominella termer) —
bland de hogsta tillvéxttakterna i EU. Under 2016
avmattades prisokningen nagot jamfort med 2015,
men var anda hogre an inkomstokningen: den var
8,6 % (12-manadersforandring, i nominella termer)
i december 2016 (*9).

Diagram 4.2.6: Reala bostadsprisékningar (index,
2010=100)
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Kdlla: Europeiska kommissionen.

Den snabba bostadsprisokningen drivs delvis av
starka fundamenta, men indikatorerna tyder
anda pa tilltagande  Gvervarderingar.
Befolknings- och inkomstékningarna har legat vél
over EU-genomsnittet under det senaste artiondet
och utvecklingen har gatt mot ékad urbanisering,
som tyder pa att kan finnas vissa grundlaggande
skal for relativt stora bostadsprisdkningar. Det
verkar dock som om prisnivaerna och fundamenta

(*) Den skattade prisékningen for 2016 bygger pA NASDAQ
OMX Valueguard-KTH housing market index.



skiljer sig allt mer at och gapet blir allt storre
(Europeiska kommissionen, 2016a). Sedan slutet
pd 2015 tyder en  kombination av
varderingsindikatorer pa att bostadspriserna ar
Overvdrderade med cirka 35 %, vilket &r bland de
hogsta nivderna i EU (diagram 4.2.7). Medan
sddana skattade varderingar bor tolkas med
forsiktighet, pekar de &andd pad potentiella
sarbarheter kopplade till bostadsmarknaden. De
stammer ocksd Gverens med observationen att
bostadsprisokningarna har fatt draghjalp av ett
antal valkdnda strukturella problem som stér
efterfraga, tillgdng och allokeringseffektivitet pa
bostadsmarknaden.

Diagram 4.2.7: Skattning av vdrderingsgapet och de
senaste bostadsprisékningarna: Sverige och
andra EU-ldnder
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Kélla: Europeiska kommissionen och

Banken for internationell betalningsutji@mning.

Problem pad efterfragesidan

Effekterna av fallande borantor pa efterfragan
pa bostader har forstarkts av flera specifika
strukturella  inslag pd den  svenska
bolanemarknaden. Penningpolitiken i Sverige har
blivit alltmer ackommoderande pa senare ar mot
bakgrund av dampad global tillvaxt och Iag
inflation (se avsnitt 1). Ett fortsatt réantefall
fungerar oundvikligen som en naturlig medvind for
fastighetsmarknaden, men langa lanetider, laga
amorteringskrav (dvs. aterbetalning av skulden)
och en hog andel bostadslan med rorlig ranta (las
mer i avsnitt 4.2.3) har forstarkt effekten. Det har
fatt till foljd att lanekostnadernas andel av
inkomsterna har sjunkit till nivaer som fore krisen
trots att bostadspriserna och skuldnivaerna har
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fortsatt att 6ka (Finansinspektionen, 2016b). Den
hér omsesidigt forstarkande dynamiken med
stigande bostadspriser och snabb skuldékning ar en
stor sarbarhet for Sverige, och gav upphov till en
formell varning frén Europeiska
systemrisknamnden (se avsnitt 4.2.1).

Skattesystemet gynnar &garbebodda bostéder
framfor andra investeringar, sarskilt nar de &ar
finansierade med bolan. Enligt
inkomstskattesystemet beskattas avkastning pa
finansiella investeringar normalt till 30 %. Dock
beskattas inte imputerad hyra (den effektiva
avkastningen  for  bostadsiagare pad  deras
bostadsinvestering). Det kompenseras i viss grad
av beskattning pé fastighetsdgande. Eftersom den
arliga fastighetsskatten omfattas ett 1agt tak(*®) blir
resultatet en mycket gynnsam skattebehandling av
dgarbebodda bostader jamfért med andra
investeringar, och laga 6vergripande skatteintakter
internationellt sett (Europeiska kommissionen,
201643, s. 30). Dessutom kan man vanligtvis dra av
30% av sina boldnerantor(*), vilket pd ett
effektivt sdtt subventionerar finansieringen av
bostadskép med boldn. Sett ur hushallens
perspektiv  frdmjar  detta  ytterligare  ett
(skuldfinansierat) bostadsdgande framfoér andra
investeringsmojligheter (som normalt sett inte pa
ett enkelt satt kan anvandas som sakerhet for 1an)
och framfdr hyresbostéader.

Att reformera den gynnsamma
skattebehandlingen av bostadsdgande och bolén
skulle kunna bidra till att tygla de ¢kande
bostadspriserna  och ~ hushéllens  ¢kade
skuldsattning, samtidigt som det framjar
sysselsattning och konsumtion. En utfasning av
skattel&ttnaden for borantor och/eller inférandet av
en aterkommande fastighetskatt av ratt omfattning
skulle skapa ett skatteutrymme att sanka skatten pa

(*) Den nominella skattesatsen fér den kommunala
fastighetsavgiften ar 0,75 % av taxeringsvardet pa de flesta
smahus och 0,3% for lagenheter, men skatten har ett
takbelopp som ligger pa en relativt 1&g niva (under 2016
p& 7 412 kronor (eller 783 euro) eller 1 268 kronor (134
euro) per ar for smahus respektive lagenheter). | praktiken
betalar déarfor de flesta dgare en schablonavgift som inte
Okar i takt med fastighetens vérde eller imputerade
hyresnivder.

Om bolaneréantorna ar hogre an eventuella kapitalinkomster
(som schablonbeskattas med 30 %) far man jamka
Overskottet mot den skatt man ar skyldig pd sina
arbetsinkomster. Det galler med 30 % pa forluster pd upp
till 100 000 kronor (10 561 euro) och dérefter med 21 %
for resterande belopp.

*)



arbetsinkomster, som &r bland de mest skadliga for
tillvaxten (Europeiska kommissionen, 2014).
Dessutom skulle sadana reformer genom sin
utformning kunna minska efterfrdgan pa bostader
och bolan. Simuleringar med hjalp av Europeiska
kommissionens Quest-modell tyder pa att en
fullstindig avveckling av avdragsratten for
bolénerantor, dar skattebesparingarna anvands till
att minska skattekilen pé arbete, kan fa fart pa
sysselsattning och konsumtion pd lang sikt med
0,2-0,3 %. Tillvaxttaken for hushallens skulder
skulle sjunka med cirka 1,2 % av BNP (Burgert et
al., 2016). Liknande effekter skulle kunna uppnas
genom att héja den aterkommande
fastighetsskatten for att mojliggéra en jamforbar
skattevéxling bort fran inkomstskatter. Det viktiga
ar att simuleringarna tyder pa att de har
alternativen inte skulle leda till en ”buklandning”
for bostadspriserna.

Dessutom skulle reformer av den
aterkommande fastighetsbeskattningen och
avdragsratten for boldnerantor bidra till
minskad ojamlikhet. Finanspolitiska radets
analyser har visat att effekten av sddana
skattereformer i stort skulle vara progressiva,
eftersom de hushall som i dagslaget drar storst
nytta av den gynnsamma skattebehandlingen av
bostadsdagande och bolédn tenderar att vara
hoginkomsthushéllen  (Finanspolitiska  radet,
2016). Simulationer som gjorts av Europeiska
kommissionens gemensamma forskningscentrum
med hjalp av Euromods mikrosimuleringsmodeller
bekraftar den progressiva effekten av reformer av
skattelattnaden for bolan.

Problem pa utbudssidan

En viktig bidragande faktor till Sveriges
ihdllande  bostadsprisokningar ~ ar  den
strukturella bostadsbristen. Nyproduktionen har
tagit fart pa senare ar (dock frdn laga nivaer) och
ska enligt prognoserna ka ytterligare 2017. Men
den & mycket lagre an behovet av nya bostader
(diagram 4.2.8). Bostadsbristen ar geografiskt sett
ganska jamnt fordelad, men tenderar att vara
sarskilt svar pad storre orter. Bristen pa
hyreslagenheter &r sarskilt markant i de stbrre
staderna. Det driver i sin tur hushall som annars
kanske vill hyra att istallet kdpa sin bostad, vilket
forvarrar  bristen (och prisstegringarna) pa
marknaden for bostadsagande.
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Diagram 4.2.8: Nyproduktion, inklusive ombyggnad
netto i férhallande till uppskattat behov
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Kdlla: SCB (historiska data) och Boverket (skattningar fér
2016, 2017 och férvantat behov).

Byggverksamheten har visserligen ¢kat kraftigt
de senaste aren, men jamfort med de snabba
prisstegringarna pa bostader ar byggsektorns
svar pa utbudsproblemen anda svagt. Trots
snabba bostadsprisokningar (och hodga absoluta
prisnivder) med internationella matt matt ligger
bostadsinvesteringarnas andel av BNP kvar pé en
nivad under EU-genomsnittet. Direkta atgarder pa
utbudssidan som svar pa bostadsprisokningarna
visar ocksd att Sverige har natt betydligt samre
resultat d&n jdmforbara lander i det har avseendet
(diagram 4.2.9). Det bekraftas ocksa av analyser av
utbudselasticiteten i olika svenska regioner (IMF,
2015).



Diagram 4.2.9: Utfardade bygglov per
befolkningsenhet jamfért med
bostadsprisokningarna (2011-2015)
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Kédlla: European Mortgage Federation och Europeiska
kommissionen.

7%

Strukturella flaskhalsar for nybyggnationen
kringskar bostadsutbudet. Det rader brist pa
exploaterbar mark och det beror till viss del pa att
en stor andel byggbar mark &gs av kommunerna.
De kan ha ekonomiska incitament for att goéra
market tillganglig etappvis istallet for vid den
tidpunkt den  behdvs mest  (Europeiska
kommissionen, 2015a). Stadsplanerings- och
byggregler ar tamligen besvarliga och krangliga,
och standarderna kan skilja sig at mellan
kommunerna, vilket skapar en fragmenterad
marknad med sdmre effektivitet och osékerhet for
byggforetagen (Europeiska kommissionen, 2016a).
Dessutom kan tidsatgangen for att fa bygglov vara
mycket langre &n i andra lander (Emanuelsson,
2015) vilket okar de ekonomiska riskerna for
byggprojekt och forsenar nytt utbud. Byggsektorn
kannetecknas dessutom av stelheter som har
inverkat pa produktivitetsokningarna och begrénsat
konkurrensen bland byggherrarna och gjort att
byggkostnaderna i Sverige ar bland de hogsta i
OECD.

Marknadskoncentrationen i byggsektorn &r
fortsatt hog, vilket tyder pa att konkurrensen ar
relativt dalig. Bland de 50 stdrsta byggforetagen
star de tre framsta for nastan 60% av
omsattningen (Sveriges Byggindustrier, 2016).
Mellan 2009 och 2013 gick 6ver 40% av
allmannyttans upphandlingar till de héar tre
byggentreprenérerna (SOU, 2015:105, s.173).
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Konkurrensen mellan byggherrarna for storre
offentliga  bostadsprojekt verkar redan vara
begransad pa anbudsstadiet: i nara 45 % av de
allmannyttiga bostadsforetagens upphandlingar ar
antalet anbudsgivare begransat till tre eller farre,
och for en tdmligen stor minoritet (cirka 10 %)
finns bara en anbudsgivare. De tre storsta
byggentreprendrerna har ocksd markbart hogre
rérelsemarginaler an genomsnittet i sektorn, vilket
framst beror pa deras
projektutvecklingsverksamhet. De héar
iakttagelserna stammer &verens med tidigare
analyser som pekar pa svag konkurrens i den
svenska byggsektorn, framst pa grund av att det ar
svart for sma och utlandska foretag att fa delta i
storre byggprojekt (Europeiska kommissionen,
2015a och 2016a samt Emanuelsson, 2015).

Vertikal integration av projektutveckling och
byggnation kan inverka negativt pa
konkurrensen. Konkurrensverket har pekat pa att
byggherrar utan egen projektutveckling kan vara
beroende av stdrre, vertikalt integrerade
konkurrenter, tex. som  underleveranttrer
(Konkurrensverket, 2015). Delvis till foljd av den
svarhanterliga  planprocessen kan etablerade
foretag med goda kontakter och marktillgdngar och
storre projektportféljer kontrollera bostadsutbudet
och halla uppe priserna (SOU, 2015).

Kommunerna kan spela en roll i att oka
konkurrensen mellan byggentreprendrerna och
rent allmint snabba pa byggprocessen, men
verkar lata bli att anvanda en del av sina
relevanta befogenheter. Kommunernas tilldelning
och forséljning av mark &r en mycket viktig faktor
for  byggandet. Men en utredning av
Konkurrensverket visade att flera kommuner verka
sakna tillrackliga resurser for anvandning och
planering av mark, och de anvénder framfor allt
inte sin befogenhet att kréva att bostader verkligen
byggs (Konkurrensverket, 2015). Kommunerna
skulle kunna motverka de negativa effekterna pa
konkurrensen  till  foéljd av  etablerade
byggentreprendrernas kontroll av marktillgangar
genom att villkora markférsaljning och se till att
marken verkligen bebyggs. Eftersom snabbt
vaxande byggelse inte alltid ligger i kommunernas
intresse  (tex. pd grund av nodvandiga
infrastrukturinvesteringar) kan det kravas lampligt
stod fran staten.



Hinder for ett effektivt utnytfjande av det
befintliga bostadsbestandet

Sveriges hart reglerade hyresmarknad skapar
inldsnings- och  utestangningseffekter. Pa
hyresmarknaden rader nagra av de starkaste
skyddsreglerna foér hyresgéasten och den hdgsta
nivan av hyreskontroll (*") i EU (diagram 4.2.10).
Skillnaderna  mellan marknadshyror  och
forhandlade hyror véxer, sarskilt i de storre
staderna och det skapar stora obalanser i utbud och
efterfrdgan och langa koer for att fa en hyresbostad
(t.ex. i genomsnitt drygt 8 ars katid i Stockholm).
Det far till foljd att hyresgésterna inte har nagra
ekonomiska incitament att flytta, &ven om deras
bostad inte langre helt tillgodoser deras behov (*%).
Statistik dver flyttbendgenhet visar att hyresgaster
med en hyra som ligger under marknadshyran
tenderar att flytta halften sa ofta som den minoritet
som hyr till marknadshyra (Europeiska
kommissionen, 2015c). Omvéant har de som
forsoker ta sig in pd bostadsmarknaden, t.ex.
studenter, unga hushéll och nyanlanda, stora
problem att ta sig in pd marknaden, vilket skapar
en utestangningseffekt.

Den bristande kopplingen mellan férhandlade
hyror och marknadshyror har inverkat negativt
pé utbudet av hyresbostader, sarskilt i de storre
stiderna. Hyresnivder som ar lagre 4n
marknadsvardet kombinerat med héga markpriser
skapar ekonomiska incitament att hellre bygga
bostadsratter &n hyreslagenheter (*). De framjar

() Till skillnad frdn méanga andra lander bygger
“hyreskontrollen” i Sverige inte pa direkt reglering utan &r
foljden av ett unikt hyresséttningssystem dér de flesta
hyresnivaer forhandlas fram mellan Hyresgéstforeningen
och bostadsbolagen i form av en modell for kollektiva
avtalsforhandlingar. Férhandlingarna bygger i sin tur pa ett
bruksvarde, som ska spegla bostadens objektiva kvaliteter.
Bostadens lage — som vanligtvis ar en viktig faktor i
marknadshyror — ges inte alltid den vikt som den borde
med tanke pd hyresgasternas och potentiella hyresgésters
preferenser  ndr  bruksvérdessystemet tillimpas i
hyresforhandlingarna.

(*®) Det finns ett bytessystem som later hyresgéster som vill
flytta att byta ldgenheter med varandra efter dmsesidig
dverenskommelse. Det hér systemet motverkar dock bara
till viss del inlasningseffekterna (eftersom det kraver direkt
matchning mellan hyresgéster som flyttar i motsatta
riktningar), och det go6r inget for att forebygga
utestangningseffekter eftersom bara den som redan har ett
forstahandkontrakt kan delta.

(**) Problemet mildras n&got av méjligheten att férhandla fram
hogre initiala hyror for nybyggda lagenheter enligt det
normala bruksvérdessystemet eller att anvénda ett sérskilt
system med presumtionshyror, dér fastigheten undantas
frdn bruksvardessystemet i 15 &r. Men inte heller i de har
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ocksd omvandlingen av hyreslagenheter till
bostadsratter, vilket ytterligare forvérrar bristen pa
hyreshostader (Europeiska kommissionen, 2015a).
Det har har blivit sarskilt problematiskt i
storstadsomradena. | Stockholmsregionen gallde
till exempel att fér varje ny hyresenhet som
byggdes under 1990- och 2000-talen omvandlades
tre till bostadsréatter (Emanuelsson, 2015).

Diagram 4.2.10: Hyreskontrollindex (1) och index dver
relationen hyresgdst-vard (2) for Sverige och
andra EU-ldnder
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(1) Hyreskontrollindex visar i vilken utstr&ckning hyrorna
bestdms av marknads- och icke-marknadsfaktorer. Det
bygger frémst p& nivén av flexibilitet d& hyresnivderna satts
fér nya hyresavtal och hyreshéjningar fér géllande avtal. Ett
hogre indexvérde tyder pd ett mer kontrollerat, mindre
marknadsanpassat hyress&ttningssystem.

(2) Indexet dver relationen hyresgdst—vard méter balansen
mellan rattsliga rattigheter och skyldigheter for hyresgdster
och hyresvardar. Ett hdgre indexvarde tyder pd ett starkare
rattsligt skydd fér hyresgdsten. Indexet bygger pd aspekter
s@som det typiska hyresavtalets varaktighet, krav p&
sAkerhet, rattsliga mekanismer fér avhysning, krav pd och
fidsramar fér delgivning av avhysning och formella
tvistforfaranden for hyresgdster och vardar.

Kédlla: Cuerpo et al. (2014).

Forutom de direkta véalfardsforlusterna med
koppling till en suboptimal anvéndning av
hyresbestandet sd finns det negativa
foljdverkningar for arbetskraftens rérlighet och

fallen finns ndgon mekanism for flexibel justering av
hyrorna 6ver hela investeringsperioden, t.ex. for att spegla
en Okande efterfraigan Gver tiden. (I november 2016
tillsattes en utredning for att se over vissa aspekter av
systemet med presumtionshyror. Utredningen ska redovisas
senast sommaren 2017, men den omfattar inte nagon
fullstdndig marknadsjustering av hyrorna under den 15-
ariga “presumtionsperioden”.)



social  rattvisa.  Inlasningseffekterna  och
utestangningseffekterna pd hyresmarknaden kan
gora det svart for arbetstagare att flytta till orter
med de bésta chanserna att hitta ett jobb. Dessutom
kan den harda hyresregleringen i kombination med
svart brist pa hyresbostader med rimlig hyra
forvérra ojamlikheten och de sociala problemen.
Det drabbar framst Iaginkomsthushall som inte har
rad att kopa sin bostad, och bidrar till den relativt
hoga nivan pa trangboddhet bland socialt utsatta
grupper, t.ex. utomeuropeiska invandrare (OECD,
2017).

Skatten pa realisationsvinsten vid
fastighetsforséljning kan gora det dyrt for
bostadsdgare  att  flytta och  skapar
inlasningseffekter ~ pa  marknaden  for
agarbebodda bostader. Sverige tar ut en skatt pa
22 % pa vinsten vid bostadsforsaljningar, dven da
bostadsagaren séljer en bostad och kdper en annan
(sd att ingen vinst faktiskt gors). De stora
prisstegringarna de senaste tva artiondena innebar
att manga hushall som har &gt sin bostad i manga
ar stalls infor hoga, avskrackande flyttkostnader.
Det drabbar framst aldre hushall som bor i stérre
familjebostader och som vill flytta till négot
mindre, ofta med ett praktiskt, centralt lage.
Problemet lindras nagot av mojligheten att fa
uppskov med betalningen av (delar) skatten pa
vinsten, men inte helt (l&s mer i Politiska
atgarder). En reform av kapitalvinstbeskattning for
att ta bort inlasningseffekterna kan bidra till att fler
familjebostader kommer ut p&d marknaden, vilket
kan Oka den overgripande rorligheten pa
marknaden for smahus och bostadsritter.

Politiska atgdrder

De politiska atgardena pa bostadsmarknadens
efterfragesida har inriktats pa att halla
utldningen i schack med hjalp av
makrotillsynsatgarder. Sedan 2010 har Sverige
stegvis infort ett antal atgarder for att fa kontroll de
vaxande bolaneskulderna (och darmed
bostadsefterfragan). Bland &tgarderna  finns
begransningar av lanens andel av bostadsvérdet,
justering av bankernas riskviktsgolv och — senast i
juni 2016 — en formell amorteringsregel som séger
att de flesta nya bolan maste betalas av med minst
1 % per ar (I4s mer om det nya amorteringskravet
och andra makrotillsynsatgarder i avsnitt 4.2.3).
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Det nya amorteringskravet pa boldn verkar
hittills  ha haft begransad effekt péa
bostadspriserna. Det &r naturligtvis svart att ringa
in den exakta effekten av amorteringsregeln (%°),
men det verkar som det intr&ffade en Kort
utplaning av prisokningarna i de flesta omraden da
regeln inférdes (sarskilt i Stockholm, dar
lagenhetspriserna  faktiskt sjonk nagot under
sommarmanaderna). Men marknaden aterhamtade
sig generellt sett snabbt under hosten. For helaret
2016 avmattades prisokningarna betydligt pa vissa
orter och i vissa segment. | Stockholm steg
exempelvis bostadsrattspriserna med runt 5%
forra &ret mot 18 % 2015 (). Men i andra stader
som Malmo steg priserna faktiskt snabbare jamfort
med 2015. Bostadsmarknaden kyldes av nagot
totalt sett under 2016, men prisokningarna var
anda hogre dn inkomstokningarna och ar fortsatt
hoga internationellt sett.

Sverige har pd senare ar stegvis infort flera
atgarder for att oka utbudet p& nya bostader.
Politiska atgarder har framst inriktats pa att
rationalisera plan- och &verprévningsprocesserna
for att forkorta ledtiderna och gbra dem mer
forutsagbara. Man har ocksa forenklat bygg- och
stadsbyggnadsregler och mer generellt minskat
byrakratin  kring nyproduktionen (Europeiska
kommissionen, 2015a och 2016a, samt
Emanuelsson, 2015). Det har ocksd forekommit
visst blygsamt budgetstdd till nyproduktionen,
antingen i form av investeringssubventioner for
vissa former av hyresbostader (t.ex. studenter eller

aldre) eller allmdnna byggbonusar for att
uppmuntra kommunerna att framja
bostadsbyggandet.

I juni 2016 lade regeringen fram ett

bostadspolitiskt paket med 22 punkter for att
atgarda flera flaskhalsar pd utbudssidan och
effektivisera bostadsektorn i stort. Planen kom
till sedan partipolitiska éverlaggningar om en mer
langtgédende reform for att ta itu med bade

(*°) Faktorer som gor det svart att avgdra effekterna av den nya
amorteringsregeln ar bland annat bristen pad en tydlig
tidpunkt da den borjade paverka lanebeteendet (i praktiken
borjade manga banker tillampa kravet redan innan det
formellt tradde i kraft i juni 2016). Dessutom finns flera
andra faktorer som kan ha paverkat prisékningstakten i den
aktuella perioden (t.ex. den vanliga sommarstiltien pa
bostadsmarknaden, pausen i rdntesdnkningarna tidigt under
2016 och helt enkelt hoga varderingsnivaer).

Siffrorna bygger p& NASDAQ OMX Valueguard-KTH:s
bostadsmarknadsindex.

@)



efterfrgesidans problem (ocksa beskattning) och
brister pd utbudssidan avlutades utan néagon
overgripande 6verenskommelse. Istéllet innehaller
22-punktspaketet en samling mer begransade
forslag som har brett stod 6ver partigranserna och
hos intressenternas organisationer. Malet &r att se
till att storre markomraden blir tillgangliga for
bostadsbyggande, minska byggkostnaderna genom
att ytterligare rationalisera byggreglerna och
forkorta planprocessens ledtider och &tgarda ett
antal specifika brister pd hyresmarknaden (%).
Eftersom flera av de underliggande forslagen
kraver en storre Oversyn och samrdd med
intressenterna, kommer det att ta tid innan
forslagen ar fardiga och det rader en viss osakerhet
kring hur de i slutdndan kommer att genomforas.
Det ar darfor svart att i dagslaget bedéma deras
genomslag.

Som en del av 22-punktspaketet andras regeln
om uppskov med skatten vid
bostadsforséljningar, men detta kommer
troligtvis bara att f& en maéttlig effekt pa
rorligheten  for  &garbebodda  bostader.
Andringen innebér att man for forsaljningar mellan
juni 2016 och juni 2020 kan fa uppskov fran att
betala hela skatten pa vinsten om man saljer sin
bostad for att képa en ny (tidigare fanns ett tak for
uppskovsbeloppet). Reformen ska &tgarda de
inldsningseffekter pa marknaden for agarbebodda
bostader som skapats av den relativt hdga skatten
pa realisationsvinster. Man kan forvanta sig en viss
forbattrad rorlighet pd marknaden till foljd av
reformen, men den kommer sannolikt inte att
motsvara effekten av en mer omfattande reform av
transaktionskostnader som atgédrdar den faktiska
formogenhetsminskning som skattskyldigheten pa
kapitalvinster innebdr, och inte bara dess
omedelbara effekt pa kassaflodet.

4.2.3. SKULDATTNINGEN | DEN PRIVATA
SEKTORN (*)

Utvecklingen av hushdllens skuldsdttning

Hushallens skulder har fortsatt att vaxa snabbt
fran redan historiskt hoga nivder. De har det

(®) Las hela paketet: http://www.regeringen.se/
globalassets/regeringen/dokument/finansdepartementet/
pdf/2016/pm/sammanfattning-av-regeringens-forslag-22-
steg-for-fler-bostader.
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senaste artiondet befunnit sig pd en varaktig
uppatgdende trend och har stigit snabbare dn EU-
genomsnittet och i viktiga jamforbara lander, dar
bara Finland har en skuldékning som kan mata sig
med Sveriges (diagram 4.2.11). | flertalet lander
med relativt hog skuldsattning i hushallen (t.ex.
Nederlanderna, Danmark och Storbritannien)
avtog skuldokningen efter finanskrisen da
hushallen inledde en skuldsaneringsprocess, men i
Sverige sdg man ingen betydande avmattning.
Under 2016 steg hushallens skulder med 7,1 % (%)
och uppgick till nara 86 % av BNP.

Diagram 4.2.11: Okningen av hushdllens skulder (index,
2005=100)
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Kdlla: Europeiska kommissionen.

Skulderna ar alltmer ojamnt férdelade mellan
hushallen.

Bland hushall med bolan tenderar de som har tagit
sitt boldn p& senare tid att vara mer beldnade.
Skulden i forhallande till inkomsten for nya
Iantagare beraknades till 406 % 2015, vilket &r en
okning fran 387 % for 2014 och 325 % for 2011
(Finansinspektionen, 2016b). Dessutom har den
andel lantagare som har mycket higa skulder i
forhallande till inkomsten okat stadigt: for omkring
17 % var skulden i forhallande till inkomsten over
600 % for 2015, dar den motsvarande andelen var
14,8 % for 2014 och cirka 10 % for 2011 (diagram
4.2.12). Yngre och laginkomsthushall tenderar att
vara sarskilt hogt belanade (Olcer och van Santen,
2016 samt Europeiska kommissionen (2016a).

(®) 12-manadersforandring, december 2016.
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Diagram 4.2.12: Andelen hushall med olika skuldkvoter,
nya lan (andel hushall i % av samtliga)
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Kdlla: Finansinspektionen.

Drivkrafter fér 6kningen av hushdllens skulder

Okningen av hushéllens skulder beror framst
pa hogre bolan. Okningen av hushéllens skulder
beror nastan uteslutande pa lan for fastighetskap.
Konsumtionslan utgor en relativt liten andel av den
totala utlaningen som grovt raknat ar lika stor (i
forhallande till BNP) som i andra europeiska
lander (diagram 4.2.13).

Bolanedkningen drivs pa av ihallande
bostadsprisdékningar tillsammans med
strukturella faktorer som gynnar

(bolanefinansierade)  fastighetsinvesteringar.
Snabba bostadsprisokningar (se avsnitt 4.2.1) och
bolanedkningar tenderar att forstarka varandra:
hogre bostadspriser leder till hogre boldn genom
att vardet pa den underliggande sakerheten 6Kar,
och Okande bolénenivéder ger storre totala
investeringsbelopp som flddar till det begrénsade
bostadsutbudet och fortsdtter att pressa upp
priserna. | Sverige forstarks den har dynamiken
ytterligare av stadigt fallande bolanerantor och
strukturella  faktorer som leder till l&gre
lanekostnader:

e Skattebehandling av dgarbebodda bostader och
bolan ar gynnsam (l4s mer i avsnitt 4.2.2).

e Bolanen tas oftast till rorlig ranta: cirka 70 %
av nya och 64 % av alla utestdende bolan ar
kopplade till de korta réntorna (European
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Mortgage Federation, 2016), vilket darmed
sanker lanekostnaderna i ett lage med fallande
rantor.

Diagram 4.2.13: Lan fill hushdllen: lan fill fastighetskdp
och konsumtionslan i Sverige jamfért med
genomshnittet i euroomradet
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Kdlla: ECB och Europeiska kommissionen.

Svenska bolaneavtal kannetecknas historiskt
sett av langa l6ptider jamfort med andra EU-
lander  (diagram  4.2.14), vanligtvis i
kombination med l&ga amorteringskrav (dvs.
dterbetalning av kapitalet). Det forstarker
ytterligare den relativa effekten av laga rantor
pa ménatliga bolanebetalningar (**).

Som illustration kan vi jamfora en situation dar rantan pa
1an med rorlig ranta pa 100 000 euro sjunker fran 2 % till
1% och en amortering 6ver 20 a&r (dvs. med 5 % arligen)
jamfort med ingen amortering alls. | det forra fallet sjunker
de totala kostnaderna per &r fran 7 000 euro (5000 i
aterbetalning + 2000 i ranta) till 6 000 euro (5000 i
aterbetalning + 1 000 i ranta) — en minskning med cirka
15 %. | det senare fallet sjunker kostnaden per med 50 %,
frdn 2 000 till 1 000 euro. S& ju lagre amorteringstakt desto
stérre ar den relativa effekten pa kassaflodet av
rénteéndringar.

(24

~



Diagram 4.2.14: Representativa I5ptider fér bolan, 2015
(antal ar)
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Kdlla: Europeiska systemriskndmndens rapport om
bostadsfastigheter och finansiell stabilitet i EU (2015).

Risker och politiska atgérder

Konstant 6kande skuldsattning i hushallen
tillsammans med snabbt 6kande bostadspriser
gor den svenska ekonomin sarbar for chocker.
Om det intraffar en betydande &kning i
riskpremierna for bolan — kanske utlost av en
korrigering av bostadspriserna, en allvarligare
ekonomisk avmattning eller hogre
finansieringskostnader ~ for ~ bankerna  om
marknadens uppfattning om deras risker forsamras
— kan hogt skuldsatta hushall snabbt behova
minska sin konsumtion for att klara av sina tkande
bolénekostnader. Det skulle minska efterfragan
och o0ka osékerheten, vilket kan aventyra tillvaxten
och sysselsattningen och darmed ytterligare
forsamra hushallens formaga att betala rantan pa
sina bolan. Det senare kan potentiellt sett leda till
att riskpremierna for boléan hojs och till att en
omfattande oordnad skuldsaneringsprocess inleds.
I det har scenariot skulle vérdet pd andra tillgangar
an bostader som hushéllen ager — framfor allt
aktieinvesteringar, som utgér runt en tredjedel av
hushéllens totala formogenhet — troligtvis ocksa
sjunka och det skulle ocksa inverka negativt pa
konsumtionen via formdgenhetseffekter.

Allmant sett skulle de svenska hushallens
relativt stora finansiella tillgdngar — som
uppskattas till tre ganger deras skulder — bara
till viss del dampa en stor nedgang pa
bostadsmarknaden. Néra 50 % av hushallens
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tillgdngar som inte &r bostader ar investerade i
pensionsfonder eller livsforsakringsinstrument och
kan alltsd bara anvandas efter pensionen. En stor
del av aterstoden &  exponerade  for
marknadsrisker. Dessutom &r de finansiella
tillgdngarna  ojamnt  fordelade. Det finns
visserligen f& konkreta uppgifter om detta, men det
ar troligt att viktiga segment av bolanetagarna,
framsta nya lantagare och yngre hushall, har
relativt modesta finansiella tillgangar i forhallande
till sina skulder. (**)

Empiriska bevis fran andra lander bekraftar
att hoga skuldnivder i hushéllen verkar
forebada djupare konjunkturnedgéngar och en
svagare aterhamtning efter en nedgang pa
bostadsmarknaden (Crowe et al., 2011). Aven
om det inte finns ndgra akuta hot om ett storre
bostadsprisfall, kan den darfor vara viktigt att ta itu
med de makroekonomiska stabilitetsrisker som &r
kopplade till  Sveriges bostadspriser och
skulddynamik.

Myndigheterna har pa senare ar vidtagit
atgarder for att tygla hushallens véxande
skulder, framst i form av
makrotillsynsatgarder. De omfattar ett tak for
beldningsgraden pa 85 % for bolan fran 2010 och
en gradvis hdjning av bankernas riskviktsgolv for
bolan 2013 och 2014. Nyligen inforde
myndigheterna ett efterlangtat amorteringskrav for
bolén. Sedan juni 2016 maste de flesta ny bolan
amorteras med minst 2% per ar tills
beldningsgraden har sjunkit till 70 %, och med 1 %
darefter tills beldningsgraden undertiger 50 %.
Detta &r ett viktigt steg i ratt riktning, men
amorteringskraven i Sverige ar anda mycket mer
beskedliga an i andra EU-lander, dar fullstandig
aterbetalning av l1an over tiden &r normen for 1an
till &garbebodda bostader.

Trots dessa  politiska  atgarder  har
bostadspriserna och skuldséttningen fortsatt att
oka. Sasom namnts tidigare (se avsnitten 4.2.1 och
4.2.2) har 6kningen i hushéllens skulder eller
bostadspriserna inte avtagit pa nagot betydande
satt de senaste aren.

Reformer av skatteincitamenten tillsammans
med vytterligare makrotillsynsatgarder skulle

(*) Se landsrapporten for Sverige 2016 for en mer utférlig
diskussion (Europeiska kommissionen, 20164, s. 20).



kunna tygla tillvaxten av hushallens skulder.
Sasom diskuterats i avsnitt 4.2.2 skulle hojda
fastighetsskatter eller en utfasning av avdragen for
borantor halla tillbaka bostadspris- och
bolénedynamiken och samtidigt péverka den
langsiktiga produktionen och sysselséttningen i ratt
riktning. Det kan ocksd finnas utrymme for
ytterligare makrotillsynsatgarder. Det skulle kunna
galla  fler  atgarder for  att  anpassa
amorteringstakten for bolan till vad som &r brukligt
i andra EU-lander och/eller nagot slags tak for
forhallandet mellan skuld och inkomst for nya
lantagare. Finansinspektionen har foreslagit att i
synnerhet det senare kan vara ett lampligt politiskt
alternativ (Finansinspektionen, 2016a).

Finansinspektionens géllande regelverk verkar
inte vara tillréckligt robust for att myndigheten
pa lampligt satt ska kunna ta itu med de risker
som hushallens 6kande skulder medfor, vilket
framgdr av de stora forseningarna med att infora
det nya amorteringskravet. Finansinspektionen
lade fram forslaget i slutet av 2014, men det
uppstod juridiska problem kring myndighetens
mandat att f&  meddela  obligatoriska
amorteringsnivaer. Forslaget kunde i slutdndan
bara antas genom ett lagforslag fran regeringen
(las  mer om bakgrunden i Europeiska
kommissionen, 20164, s. 22). Till foljd av detta har
myndigheterna nyligen meddelat att de har langt
framskridna  planer pd att se  over
Finansinspektionens mandat for att se till att
myndigheten snabbt kan infora de
makrotillsynsatgarder som kan kravs i framtiden
och da anvanda ett bredare utbud av verktyg. Hur
det nya regelverket kommer att utformas, vilket
ska offentliggdras senare under 2017, kommer att
vara mycket viktigt for att reformen ska lyckas.

Utvecklingen av foretagens skuldsattning

De svenska icke-finansiella foretagen fortsatte
under 2016 sin skuldsaneringsprocess som
pagatt sedan krisen. De konsoliderade
foretagsskulderna sjonk till 104,6 % av BNP i
slutet av 2015 (diagram 4.2.15). P& okonsoliderad
basis (inklusive finansiella floden mellan inhemska
foretag) sjonk foretagens skulder till 144 % av
BNP under forsta kvartalet 2016, en minskning
med 10 procentenheter (12-maénadersforandring).
Sedan toppen 2009 har foretagens skuldkvot
sjunkit med cirka 20 procentenheter totalt sett. Det
ar framst foljden av en ”passiv” skuldsanering, dir
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nettokreditfloden till de svenska foéretagen ar
positiva men uppvags av tillvaxten och inflationen
(diagram 4.2.16).  Foretagens  skuldnivd  &r
fortfarande hog jamfort med genomsnittet i
euroomradet pd cirka 77% av BNP (pa
konsoliderad basis) i slutet av 2015.

Diagram 4.2.15: Uppdelning av foretagens skulder efter
finansieringskalla
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Kdlla: SCB.

Diagram 4.2.16: Drivande faktorer for 12-
manadersforéndringar i féretagens skulder i %
av BNP

30 12-
manaders-
25 | férandring
20
15 |
<
10

03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

Kreditflode
M Inflation
© Skuld/BNP, férandring

[ Real tillvéaxt
m Ovriga andringar (*)

(*) "Ovriga &ndringar” speglar frémst vérderingseffekter.
Kdlla: Europeiska kommissionen.

Inhemska 1an ar fortsatt den viktigaste
finansieringskallan for foretagssektorn, men
dar de internationella obligationsmarknaderna
i allt hégre grad anvands om alternativ



finanseringskalla. Av diagram 4.2.15 framgar att
den inhemska utlaningen (framst fran bankerna)
till foretagen har legat i stort sett stabilt pa 60 % av
BNP sedan finanskrisen. Storféretagen har i allt
hogre grad vént sig till obligationsmarknaden som
en extra finansieringskélla. Dess bidrag har okat
frdn 11 % av BNP fore krisen till cirka 18 % i
mitten av 2015. Upplaningen fran utlandet har
sjunkit fran ett topp pa cirka 48 % av BNP for
2009 till 28 % av BNP under andra kvartalet 2015,
men den férandringen kan nastan helt forklaras av
koncerninterna Ian fran utlandska dotterbolag, som
sjonk kraftigt efter reformen av foretagsskatterna
2013 (Europeiska kommissionen, 20164, s. 23). De
utlandska koncerninterna lanen har ersatts av ett
hogre bidrag fran inhemska 1an mellan bolag och
trenden med mer finansiering via
obligationsmarknaden.

Medan de totala skuldnivaerna i foretagen ar
fortsatt hoga, verkar foretagen i allménhet ha
en sund finansiell stallning med begransade
risker att hamna i ekonomiskt trdngmal. De
svenska foretagens skulder i forhallande till BNP
ligger mycket hogre &n genomsnittet i
euroomradet. Andra laneindikatorer visar dock att
de finansiella riskerna ar begransade. Foretagen
har framfor allt en stor buffert av eget kapital,
vilket framgar av en skuldsattningsgrad som redan
ar pa en ganska lag niva (43 % i slutet pa 2016,
jamfort med cirka 60 % i genomsnitt for EU-
landerna) och den fortsatter att sjunka
(diagram 4.2.17). Dessutom ligger foretagens
bruttosparande pd en relativt sund niva pa 15 % av
BNP (12 % i genomsnitt i EU), vilket &r ytterligare
ett tecken pd att foretagssektorn ar tillrackligt
I6nsam for att snabbt kunna minska sin skuldniva
om det behovs.
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Diagram 4.2.17: Skuldsattningsindikatorer for icke-
finansiella foretag
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4.3 ARBETSMARKNAD, UTBILDNING OCH SOCIALPOLITIK

4.3.1 ARBETSMARKNAD OCH SOCIALPOLITIK
Arbetsmarknaden goér bra ifrdn sig. Sverige
hade den hdogsta sysselsattningsgraden i EU
(81,2 %) under de forsta tre kvartalen 2016, och
redovisade samtidigt den ldgsta andelen
langtidsarbetslosa. Arbetslosheten foll till 6,9 %
2016, lagre an EU-genomsnittet. P4 samma sétt
minskade ungdomsarbetslosheten (diagram 4.3.1)
och andelen ménniskor som varken arbetar eller
studerar ligger under EU-genomsnittet.

Diagram 4.3.1: Arbetsmarknadssituationen, 2001-2016
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Kélla: Europeiska kommissionen, Eurostats
arbetskraftsundersdkning

* Arbetskraftsdeltagande och ldngtidsarbetsidshet for 2016
bygger pd Q1-Q3.

**“ynga” avser personer i dldern 15-24 dr.

Trots en allman sett positiv utveckling kvarstar
utmaningar  for  lagutbildade  personer.
Sysselséttningsgraden  bland  medel-  och
hégutbildade har varit i stort sett stabil, men for
lagutbildade har den sjunkit (diagram 4.3.2).
Arbetslésheten for dem (19,5 % under de tre forsta
kvartalen 2016) har 6kat och ar vésentligt hégre én
EU-genomsnittet (16,3 %).

For att stotta de lagutbildade har man
forbattrat tillgangen till vuxenutbildning och
yrkesinriktad utbildning. For vuxna 6ver 20 som
redan har ldmnat det (vanliga) utbildningssystemet
tradde en rattighet att komplettera den tidigare
utbildning och erhalla gymnasiekompetens i kraft
2017. Detta &r en vésentlig breddning av den
tidigare rattigheten att fullgéra obligatorisk
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skolutbildning, och insatsen forvantas hjalpa 70
000 vuxna att héja sin kompetens.

Diagram 4.3.2: Sysselsdttning efter utbildningsniva,
2000-2016
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Kdlla: Europeiska kommissionen, EU:s
arbetskraftsundersokning Anm.: Aldersgrupp 20-64

Regeringen ar ocksa i fard med att géra den
yrkesinriktade  gymnasieutbildningen  mer
attraktiv. Sa snart riksdagen har gett sitt
godkénnande kommer alla motsvarande nationella
program(*®), &ven program med yrkesinriktning,
att ge behorighet till hogre utbildning, vilket ocksa
var fallet fore skollagen fran 2010. Detta kan gora
de yrkesinriktade programmen mer attraktiva,
sérskilt for dem som fortfarande studerar (men
ocksa for den vuxengrupp som namns ovan): fram
till 2009 gick lika manga elever pa gymnasieniva i
yrkesinriktade som i studieférberedande program.
Trots en svagt uppétgaende trend pa vissa omraden
sdsom detaljhandeln och hotellbranschen, dar
larlingsprogrammen forefaller lyckas, ar dkningen
i antalet larlingsplatser pa gymnasieniva
begrdansad. Totalt var antalet larlingar 8 400 pa
hosten 2015, en 6kning fran 6 000 pa hosten 2013
(Skolverket, 2016a).

En utredning av ett flertal 16nebidragsprogram
har inletts. Vissa av dessa program &r inte
inriktade pa personer med lagre produktivitet, och
hela systemet lider av att arbetsgivarna anvander
det i begréansad omfattning. Darfér kan det bli

(*® Exklusive introduktionsprogram som &r avsedda att ge
kompletterande anpassat stod till ett litet antal elever med
svarigheter i skolan.



nédvandigt med rationalisering och béttre
forvaltning (OECD, 2016a. Almega, 2016).
Utredningens resultat véantas till den 31 augusti
2017.

I den lagutbildade befolkningen finns ménga
flyktingar, och deras integration forblir en stor
utmaning for samhallet och arbetsmarknaden.
(Diagram 4.3.3). Andelen invanare i Sverige som
ar fodda utanfor EU (11,1 % 2015) ar bland de
hégsta i EU. En férdubbling har skett sedan 2000
till foljd av ett infléde av 500 000 ménniskor. De
invanare som &r fodda utanfor EU har ett lagre
arbetskraftsdeltagande, 78,1 % i aldersgruppen 20—

64, vilket & 9,9 procentenheter lagre &n
arbetskraftsdeltagandet for invanare fodda i
Sverige. | gruppen  arbetssokande  var

arbetslosheten 19,2 % 2015, vilket var tre ganger
sd hogt som for infodda invanare. En skillnad
foreligger ocksd gentemot unga manniskor fodda
utomlands, vilka I6per storre risk att hora till
gruppen som varken arbetar eller studerar (9,8 %
mot 6,2 % for infodda), annu mer sd om de &r
kvinnor.

Storleken och sammansattningen pa den
senaste tidens migrationsstrommar har gjort
integrationen till en stérre utmaning. Fére 2013
kom ca 30 000 asylsokande till Sverige varje ar,
mestadels frdn Irak, Somalien, Serbien och
Afghanistan. Men storleken och sammanséttningen
pa den grupp som kommer har forandrats under
perioden 2013-2015, d& 300 000 ansdkningar om
asyl gjordes. Nastan halften av dessa ansdkningar
gjordes mellan juli och december 2015. Ungefér
40 % av de asylsokande ar barn i skoldldern, och
nastan hélften av dem &r ensamkommande barn.
Ar 2015 var 50 % av de invénare i Sverige som &r
fodda utanfor EU flyktingar eller
familjemedlemmar till dem och 30 % var andra
migrerande familjemedlemmar (méanniskor som
ansluter till familjemedlemmar som inte é&r
flyktingar). Dessa tva grupper har i genomsnitt Iag
utbildning (se avsnitt 4.3.2) och lyckas samre pa
arbetsmarknaden an migranter som kommer for att
arbeta eller studera (diagram 4.3.4).
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Diagram 4.3.3: Arbetsléshet férdelat pa
kompetensniva och fédelseland, 2015
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Kalla: Europeiska kommissionen, utdrag baserat p&
arbetskraftsundersdkningen
Anm.: Aldersgrupp 20-64.

Migranter, sarskilt asylsbkande, moter flera
hinder pa arbetsmarknaden och i samhaéllet nar
de anlénder till Sverige. Dessa inbegriper
begransade sprakkunskaper (se avsnitt 4.3.2),
svarigheter att hitta lamplig bostad (se avsnitt
4.2.2), avsaknad av personligt natverk och
kontakter, begransad kunskap om institutioner
kring arbetsmarknad och sociala system eller
avsaknad av l&mpliga forfaranden for validering
eller erkdnnande av fardigheter och utbildning som
forvarvats utomlands. Aven om de gér att dverfora
passar fardigheterna kanske inte behoven pa den
svenska  arbetsmarknaden  (kompetensglapp),
varfor det &r viktigt att satsa pa omskolning och
vidareutbildning. Dessutom verkar kvinnor fran
lander med liten kvinnlig forvéarvsverksamhet
lyckas samre med att ta sig in pa arbetsmarknaden.

Visserligen okar sysselsattningsgraden i takt
med den tid manniskor ar i Sverige, men barn
till foraldrar som ar fodda utanfor EU star
fortfarande infér hinder. Aven om man tar
individuella skillnader (alder, kon, utbildning och
laskunnighet) med i berdkningen dr sannolikheten
for att de ska anstéllas 13,3 procentenheter lagre &n
infodda utan invandrarbakgrund (OECD, 2014a).
Detta tyder pa diskriminerande anstéllningspraxis,
vilket vidare styrks av féltforsok och nyligen
genomforda undersokningar (se genomgang av
OECD, 20164a). Det ar dock svart att bevisa nagon
direkt diskriminering (Europaradet, 2012).



De i Sverige som &r fédda utanfor EU uppvisar
visserligen en vasentlig skillnad i
sysselsattningsgrad jamfort med infddda, men
deras sysselsattningsgrad ar anda battre en EU-
genomsnittet. Trots en invandringssituation som
ar en utmaning, dvs. liten andel
arbetskraftsmigration och inte méanga invandrare
som talar svenska nédr de anlénder till landet, &r
sysselsattningsgraden 63,7 % for invanare som inte
ar fodda i EU, vilket ar 3,4 procentenheter éver
EU-genomsnittet. Det &  emellertid 20,3
procentenheter under sysselséttningsgraden for
infodda svenskar (diagram 4.3.4). Gapet ar sarskilt
stort for kvinnor som inte &r fédda i EU (23,3
procentenheter). P& det stora hela ledde
invandringens storlek och sammanséttning till en
markant 6kning av andelen utlandsfédda bland de
arbetslosa fran 24 % till 42 % mellan 2005 och
2015.

Diagram 4.3.4: Sysselsdttningsgrad for infédda och for
dem som dr fodda uvtanfér EU efter
migrationsskal, 2014
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B Sysselsattningsskal « Familjeskal = Flyktingar ¢ Infédda

Kdlla: Europeiska kommissionen, Eurostats
orbetskrof‘rsunder§6kning, 2014 ad hoc-modulen om
migranter Anm.: Aldersgruppen 15-64.

Introduktionsprogrammet for nya flyktingar
och deras familjer har forstarkts, men
utmaningar  kvarstar. Sedan 2010 har
programmet gett flyktingar och deras familjer
intensivt stod. Det loper éver 24 manader och
omfattar sprak-, utbildnings- och
fortbildningsétgarder. Resultaten har blivit battre
med tiden, men 2016 var icke desto mindre endast
32,6 % av deltagarna i arbete eller utbildning 90
dagar efter det att de hade fullféljt programmet.

37

4.3. Arbetsmarknad, utbildning och socialpolitik

Kvinnor &r underrepresenterade bland deltagarna
och de som deltar visar sémre resultat &n méan
(21 % mot 39 %). Regeringen har lagt fram forslag
om andringar i regelverket (planerad till 2018) for
battre resultat, som syftar till att forenkla
programmet och anpassa det till andra
aktiveringsatgarder for arbetsmarknaden. Detta
skulle gora det mojligt for Arbetsférmedlingen att
hénvisa nyanlanda migranter till valfritt program
eller valfri atgard utan begransning i tid eller
innehall till vad som  erbjuds via
introduktionsprogrammet. Detta vidgade omfang
skulle i sin tur mojliggéra mer individanpassade
och langsiktiga strategier, baserade pa tidig
kartlaggning och bedémning av kompetens.

I samma anda och mot bakgrund av insikten att
en storlek inte passar alla kommer utbudet av
utbildningsmojligheter att  bli  flexiblare.
Mojligheten att kombinera svenska for invandrare
med yrkesutbildning eller studier pa deltid har
forbattrats. Mera allmant har ménga av regeringens
senaste initiativ, t.ex.  traineejobb  och
utbildningskontrakt (Europeiska kommissionen,
2016a, s. 44-45), potential att nd fler
stbdmottagare genom att beakta béade lokala
forhallanden och individuella behov. Detta
forvantas bidra till att minska kompetensglapp
bland flyktingar.

Snabbsparsinitiativ har inletts for att hjalpa
nyanlanda att snabbare komma in pa
arbetsmarknaden. De &r inriktade pa sektorer
med brist pa arbetskraft och upprattade i samarbete
med arbetsmarknadens parter (se faktaruta 4.3.1).
Vissa yrken, t.ex. hilso- och sjukvard eller
undervisning, visade sig mer framgangsrika an
andra  (Arbetsformedlingen, 2016), eftersom
inkérningsproblemen var férre, t.ex. nar det galler
samordning med relevanta berérda parter (t.ex.
arbetsmarknadsparter och kommuner).

Sverige haller ocksa pa att starka insatserna i
ett tidigt skede for asylsokande som véntar pa
att f& ett uppehallstillstdind. Omedelbar
sprakutbildning erbjuds framst av det civila
samhdllets organisationer. Efter en tid av
forsoksverksamhet kommer Arbetsférmedlingen
att erbjuda ett verktyg som tillater var och en att
sjalv bedébma och Kkartlagga kompetens och
erfarenheter.
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Faktaruta 4.3.1: Fokus pa integrering av flyktingar

Flyktingstrommarna nyligen har lett till krafttag i Sverige for att kontinuerligt férbéttra arbetet med
att integrera flyktingar.

Snabbsparsinitiativet ar i synnerhet ett lovande exempel pa hur man kan hjalpa nyanlanda
migranter, dven flyktingar, att komma in pa arbetsmarknaden snabbare och anvénda sin kompetens.
Arbetsmarknadens parter och Arbetsférmedlingen har satt ihop ett rationellt integrationspaket som gor det
mojligt fér nyanlanda migranter att snabbt etablera sig i yrken i flera branscher med brist pa arbetskraft.
Paketet riktar sig till nyanldnda som har deltagit eller deltar i introduktionsprogrammet (se den I6pande
texten) eller som har fatt sitt uppehallstilistind under de senaste tre &ren. En deltagare far
introduktionsbidraget  eller ett aktivitetshidrag.  Snabbsparsinitiativet ~ kombinerar inslag av
kompetensheddmning med anpassade  Overbryggningsprogram  som inbegriper  yrkesinriktad
sprakundervisning. Efter avslutat program far deltagarna ett yrkesbevis. | december 2016 hade fler &n 2 800
manniskor borjat arbeta i 20 yrken i 13 branscher (Arbetsférmedlingen, 2016).

Ett sarskilt interessant exempel ar snabbsparet for nyanlanda larare. Sex svenska universitet
har tillsammans tagit fram en snabbspérskurs for nyanlanda larare och forskollarare. Kursen ar
inriktad pa flyktingar och asylsokande som har ett uthildningsbevis som larare eller forskollarare
fran ett annat land. Programmet kombinerar kompletterande lararutbildning vid ett av universiteten
som ges delvis pa arabiska, delvis p& engelska, med undervisning i svenska och en praktikperiod
pa 26 veckor i en skola eller en forskola. Malsattningen &r att anstalla dessa personer i skolor inom
ett ar, i motsats till nuvarande genomsnitt pa fyra ar. Initiativet ar traffsakert med hansyn till en
redan vaxande lararbrist: Gver 70 000 barn i skolalder anlande till Sverige 2015 och ett stort antal
av de nyanldnda har en bakgrund i undervisning'. 2016 drog 420 nyanlanda larare nytta av
programmet och 2017 kommer ytterligare 720 platser att erbjudas®.

! P& hosten 2015 nér arbetet pa ett snabbspérsinitiativ fér larare initierades fanns det néstan 1 900 nyanlinda vuxna med
lararutbildning fran hemlandet. Av dessa var 501 pa gymnasieniva, 1 075 péa grundskoleniva och 247 pa forskoleniva.
2 http://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2016/02/nytt-snabbspar-for-larare-och-forskollarare/
https://www.lararforbundet.se/artiklar/fast-track-opportunity-for-newly-arrived-teachers-5746935c-ff1d-4611-913b-
7cc9336ff593

Arbete pagar visserligen men en samlad
installning till och hantering av hur migranters
kvalifikationer ska erkannas saknas
fortfarande. Universitets- och hdgskoleradet har
fatt i uppdrag att samordna ett pilotprojekt inriktat
pa att skapa en stodstruktur for erkannande av
tidigare kompetens och samarbete mellan
universiteten. P& grund av att det saknas
gemensamma referensramar gér manga kommuner

sin  egen validering inom ramen  for
vuxenuthildningen pa orten. Yrkeskunnande och
informell ~ kompetens  valideras ocksa pa

naringsgrens- och branschniva.

Den nya bosattningslagen kan fa blandad effekt
p& manniskors majligheter att komma in pa
arbetsmarknaden. Atgarden, som ger
skyddsbehdvande(*) 13 ménaders tillfalligt

(%) Status som subsidiart skyddsbehévande ges till en
tredjelandsmedborgare eller statslés person som inte
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uppehallstillstand och erkanda flyktingar tre ar, ger
incitament att borja arbeta och kan allmént sanka
antalet arbetslosa invandrare. Men & andra sidan
kan en atgird som gor fornyelse av
uppehalistillstdndet avhangigt av  omedelbar
sjalvforsorjning inverka negativt pd manniskors
vilja att uppgradera sin utbildning och utveckla
hallbara  strategier ~ for  integration  pa
arbetsmarknaden. Darfor ser lagen inte ut att ligga
helt i linje med den langsiktigare investerings- och

uppfyller kraven for att betecknas som flykting enligt
Genévekonventionen, men om vilken det finns tungt
vagande skal att anta att, om personen &tersinds till sitt
ursprungsland, eller, i friga om en statslds person, det land
dér personen tidigare hade sin vanliga vistelseort, skulle
utsattas for en verklig risk att lida allvarlig skada. Eftersom
de utmaningar skyddsbehévande och flyktingar star infor
pé& arbetsmarknaden ar liknande galler vad som sags om
utmaningar for “flyktingar” ocksd vanligtvis for
”skyddsbehdvande”. Men det finns en skillnad i den
rattsliga definitionen som har betydelse hér.



bredare integreringsstrategi som &r karnan i de
langsiktigare atgarderna, t.ex. det tva-ariga
introduktionsprogrammet eller
snabbsparsinitiativen.

Socialpolitik

Samre integration pa arbetsmarknaden for dem
som ar fodda utanfor EU innebdr samre
inkomster, men allvarlig materiell néd ar inte
utbredd. De som é&r fodda utanfér EU I6per en
mycket storre risk for fattigdom och socialt
utanférskap an infédda (38,4 % mot 13,7 % 2015).
Skillnaden, som hor till de stérsta i Europa, ar
knuten till deras svarigheter att komma in pa
arbetsmarknaden. Detta till trots &r den andel av
invanarna som ar fodda utanfor EU och som lider
svar materiell nod (2,8 %) bland de lagsta i EU.

Kvinnor fédda utomlands &r sarskilt utsatta for
fattigdom under alderdomen. Ingen verksamhet
pa arbetsmarknaden eller i genomsnitt férre
inbetalningar betyder att dessa kvinnor kan fa lagre
pension eller mojligen inte ens ha réatt till full
garantipension och  skulle kunna behdva
aldreforsorjningsstod. Mera allmant sett framstar
kvinnor i aldern 65 &r och aldre som en grupp med
hég risk for relativ fattigdom (Europeiska
kommissionen, 2016 a, s. 48).

I budgeten for 2016 forsokte man motverka
fattigdom bland de aldre. Beskattningen gjordes
mer jamlik mellan inkomster av sysselséttning och
andra inkomster. Skatten sdnks for dem med
basformaner for att minska skillnaden i beskattning
pa grund av jobbskatteavdraget som infordes for
sysselsattningsinkomster for ett tiotal &r sedan.

Parallellt inriktas andra initiativ pa att
ytterligare tackla skillnader mellan konen.
Foréldraledigheten ar generés med upp till 480
dagar fram till dess att barnet fyller 12 ar (384
dagar maste anvandas innan barnet fyller fyra ar).
For att uppmuntra migrantkvinnor att ta sig in pa
arbetsmarknaden tidigare och tjana in hdgre
pension har utredningen om foraldraledighet
foreslagit att begransa (fran 1 juli 2017)
foraldraledighetsdagarna fér barn som anlander till
Sverige efter att de fyllt ett &r. Ett projekt om
jamstallda pensioner bedrivs inom den sarskilda
kommittén for de sex politiska partier som enades
om pensionsreformen och siktar pa att utveckla
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rekommendationer for att angripa konsskillnaderna
i pensionerna.

4.3.2 UTBILDNING

Utmaningar

Skolresultat i grundlaggande &mnen har
forbéattrats, efter flera ar av vikande resultat.
Ar 2015 visade OECD:s program for internationell
utvardering av elevprestationer (PISA) att
elevernas resultat i matematik och lasning hade
forbattrats betydligt sedan 2012 och lag i stort sett
kvar pd samma niva i naturvetenskaperna. Andelen
lagpresterande(®®) ligger nu nira EU-genomsnittet
i alla tre kdrndmnena, men &r fortfarande storre dn
i grannlanderna (diagram 4.3.5). Den negativa
utvecklingen vande ocksa enligt resultaten av 2015
ars Timss-studie om tendenser i matematik och
naturvetenskap, en annan internationell
undersokning av grundskoleelever i attonde klass
(13-14 &r gamla).

Diagram 4.3.5: Andel lagpresterande enligt PISA 2015
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Kdlla: OECD

Okande skillnader i utbildningsresultat. Klyftan
har oOkat saval mellan toppresterande och
bottenpresterande elever som mellan
socioekonomiskt gynnade och mindre gynnade
elever. Elever i friskolor lyckas battre &n elever i
kommunala skolor. Men om elevernas och
skolornas socioekonomiska profil tas med i

(*®) Enligt PISA ir “lagpresterande” sidana 15-8riga elever,
vars grundlaggande fardigheter ligger under den lagsta niva
man behdver for att kunna delta fullt ut i ett modernt
samhélle.



berdkningen &ar resultatet det omvanda (OECD,
2016b, Europeiska kommissionen, 2016b).

Resultatklyftan mellan utlandsfédda och
infédda elever ar fortfarande stor. Enligt
Pisaundersdkningen 2015 var halften av de
utlandsfodda eleverna lagpresterande (diagram
4.3.6). Den andra generationen (dvs. infédda med
utlandsfodda férdldrar) har en mindre andel
lagpresterande (33,3 %), men resultatklyftan &r
fortfarande  stor  jamfort med  andelen
lagpresterande bland infédda elever (16,7 %) (*).
Allmént sett ar andelen unga med hogst
grundskoleutbildning forhallandevis liten jamfort
med EU-genomsnittet (7 % mot 11 % 2015), men
skillnaden ar vasentlig mellan infédda (5,9 %) och
utlandsfédda (13,9 %). Sedan 2006 har
skolresultaten bland de utlandsfédda stadigt
forsamrats. Det finns formodligen tva orsaker: en
storre andel elever har anlant i en hogre élder, och
de som har invandrat vid en alder Gver sju ar har i
véaxande utstrackning kommit fran lander med
svagare skolsystem (Skolverket, 2016b). Dessa
svaga skolresultat leder senare i livet till sdémre
resultat pa arbetsmarknaden (se avsnitt 4.3.1).

Diagram 4.3.6: Andel lagpresterande i naturvetenskap
efter migrationsbakgrund, 2015
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Overgangen fran grundskolan till
gymnasieskolan ar ocksd en svarighet for
manga utlandsfodda elever. Efter avslutade
obligatoriska grundskolestudier (klass 9, 16 ar)

() Efter det att elevernas socioekonomiska profil rensats bort
fran uppgifterna har elever med invandrarbakgrund
fortfarande en ungefar 2,5 ganger storre risk att vara
lagpresterande &n de infodda.
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misslyckas halften av de elever som anlande efter
en alder av sju ar med att komma in pa ett
nationellt program i gymnasieskolan och hanvisas
till ett av de fem introduktionsprogrammen. Siffran
stiger till 72 % av dem som anlédnde under de fyra
sista aren av obligatorisk skolgang (12-15 ar),
medan genomsnittet bland infédda elever &r under
10 % (Skolverket, 2015a; Skolverket, 2016c).
Introduktionsprogrammen  var  inledningsvis
avsedda att ge kompletterande anpassat stod till ett
litet antal elever med svarigheter i skolan. Men i
praktiken  forefaller  sérskilt  programmet
“individuellt alternativ” inte lyckas med att ge
eleverna ratt kunskaper och féardigheter fram till
dess att de lamnar utbildningssystemet. Styrning,
struktur och riktlinjer saknas om hur dessa
program boér organiseras, och kopplingarna mellan
de nationella programmen och
introduktionsprogrammen & underutvecklade
(SOU, 2016b). For narvarande ar drygt hélften av
eleverna pd programmet “individuellt alternativ”
utlandsfodda, ofta fast i kurser tillsammans med
svagt motiverade infédda elever (OECD, 2016a).

Det stora antalet asylsokande som anlande
under 2015 innebdr nya utmaningar. Enligt
Migrationsverket var 40 % av de asylstkande 2015
barn i skolaldern, vilket motsvarar 3 % av Sveriges
unga befolkning. Ungefar halften av alla
nyanlanda barn ar 13 ar eller aldre och manga av
dem har dalig utbildningsbakgrund. Dessa elever
hamnar ofta i mindre gynnade skolor, framst till
foljd av bostadssegregering men situationen
forvarras av politiken som mojliggor fritt skolval
(Edmark et al., 2014). Detta begransar kontakterna
mellan utlandsfédda och infédda elever, och kan
bidra till en ldngsammare spréakinlarning och
begriansad uppbyggnad av natverk for langsiktig
integrering (OECD, 2016a).

Det ar fortfarande en utmaning att rekrytera
och halla kvar yrkesutbildade larare. Larare
lamnar yrket (SOU, 2016c) och lararkaren aldras:
44 % av lararna i gymnasiet och 38 % av lararna i
grundskolan ar 50 ar eller aldre. Detta ar bland de
hogsta siffrorna av alla OECD-lander (OECD,
2016c¢). Ungefar 60 000 nya heltidsanstéllda larare
maste rekryteras fram till 2019 for att fylla
behoven (Skolverket, 2015b). Den kraftiga
okningen av antalet nyanlanda elever kréaver
egentligen att 3 200 heltidsanstallda larare genast
rekryteras pa gymnasieniva, enligt berakningar
frdn utbildningsdepartementet. Lararyrkets laga



status och l6ner, som senare i karridren ligger
under medelvardet bade for OECD och EU-OECD
(10 % respektive 20 %), lagger dock fortfarande
hinder i vagen for att rekrytera och behalla larare
(OECD, 2014b och 2016c¢).

Politiska atgdrder

Nyligen vidtagna atgarder syftar till att
forbattra  skolresultaten  och  elevernas
grundlaggande fardigheter. Regeringen

prioriterar tidiga insatser”, dvs. de forsta skolaren,
och fortsétter att ansla statsbidrag (2,3 miljarder
kronor eller 0,2 miljarder euro per skolér i 2017 &rs
budget) till forskoledret och skolaren 1-3 (7-9 &r).
Huvudman och skolor kan anvénda statsbidraget
till att minska antalet elever per klass och anstélla
fler larare eller speciallarare. Enligt l&sa-skriva-
rdkna-garantin som ska trada i kraft 2018 ska alla
elever ha baskunskaper i lasning, skrivning och
rakning nar de gar ut tredje klass. For att garantin
ska fungera foreslas en obligatorisk kartlaggning
av fardigheter redan under forskoledret och
darefter diagnostiska prov i arskurs ett och tre
tillsammans med en rattighet att fa
stddundervisning i rékning, lasning och skrivning
(SOU, 2016d). Atgarden kan potentiellt bli béde
verksam och kostnadseffektiv pa lang sikt, om den
genomfdrs systematiskt i hel skolsystemet.

Integrering av nyanladnda i skolsystemet ar en
prioritering. Alla barn som anlénder till Sverige
erbjuds skolgdng inom en ménad efter deras
ankomst. Mottagningen i skolorna &ar dock
fortfarande i stort ett omrade som skots av
kommunerna och skolledarna, men riktlinjer fran
den statliga forvaltningen héller pa att bli
normgivande. Den 1 januari 2016 tradde en
forordning i kraft om att Kkartlaggning av
kunskaper som underlag for inplacering i arskurs
och planering av undervisningen. Under det forsta
aret obligatorisk skolgdng kan nyanlanda elever
erbjudas introduktionskurser for att ge dem det
stdd de behdver innan de kan bérja i den allménna
undervisningen. Eftersom introduktionskurserna
inte far vara langre 4n tva ar och eleverna placeras

i en vanlig klass parallellt med
introduktionskursen, bor systemet sakerstdlla en
fasad Gvergdng. Allmant sett tillater det

kommunala oberoendet skolorna att anpassa sig till
de lokala forutsattningarna for integration. Men
oberoendet stéttas endast delvis av uppfdljning av
resultaten, och nationella riktlinjer om minimikrav
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anvands sparsamt. Vidare saknas det mekanismer
som skulle kunna sprida framgéangsrika insatser
och harmonisera stédinsatser for integration.

Regeringen 6kar de ekonomiska incitamenten
for att gora lararyrket attraktivare. Regeringen
har dronmarkt 3 miljarder kronor (0,3 miljarder
euro) per ar for att hoja lararnas Ioner. Fran och
med lasdret 2016/2017 far ungefar 60 000
legitimerade larare (dvs. ca 30 % av alla larare) en
I6nedkning p& i genomsnitt 3000 kronor (317
euro) per manad. Karridrstegsreformen, som
lanserades 2013, ger ocksa ett lonelyft kopplat till
karriarsteg for en av sex larare, dvs. 5000 kronor
(528 euro) per ménad for forstelarare (*°) och
10 000 kronor (1056 euro) per manad for lektorer
(®Y). Alla l6nedkningar &r naturligtvis valkomna,
men det aterstar att se om dessa tva atgarder kan
fungera / genomfdras samtidigt.

Regeringen fortsatter att stodja fortbildning for
larare och siktar pa att atgarda den allt storre
bristen pa larare. Tre av fyra larare i matematik i
grundskolan och gymnasieskolan (éver 35 000
larare) har deltagit i matematiklyftet sedan starten
2012. Programmet bygger pd kollegialt larande
och har erbjudit larare nya verktyg och metoder
samt format deras undervisning pa basis av
elevernas olika behov (Skolverket, 2016d).
Ytterligare utredning krdvs men programmet kan
mycket val ha bidragit till att vanda den tidigare
negativa trenden i elevernas resultat i matematik.
Regeringen foreslar ocksa fler alternativa vagar till
lararyrket och stddjer utbildning av nyanlanda
vuxna till larare och studiehandledare pa
modersmal (se faktaruta 4.3.1). Regeringen
kommer ocksd att finansiera ca 3600 nya
studieplatser inom den hdgre utbildningen for
forskollarare och larare med fokus pé& larare i
svenska som andrasprak. Dessa atgarder kan
motverka lararutbildningens sjunkande status i
jamforelse med andra yrkesval.

() Léarare som sérskiljer sig genom sin skicklighet i
undervisning.

(®") Larare som har avlagt en examen pé forskarniva (licentiat-
eller doktorsexamen).



4.4 INVESTERINGAR

4.4.1 EXTERN KONKURRENSKRAFT

Bytesbalans

Overskottet i bytesbalansen l&g stadigt pa ca
4,7 % av BNP, efter att kontinuerligt ha sjunkit
frén en topp pa 8,2 % 2008 vid finanskrisen.
Overskottet fran varuexporten har gradvis krympt
under det senaste artiondet, med sedan 2010 har ett
véaxande bidrag fran tjanstehandeln i stora drag
kompenserat  for  detta  (diagram  4.4.1).
Sammantaget registrerar Sverige fortsatt ett relativt
stort &verskott i bytesbalansen, precis som har varit
fallet i Gver tva artionden.

Diagram 4.4.1: Bytesbalans
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Kélla: Europeiska kommissionen

Det samlade overskottet i bytesbalansen kan
dock ge en nagot forskonad bild av de faktiska
forhéllandena i ekonomin. En véxande del av
Overskottet (6ver 2 procentenheter 2015) hérror
fran formedlingshandel och vinstmedel fran
direkta investeringar. Detta ar en aterspegling av
de svenska multinationella foretagens verksamhet
utomlands som har en begrédnsad koppling till
inhemska beslut om investeringar och sparande.
Vidare bidrar statistiska svarigheter att riktigt mata
formedlingshandel till inkonsekvenserna mellan
bytesbalansen och kapitalbalansen (Europeiska
kommissionen, 2016a). Det &r saledes inte sikert
att Overskottet fortfarande visar pa stark
nettoutlaning.
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Overskottets utatriktade spridningseffekter via
handels- och finanskanalerna verkar
begransade. Sveriges import och totala efterfragan
Okar snabbare an EU-genomsnittet, och finansiella
spridningseffekter till Baltikum har varit ganska
blygsamma (Europeiska kommissionen, 2016a).
Sverige ar visserligen en viktig handelspartner for
flera EU-medlemsstater, men effekterna av dess
efterfrdgan pa angrinsande EU-partner ar relativt
begransade. Allmént ger Overskottet darfor inte
upphov till nagra betydande externa risker for
andra ekonomier.

De underliggande orsakerna till det fortsatta
Overskottet i bytesbalansen ar dessutom framst
hégt sparande, inte underinvestering. Sverige
drar ifrdn EU-genomsnittet nar det galler totala
investeringar (matt i fasta bruttoinvesteringar) och
har efter hand hunnit ikapp nér det galler
investeringar i bygg- och anlaggning, ett omrade
dar man historiskt sett har sldpat efter (diagram
4.4.2). Landets investeringsniva ar vidare betydligt
hogre an i jamforbara lander med liknande
overskott i byteshalansen och historiskt laga
investeringar i bostdder och infrastruktur (t.ex.
Tyskland, Nederlanderna och Danmark). Sveriges
forhallandevis hoga investeringsniva 6verskrids
dock av sparkvoten, som har legat stabilt pd nara
30 % sedan 2010.

Diagram 4.4.2: Fasta bruttoinvesteringar, jamfort med
EU-genomsnittet
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Kdlla: Europeiska kommissionen

Hushallssektorn har i synnerhet stora och
gradvis 6kande nettobesparingar. Ar 2015 var



hushéllens bidrag till nettobesparingar 7,5 % av
BNP (se diagram 4.4.3), vilket svarar mot en
sparkvot pd ca 18 % av disponibel inkomst.
Sparandet gar framst tilloaka pa omfattande privat
pensionssparande, vilket delvis ar ett resultat av
pensionsreformen pa 1990-talet som inforde ett
avgiftsbestamt system som héller de offentliga
pensionerna pa en konstant niva i procent av BNP.
Detta innebar att en storre del av kostnader
kopplade till &ldrande flyttades till framtidens
pensiondrer, vilket uppmuntrade hushéllen att
spara mer.

Hushallens stora sparande ar ocksa kopplat till
hushallens stora boladn. Det behdvs tillrackligt
sparande for att antingen kontinuerligt betala av
lanen eller bygga wupp tillrackligt stora
inkomstbringande tillgangar for att fortsatta betala
kostnaderna for lanen efter pensioneringen. |
realiteten har hushallen framst gjort det senare,
eftersom begransade krav pa amortering och
skatteincitament som gynnar stora lan gor det
mindre lockande att betala tillbaka (se avsnitt
4.2.3).

Diagram 4.4.3: Nettoutlaning och nettouppldaning per
sektor
10
8
6 I I
4
[
z
m2
: 11
X0 =
i st
-2
-4

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

mm Hushallen mmmm Offentlig forvaltning

Finansiella féretag = | cke-finansiella foretag

Totala ekonomin

Kélla: Europeiska kommissionen

Exportresultat

Sveriges andel av den globala exporten har
sjunkit stadigt sedan borjan av 2000-talet pa
grund av att varuexportens marknadsandel
kontinuerligt minskat. Med undantag for 2008—
2009 har tjansteexporten (framst i sadana sektorer

4.4. Investeringar

som it, kommunikation och foretagstjanster) varit
fortsatt stark, sérskilt under perioden efter krisen.
Men det positiva bidraget till den samlade
exportmarknadsandelen har inte varit tillrackligt
stort for att kompensera for forlorad varuexport,
som fortfarande utgor ca tva tredjedelar av all
export.

Denna Over det langre perspektivet stadigt
sjunkande exportmarknadsandel beror pa
forskjutningar i globala handelsménster och
drabbar manga mogna industriekonomier.
Sveriges samlade forlust i varldsmarknadsandelar
under de senaste tio aren uppgdr till ca 23 %. Detta
ligger i stort sett i linje med av tradition jamfoérbara
lander med liknande fokus p& export med hogt
foradlingsvarde, t.ex. Danmark och Nederldnderna
(se diagram 4.4.4), medan Finland har genomlevt
ett mycket brantare fall i marknadsandel. Tyskland
har lyckats ndgot béattre sedan bdrjan av detta
artionde, eftersom landet lyckades vinna en storre
andel av exporten till de asiatiska marknaderna
med allmént sett snabbare tillvixt. Den
bakomliggande orsaken till denna Overgripande
utveckling mot lagre marknadsandelar fér mogna
ekonomier 4&r att tillvixtekonomiernas o6kande
handelsvolymer efter hand integrerats i de globala
leveranskedjorna, och detta har lett till att
varldshandeln har vuxit snabbare an vad exporten
frdn manga industrildnder har vuxit (Europeiska
kommissionen, 20163, s. 16).
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Diagram 4.4.4: Samlad forlust i
exportmarknadsandelar sedan 2005 for
Sverige och jamforbara ldnder
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Kélla: Europeiska kommissionen
Sveriges exportmarknadsforluster har

forvarrats av att efterfragan aterhamtat sig
ldngsamt hos dess viktigaste handelspartner och
av att landet specialiserat sig pa
investeringsvaror. Geografiskt &r Sveriges export
inriktad pa flera handelsdestinationer (t.ex.
Danmark, Finland och Nederlanderna), som
upplever allt samre dynamik pa marknaderna och
till foljd déarav krympande importtillvaxt (se
diagram 4.4.5). Framtradande branscher i Sveriges
profil & maskinteknik, kemikalier, lakemedel och
transportutrustning  (utéver basprodukter fran
skogen, t.ex. tr& och papper). De flesta av
produkterna &r kapitalvaror, som drabbades av
synnerligen svag efterfragan i efterdyningarna av
krisen.
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Diagram 4.4.5: Konkurrenskraft och dynamik i Sveriges
10 frdmsta varuexportdestinationer 2011-2015
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Anm.: Bubblornas storlek anger destinationens andel av
Sveriges totala export. "Dynamik” ar ett métt pd
efterfr@getillvéxt i respektive exportdestination: det mater
hur mycket ett visst lands totala import ékar i férhallande fill
hur mycket den globala importen ékar. "Konkurrenskraft” &r
i detta sammanhang ett matt pd Sveriges exportresultat fill
en viss destination i jdmfdrelse med konkurrerande
exporflédnder: det mater hur mycket Sveriges export fill eft
visst land dkar i férhallande till hur mycket det landets totala
import dkar.

Kdlla: Databasen UN COMTRADE, Europeiska kommissionen.

Regeringen har genomfort en ny exportstrategi
for att angripa krympande
exportmarknadsandelar. Regeringen siktar pa att
Oka exporten och de utldndska investeringarna
(Europeiska kommissionen, 2016a, s. 18).
Offentliga myndigheter, organisationer och
regionala aktorer samarbetar for att i) utbyta
erfarenheter om olika typer av
framjandeverksamhet, ii) identifiera produkter och
tjdnster som kan marknadsforas internationellt
samt iii) std i kontinuerlig kontakt med
néringslivet. Dessutom samordnar Tillvaxtverket
etableringen av sex regionala exportcentrer.
Information om exportmarknader och praktiska rad
har lagts till den samlade kontaktpunkten for
foretag.

De vikande exportmarknadsandelarna tyder
inte pd nagon underliggande forsamring i
konkurrenskraft. Sdsom klarlagts tidigare ror det
sig framst om en bredare tendens som péaverkar
manga exportinriktade industriekonomier. Detta &r
en slutsats som vidare stdds av matningar av
kostnadskonkurrenskraften: den reala effektiva
vaxelkursen sjonk med ca 8% under en



tredrsperiod fram till slutet av 2015 (framst pa
grund av att den svenska kronan férsvagades), och
enhetsarbetskostnaderna har utvecklats i stort sett i
linje med euroomradet under de senaste aren.
Sverige lyckas ocksd bra med den icke-
kostnadsrelaterade konkurrenskraften, aven pa
grund av ett attraktivt foretagsklimat och generellt
overtygande resultat pad omrddet forskning,
utveckling och innovation (Europeiska
kommissionen, 2016a, s. 17). Inget tyder saledes
pa att vikande exportmarknadsandelar skulle tyda
pa djupare konkurrenskraftsproblem.

4.4.2 INVESTERINGSSITUATIONEN

Investeringar i bostader

Investeringarna i bostdder okar visserligen,
men de &r fortfarande otillrackliga for att
atgarda bostadsbristen. Diagram 4.4.2 visar att
investeringarna i bygg- och anlaggning har dkat
gradvis fran en lag utgangspunkt och ar nu ungefar
i nivd med EU-genomsnittet (men investeringarna i
just bostader ar fortfarande nagot lagre). Sdsom
patalat i avsnitt 4.2.2 har Sverige en strukturell
bostadsbrist, sarskilt i storstadsomrddena. Vissa
utsatta befolkningsgrupper, sérskilt manniskor med
invandrarbakgrund, har sarskilt svart att hitta ett
dverkomligt boende. Bostadsbristen foljer pa en
lang period av underinvesteringar i
nybyggnation(*?), férorsakad av en kombination av
flaskhalsar (se Utbudssidan, avsnitt 4.2.2).

Investeringar i infrastruktur

Trots O&vergripande bra makroekonomiska
resultat ligger Sveriges
infrastrukturinvesteringar daligt till i en
internationell jamforelse. Bland EU:s
medlemsstater  ligger  Sveriges infrastruktur
kvalitetsmassigt pd attonde plats i rapporten om
den globala konkurrenskraften, och jarnvéagarna
rankas lagst (15:e plats) (World Economic Forum,
2016). Jarnvagarna hade wvunnit pa Okade
investeringar i underhéll och utveckling i stora
delar av nétverket, dven forbindelserna med
utlandet. | en utredning om jarnvagssystemets
organisation frdn december 2015 framhélls

(*3) Boverket uppskattar att 710 000 nya bostader behévs inom
de kommande tio &ren, ndgot som kommer att krdva en
avsevard uppvaxling i byggverksamheten.
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behovet av en d&vergripande strategi  for
anvandningen av jarnvagarna, i synnerhet mot
bakgrund av forslag pa investeringar i
hoghastighetstdg. Forutom direkt pdverkan kunde
infrastrukturinvesteringar ocksa innebara béttre
tillgdng till nya omraden och skapa nya
mojligheter for bostadsbyggande, vilket skulle
lindra den nuvarande bristen.

Regeringen har vidgatt de
infrastrukturrelaterade utmaningarna i de
senaste budgetférslagen och i sarskilda

investeringsplaner for hoghastighetstdg. Den
nuvarande budget pa ca 9 miljarder kronor (0,9
miljarder euro) ligger fast fér 2016-2018, men en
betydande okning pd omkring 6 miljarder kronor
(0,6 miljarder euro) har foreslagits for 2019 och
2020 med sarskilt fokus pa underhall av
infrastrukturen. Att transportsystemet ar viktigt
framgdr av  den nationella planen  for
transportsystemet, dar man planerar att o©ka
investeringarna i hela transportsystemet under
perioden 2018-2029 med 20 % jamfért med
foregaende programperiod 2014-2025 (fran 515
miljarder kronor eller 54,4 miljarder euro till 622,5
miljarder kronor eller 65,8 miljarder euro). Vidare
gav regeringen sitt stod till hoghastighetsjarnvéagar
mellan storstadsregionerna i lagen om infrastruktur
2016. Regeringen sodker bred politisk forankring
for dessa investeringsprojekt som kommer att
inverka pa den offentliga investeringsbudgeten
under lang tid.

4.4.3 FORETAGSKLIMAT

Foretagen verkar i ett hogkvalitativt och
konkurrenskraftigt foretagsklimat. P& flera
omraden &r landet i en klass for sig, bl.a. offentlig
forvaltning, tillgang till finansiering, innovation
och internationalisering av foretagen.
Myndigheterna utdvar tillsyn 6ver framstegen och
bedomer politiska atgarder regelbundet sa att
problem klarlaggs och behandlas i ett tidigt skede.

Sverige har generellt bra resultat nér det géaller
att ta itu med regleringshinder och
administrativa bordor, &ven om vissa specifika
utmaningar kvarstar. De sma och medelstora
foretagen uppskattar att spelreglerna ar stabila
(Europeiska kommissionen, 2016¢). Nyligen
kortades tidsatgangen for att starta ett nytt foretag
fran tio till fem dagar. Den tid som krévs for att



overlata egendom mellan tva lokala foretag har
vidare halverats till 14 dagar, och portalen for e-
affarer(*®) breddar stadigt sitt utbud av tjanster och
fungerar som en samlad kontaktpunkt for
foretagsrapportering. Att offentlighetens tjanster
haller hog kvalitet framgar ocksd av
Varldsbankens indikator pé
statsforvaltningseffektivitet(*), som ger Sverige en
av de hogsta noteringarna bland EU:s
medlemsstater. Daremot upplever foretagen bristen
pa kvalificerad arbetskraft som ett vasentligt
hinder for att goéra affarer (World Economic
Forum, 2016, s. 330) och for tillvaxt (Foretagarna,
2016). Slutligen saknas det regler och férfaranden
for hur foretag ska gora for att flytta sitt sate till
och fran Sverige.

Nar det galler insolvensforfarandena ligger
Sverige i stort sett i linje med EU-genomsnittet.
Enligt Vérldsbankens rankning av hur vél
insolvens atgardas (Varldsbanken, 2016) ar
atervinningsgraden vid insolvens ganska lag (77,9
cent per dollar, 12:¢ plats i EU) och
insolvensforfarandet ar tidskravande (tva ar, 15:e
plats i EU).

Sverige &r bland de bast presterande landerna i
Europa nar det galler tillgang till finansiering
for smd och medelstora foretag, och
myndigheterna  sdkerstéller  fortsatt  ett
attraktivt finansieringsklimat for foretagen.
Forutsattningarna forbattrades ytterligare under
2016: de smd och medelstora foretagen
rapporterade okad beredskap fran bankernas sida
att tillnandahdlla kredit i en nyligen av
kommissionen genomford enkat(*) och betydligt
farre sma eller medelstora foretag angav att de fatt
avslag an 2015. Farre sma och medelstora foretag
hade svart att fa tillgang till offentliga finansiella
stodsystem. Nér det géller riskkapital for nybildade
och véxande foretag ligger Sverige klart 6ver EU-
genomsnittet. | en utredning initierad av
regeringen  foreslogs vidare att offentliga
finansiella instrument kunde passa de sma och
medelstora foretagens behov battre om befintliga

(®) Portalen for e-afférer finns pa http://www.verksamt.se

() Hela uppséttning indikatorer finns
http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx

(*) De fullstandiga resultaten av 2016 &rs studie om tillgang
till finansiering for sma och medelstora foretag (Safe) som
genomfdrdes av Europeiska kommissionen tillsammans
med Europeiska centralbanken finns pa:
http://ec.europa.eu/growth/access-to-finance/data-surveys

pa
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fonder riktade mot sma och medelstora foretagen
slogs samman, om en sarskilt utformad fond for
stod till forsoksverksamhet och startfinansiering
for sma och medelstora foretag skapades och om
ett nationellt utvecklingsbolag etablerades for att
tjana som fond-i-fond och fa riskkapitalmarknaden
att vaxa (Europeiska kommissionen, 2016c). De
sma och medelstora foretagen har ocksa haft fordel
av finansiellt stod fran Europeiska
investeringsfonden, som har ingatt avtal med ett
antal viktiga mellanhander, t.ex. Norrlandsfonden,
ALMI Foretagspartner, Svensk Exportkredit och
Tillvéxtverket, inklusive  Swedish  Venture
Initiative(*®) p& 235 miljoner euro.

Systemet for offentlig upphandling &ar generellt
sett effektivt och valfungerande, bortsett fran
nagra specifika brister. Meddelanden om
tilldelning av kontrakt innehaller information om
kontraktspriset i mycket liten utstrackning (i 27 %
av alla meddelanden, jamfort med 96 % i
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet), ndgot
som gor det omdjligt att faststdlla omotiverade
kontraktsadndringar eller om priserna motsvarar
marknadspriser. Trots att e-upphandling — i
allmanhet en insynsfraimjande metod — anvénds
langt utdver EU-genomsnittet, ger forfarandena vid
offentlig upphandling fortfarande otillracklig insyn
i vissa fall. Detta kan sarskilt missgynna utlandska
foretag och de sma och medelstora foretagen, vilka
faktiskt deltar i liten utstrackning matt med
internationell ~ mattstock:  gransoverskridande
direktupphandling (1,5 %) &r lagre an i Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (1,8 %) och de sma
och medelstora foretagens andel av de tilldelade
offentliga kontraktens totala varde (19 %) ligger
ocksa klart under genomsnittet (29 %). Slutligen
kvarstar det storre problemet att
upphandlingsstrategin har kraftig slagsida mot
statsférvaltningens  behov, medan allvarliga
svagheter finns kvar pé lokal niva (t.ex. storre antal
direktupphandlingar).

(*®) Swedish Venture Initiative kombinerar medel ur europeiska
struktur- och investeringsfonderna (Esif) med Europeiska
fonden for strategiska investeringar (Efsi). Forutom
initiativet for sma och medelstora foretag har Efsi (via
Europeiska investeringshanken) garanterat investeringar i
Langmarkens vindkraftspark i Varmland, bredbandsnat och
digitala medier pa mer &n 215 miljoner euro.
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Faktaruta 4.4.1: Investeringsutmaningar och reformer i Sverige

Makroekonomiskt perspektiv

Total investeringsniva i procent av BNP har legat 6ver EU-genomsnittet under det senaste
artiondet. Vissa underavdelningar, t.ex. investeringar i bygg- och anlaggning, som tidigare legat
under EU-genomsnittet har ocksé borjat 6ka. Bostadsbyggandet har i synnerhet okat kraftigt och
var en viktig drivkraft bakom de 6kande investeringarna. Investeringarna i maskiner, utrustning
och FoU okade ocksa under 2015 och 2016. Investeringarna spas 6ka i en lagre men &nda stadig
takt parallellt med att kapacitetsbegrénsningar borjar bli kdnnbara i vissa branscher. De offentliga
investeringarna, framst bostader, halso- och sjukvard samt utbildningsinfrastruktur, vantas ta fart
2017.

Bedomning av hinder for investeringar och pagaende reformer

Regleringshinder och administrativ
bérda
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welel | Offentlig upphandling/ Offentligprivata - el il B Samarbete mellan akademin och féretagen
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ilela"=1iiallale 88 partnerskap
Foretagtjanster/ Reglerad yrkesverksamhet

Foretags-
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klimat
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CSR landspecifik rekommendation Vissa framsteg
Inga framsteg Stora framsteg
Begrdansade framsteg Helt atgardat

Hindren for investeringar i Sverige ar i regel sma (Europeiska kommissionen, 2015d). Beslut har
fattats om nagra reformer av upphandling (se avsnitt 4.4.3), forskning och innovation (se avsnitt
4.5.1) och investeringar i bygg- och anldggningsprojekt. Men det finns fortfarande utrymme for
fler atgarder, sarskilt nar det galler att tackla hindren for bygg- och anlaggningsprojekt (se avsnitt
4.2.2).

De viktigaste hindren for investeringar och prioriterade insatser under
beredning

1. Investeringar fran de sma och medelstora foretagen skulle bli hjalpta av battre insyn i
forfaranden for offentlig upphandling. Andelen kontrakt som gar till sma och medelstora foretag ar
mycket liten. En upphandlingsstrategi, som antogs i juni 2016, syftar till att frimja konkurrens,
stimulera innovation och utveckla nya produkter och tjanster.

2. Samarbetet mellan akademin och de stora foretagen ser ut att fungera ganska bra, men
samarbetet med de sma och medelstora foretagen kunde forstarkas. Den nya propositionen om
forskning, Kunskap i samverkan, &r inriktad pd mer samverkan av denna typ. Det nyligen
lanserade Swedish Venture Initiative understodjer dessutom tillgang till riskkapital for nybildade,
snabbvéxande foretag.

3. Investeringar i bygg- och anlaggningsprojekt halls tillbaka av ett antal inbordes kopplade
hinder. Sverige har gradvis genomfort ett antal politiska atgarder som tacklar flaskhalsarna (t.ex.
rationalisering av planeringsprocessen) och kopplat dem till ekonomiskt stéd ur budgeten. | juni
2016 la myndigheterna fram en 22-punktsplan med ytterligare atgarder (se avsnitt 4.2.2).
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4.5 SEKTORSPOLITIK

4.5.1 FORSKNING, UTVECKLING OCH

INNOVATION

Sverige ar en av véarldens mest innovativa
ekonomier. Landet har gladje av en utmarkt
vetenskaplig bas, hogkvalificerade manskliga
resurser samt narvaro av manga internationellt
konkurrenskraftiga foretag i tillverknings- och
tjanstesektorn. Men en liten nedgéang har givit sig
till kdnna pa senare &r bade nidr det galler
innovationsresultat  (europeiska  resultattavlans
innovationsindex: fran 0,722 &r 2013 till 0,704 ar
2015(*")) och foretagens FoU-intensitet (fran
2,59 % ar 2008 till 2,27 % ar 2015).

For en liten, 6ppen, kunskapsbaserad ekonomi
som Sverige ar det viktigt att vara attraktiv for

bade inhemska och utlandska
foretagsinvesteringar i forskning och
innovation. Hittills har Sveriges

innovationsmodell framst forlitat sig pa ett
begransat antal multinationella foretag och annu
inte fullt utnyttjat potentialen hos innovativa sma

och  medelstora eller nystartade foretag.
Ekonomins konkurrenskraft och
innovationsformaga hélls tillbaka nagot av

otillrackliga ramvillkor for smd och medelstora
foretag, bristande samverkan mellan de sma och
medelstora féretagen och akademin samt risken for
bristande utbud av hdgkvalificerade manskliga
resurser.

Nar det géaller innovationsvénliga ramvillkor
for sma och medelstora foretag finns det
utrymme for att forbattra produkt- och
tjanstemarknadernas flexibilitet. Sveriges plats i
rankningen enligt underindikatorerna for hinder
for entreprendrskap och hinder foér handel och
investeringar inom OECD:s indikator for
produktmarknadsreglering(®) ar inte lysande,
vilket formodligen beror pd det komplicerade
regelverket. Totalt sett ligger landet endast pé 19: e
plats bland EU-landerna. Forbattringar pa detta
omrade kan ytterligare minska de hinder som
innovativa sma och medelstora foretag stalls infor
nar de startar och utvecklar sin verksamhet.

(") https://ec.europa.eu/growth/industry/innovation/facts-
figures/scoreboards_en

(*®) http://www.oecd.org/eco/growth/
indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm
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De befintliga forsoken med 6ppna, levande
laboratorier och systemet med stiftelser for
forskning och innovation ar vasentliga for att
framja samverkan mellan universiteten och de
sma och medelstora foretagen. Sadana initiativ
som de fem strategiska
samverkansprogrammen(*®®) &r valkomna eftersom
de siktar p& system- och probleminriktad
innovation baserad pd stabil samhallspolitisk
enighet med langsiktiga mal. Naringslivet har
vanligen en drivande roll, men nyckelaktorer i
forsknings- och innovationssystemet deltar ocksa.
Malséttningen ar att skapa innovativa losningar
som starker konkurrenskraften och lyfter lokala

eller  nationella  styrkeomrdden  till  de
internationella marknaderna.
Det finns en risk for att ekonomins

innovationsresultat kommer att hdmmas av
otillracklig  tillgang  p&  hogkvalificerat
manskligt kapital, sarskilt inom naturvetenskap
och ingenjérsvetenskap. Antalet nyexaminerade i
naturvetenskap och ingenjérsvetenskap per tusen i
aldersgruppen 25-34 ar har sjunkit fran 16,8 ar
2012 till 15,5 ar 2014. Darmed hamnar Sverige
under EU-genomsnittet (17,6). Trots att manga
foretag investerar i IKT-utbildning for sina
anstallda finns det dessutom en brist pd personal
med specialkunskaper pad omradet. Detta hanger
delvis samman med gradvis sjunkande
utbildningsresultat: andelen nya hégskoleutbildade
i databehandling per tusen i aldersgruppen 25-34
ar placerar Sverige endast pa 16: e plats i EU. Om
man inte lyckas vanda dessa trender kan Sverige
stallas infor en brist pd hog kompetens inom
vetenskap, teknik och ingenjorskonst i framtiden.
Detta skulle kunna ha en negativ inverkan pé
produktiviteten och innovationen i landet, och i
slutdndan bli ett hinder fér FoU-investeringar.

Regeringen har inlett flera initiativ for att
ytterligare forbéattra innovation och
konkurrenskraft. Det nya initiativet “Smart
industri” inleddes 2016 och siktar pd att hoja
konkurrenskraften och innovationsresultaten under

(*) De samverkansprogram som ingdr i initiativet &r i) nasta
generations resor och transporter, ii) smarta stéder, iii)
cirkulér och biobaserad ekonomi, iv) life science och v)
uppkopplad industri och nya material. Mer information
finns pa:
http://www.regeringen.se/artiklar/2016/06/strategiska-
samverkansprogram---en-kraftsamling-for-nya-satt-att-
mota-samhallsutmaningar/



https://ec.europa.eu/growth/industry/innovation/facts-figures/scoreboards_en
https://ec.europa.eu/growth/industry/innovation/facts-figures/scoreboards_en
http://www.oecd.org/eco/growth/indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm
http://www.oecd.org/eco/growth/indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm
http://www.regeringen.se/artiklar/2016/06/strategiska-samverkansprogram---en-kraftsamling-for-nya-satt-att-mota-samhallsutmaningar/
http://www.regeringen.se/artiklar/2016/06/strategiska-samverkansprogram---en-kraftsamling-for-nya-satt-att-mota-samhallsutmaningar/
http://www.regeringen.se/artiklar/2016/06/strategiska-samverkansprogram---en-kraftsamling-for-nya-satt-att-mota-samhallsutmaningar/
http://www.regeringen.se/artiklar/2016/06/strategiska-samverkansprogram---en-kraftsamling-for-nya-satt-att-mota-samhallsutmaningar/

de narmaste aren. Dessutom kommer den nya
forskningslagen 2017-2020, som understalldes
riksdagen i november 2016, att stodja bade
grundforskning och tillampad forskning liksom
aven utveckling av ménskliga resurser genom extra
anslag i budgeten pé ca 2,8 miljarder kronor (0,3
miljarder  euro) 2017-2020. Mycket av
budgetanslagen kommer att ga till universiteten
(1,3 miljarder kronor eller 0,14 miljarder euro) for
att forbattra karriarmojligheterna for forskare och
framja spetsforskningen, forma universiteten att
delta i mer yttre samverkan for att tackla
samhéllsutmaningar och  frdmja en  jamn
koénsfordelning.

4.5.2 ENERGI, RESURSER OCH KLIMAT

Klimatpolitik

Den parlamentariska miljomalsberedningen
har tagit fram ett langsiktigt klimatpolitiskt
ramverk. | juni 2016 la beredningen fram ett
omfattande betdnkande dar man foreslog
langsiktiga mal och indikatorer for att gora landet
koldioxidneutralt 2045. De foreslagna malen
inbegriper en minskning av véxthusgasutslappen
med 85 % till 2045 jamfort med 1990 ars nivaer,
liksom ett mal pa 63 % minskning till 2030 och pé
75 % minskning till 2040 jamfort med 1990 ars
nivaer i de sektorer som inte omfattas av EU:s
utslappshandelssystem.  Beredningen  foreslog
ocksd sarskilda mal for transporter. Forslagen
stdds av en majoritet av partierna i riksdagen.
Regeringen vantas nu lagga fram en klimatlag for
riksdagen.

Ytterligare minskningar av utslappen fran

transportsektorn planeras med hjalp av
skatteincitament ~ och  forsdksverksamhet.
Insatserna  riktas mot fordon med laga

koldioxidutslapp och teknologier som exempelvis
biodrivmedel, vilka har blivit en viktig del av
energiforsorjningen. Fram till 2030 siktar Sverige
pa att sianka utslappen av vaxthusgaser frén
inhemska transporter med 70 % jamfért med
nivaerna 2010.

Sverige vantas uppfylla sitt EU-mal for 2020 for
utslapp av vaxthusgaser (sektorer som inte
omfattas av EU:s utslappshandelssystem) med
bred marginal (se bilaga A). Men
koldioxidutslapp fran transporter, som svarar for
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33 % av Sveriges samlade véxthusgasutslapp och
for mer dn 50% av utsldppen utom
utslappshandelssystemet, ar en sarskild politisk
utmaning.

Landets nuvarande nationella klimat- och
energimal for 2020 gar ibland langre &n EU-
malen. | dessa ingéar en minskning med 40 % av de
samlade véxthusgasutslappen till 2020 jamfort
med nivan 1990, en andel pa minst 50 % fornybar
energi av slutlig energianvandning, 10 % férnybar

energi i transportsektorn samt 20 % battre
energieffektivitet.
Trots att Sverige vantas Overtraffa sitt

véaxthusgasmal for 2020 har regeringen som
malsattning att gora mer fram till dess. | juli
2016 forklarade regeringen att den kommer att
kdépa och annullera upp till 7 miljoner ton
utslappsratter per ar i EU:s system fran 2018 och
framéat. Den har ocksa for avsikt att annullera
eventuellt Gverskott pa sin arliga tilldelning 2013—
2020 for sektorer utom EU:s
utslappshandelssystem. Regeringen har ocksa hojt
anslagen till klimatinvesteringsprogrammet till
totalt 3,5 miljarder kronor (0,37 miljarder euro) for
2015-2020 och leder ett initiativ som Kkallas
fossilfritt Sverige for att stimulera industrin och
andra berdrda parter att fasa ut fossila bréanslen.

Sveriges energipolitik bidrar vidare véasentligt
till  att forbattra resurseffektivitet och
utslappsreduktion. Landet har en valutvecklad
avfallspolitik som framjar atervinning och
ateranvandning och lyckades atervinna nastan
100 % av allt kommunalt avfall 2013.

Energi
En langsiktig strategi haller pa att etableras pé
grundval av rekommendationer fran en

partidvergripande  energikommission.  Den
politiska éverenskommelse som naddes i juni 2016
(stédd av regeringen och tre oppositionspartier)
inbegriper malsattningen att anvanda uteslutande
fornybar energi for elférsérjningen 2040, varvid
man samtidigt betonar att detta inte far forstas som
ett forbud mot karnkraft frn det datumet, vilket
ger intryck av svarnaddd kompromiss. Till den
overenskommelsen fogade man i november 2016
ett mal for 2030 pd 50 % béttre energiintensitet
jamfort  med  2005.  Energikommissionens
slutrapport lamnades till regeringen den 9 januari



2017. Regeringen vantas lagga fram ett lagforslag
for riksdagen 2017 baserat pa rapporten.

Overenskommelsen omfattar inte uttryckligen
alla prioriteringar for energiunionen. Men den
ar ett avgorande steg framat och kan laggas till
grund for den integrerade nationella energi- och
klimatplanen, som kommer att bli en vasentlig del
av styrningen for energiunionen(*®). Nar det géller
elférsoérining  framjas  investeringar i ny
produktionskapacitet framst genom det svensk-
norska elcertifikatssystemet for fornybar energi.
Energikommissionen enades i juni 2016 om att
avskaffa effektskatten pa karnkraft 2019 for att
gora produktion av karnkraftsel Idonsammare.

Energisystemet utmarks av mycket lag
anvandning av fossila drivmedel och en hog
andel fornybar energi pa alla omraden utom
transporter, som fortfarande ar beroende av
framst oljeprodukter. Med 54 %(*) ligger
andelen fornybar energi av slutlig
energianvandning i topp bland EU-landerna och
overtraffar redan 2020-maélet pd 49 %. Nar det
géller energieffektivitet har Sverige satt upp
jamforbara ambitiosa 2020-mal for bade primar
och slutlig energianvandning. Energiférbrukningen
sjunker visserligen, men landet har annu ett stycke
kvar innan man nar malet for primar energi i
synnerhet.

Kérnkraft och fornybar energi (sarskilt
vattenkraft) svarar for 98 % av
bruttoelproduktionen. Elnatet ar val

sammanldankat med de andra nordiska landerna
(utom Island), men férbindelserna med Finland
kunde bli annu battre.
Sammanlankningskapaciteten for el pd 25 %(*%)
kommer att forbattras ytterligare nar NordBalt,
forbindelseledningen mellan Sverige och Litauen,
tas helt i drift. Forbrukningen av naturgas ligger pa
under 2 % av den inhemska bruttoférbrukningen,
och gassakerhet ar darfor inte ndgon angelagen
frga, trots totalt beroende av import fran
Danmark. LNG-terminalen i Goteborg ar ett

(“°) Se Europeiska kommissionens forslag till férordning om
styrningen av energiunionen, antaget den 30 november
2016, 2016/0375 (COD).

(*) Preliminar uppgift for 2015, Europeiska kommissionen
(2017).

(®) Sifferuppgiften  definieras som  kvoten  mellan
gransoverskridande Overféringskapacitet och installerad
produktionskapacitet.
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projekt av gemensamt intresse som sadsmaningom
kommer att innebdra en andra forsérjningspunkt
for gasnatet.

Elmarknaden ar helt avreglerad och
kannetecknas av en hog grad av konkurrens pé
slutkundsmarknaden och av relativt 13g
marknadskoncentration bland producenterna.
Grossistmarknaden ar en integrerad del av elbérsen
Nord Pool, och samverkan mellan de
systemansvariga  for  Overforingssystemen i
regionen ar betydande. Grossistpriserna for el har
Okat under de senaste 18 manaderna fran en
mycket 13g niva, delvis pd grund av okningar i
vérldsmarknadspriset pa sadana energiprodukter

som olja och kol. Priset péaverkas av
vattenforhallandena i Skandinavien (effekt pa
vattenkraften). Det elpris som betalas av
industriférbrukare ar bland de l&gsta i EU

(Europeiska kommissionen, 2016d), vilket bidrar
till en av EU:s lagsta noteringar for faktisk
energikostnad per enhet (i procent av
foradlingsvardet). Gaspriserna for
industriférbrukare &r daremot hdégre an EU- och
OECD-genomsnitten.

Miljobeskattning

Sverige var bland de forsta att bdrja med
miljoskatter, och idén har varit framgangsrik.
De miljorelaterade skatternas andel av BNP har
visserligen inte 6kat sedan 2001, men de har haft
effekt pa de skatteskyldigas beteende, bl.a. en 6kad
forskjutning mot biodrivmedel i transportsektorn
och utfasning av fossila branslen vid uppvarmning
av bostéder. Den relativa fordelen for dieselfordon
har urholkat intakterna frdn de hogre beskattade
bensinfordonen allteftersom fordonsbestandet har
forandrats.

P4 senare ar har fokus legat pa att oka
bidragen fran koldioxid- och energiskatter.
Flera lagre koldioxidskattesatser pa
uppvarmningsbransle i sektorerna utom EU:s
utslappshandelssystem tas gradvis bort och
kommer att fasas ut helt 2018. Energi- och
koldioxidskatterna pé& fossila drivmedel har
anpassats varje ar till konsumentprisindex sedan
1990-talet, och nar det galler skatterna pa bensin
och diesel har detta nu kompletterats med en



schablonkoppling till BNP-tillvaxten fran 2017(*).
Andelen skatter kopplade till transporter forblir
ganska blygsam, vilket ocksd ar fallet for
miljoskatter i allmanhet. Men skattesatserna pa
diesel, bensin och eldningsolja ar fortfarande bland
de hogsta i EU.

4.5.3 TRANSPORTSEKTORN

Jarnvégssystemet kraver fortsatt engagemang
och investeringar, sarskilt behdver naten
underhéllas och flaskhalsar i forbindelser dver
granserna undanrdjas. Situationen nar det galler
jarnvagarna ar i stort tillfredsstallande: sektorn &r
avreglerad, manga tekniska innovationer (t.ex. fri
atkomst till data) har inforts, volymerna 6kar och
jarnvagssystemet ar miljovanligt. Men det finns
ocksd svaga punkter, sarskilt nar det galler
infrastrukturens kvalitet ~ och héllbarhet.
Forseningar ar vanliga, sarskilt i daligt vader. For
lite har investerats i de gransdverskridande
forbindelserna. Generellt har 6kningen i volym
Overtraffat investeringarna under de senaste
artiondet, och detta har skapat behov av
investeringar (se dven avsnitt 4.4.2).

Med tanke pé Sveriges geografiska lage ar alla
transportslag viktiga for att stotta framtida
export, och potentiella flaskhalsar i kapaciteten
maéste beaktas noggrant. | detta sammanhang &r
sjofarten  fortfarande  badde  ett  viktigt
kompletterande transportslag och en viktig del av
narsjofarten inom EU:s intermodala kedja. Efter
regeringens handlingsplan 2015 for forbéattrad
konkurrenskraft for sjofarten, inforde
myndigheterna ett tonnageskattesystem(**) fran
januari 2017. Verkan av atgarden forvantas ta form
under de kommande &ren, och den kan kanske
bedémas pad basis av en eventuell Gkning av
flottan, eventuellt A&tervandande tonnage till
svenskflaggade fartyg och arbetstillfallen for
sjofolk och inom sjofartsklustret som helhet.

(*®) Narmare bestamt kommer dessa skatter att hdjas varje &r
med tvd procentenheter som schablonvarde for
genomsnittlig BNP-tillvéxt.

(*) Beslut av den 18.8.2016 att inte géra n&gra invandningar
(offentliggjort i Europeiska unionens officiella tidning den
16.9.2016).
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BILAGA A
Oversikt

Ataganden Sammanfattning (*°)

Landsspecifika rekommendationer 2016

Rekommendation 1: Ta itu med hushdllens | Sverige har gjort begransade framsteg i
okande skuldsittning genom att korrigera | forhdllande till rekommendation 1 (i denna
skatteincitamenten, sérskilt genom att stegvis | 6vergripande bedémning av rekommendation 1
begransa avdragsratten for utgiftsrantor for | ingdr ingen beddmning av Gverensstimmelsen
bostadslan eller genom att hoja fastighetsskatten. | med stabilitets- och tillvéxtpakten):

Sékerstélla att makrotillsynsmyndigheten har
mandat att i god tid genomfora atgarder for att
varna den finansiella stabiliteten. Framja
bostadsinvesteringar och effektivisera
bostadsmarknaden, bland annat genom att inféra
stdrre flexibilitet i hyressattningen och genom att
se Over utformningen av beskattningen av
kapitalvinster for att underlatta
bostadstransaktioner.

Ta itu med hushéllens 6kande skuldsattning | Inga framsteg med att korrigera
genom att korrigera skatteincitamenten, sérskilt | skatteincitamenten, det vill sdga &ndring av

() Foljande kategorier anvands for att bedéma framstegen med att genomfora 2016 ars landsspecifika rekommendationer:

Inga framsteg: Medlemsstaten har varken aviserat eller antagit ndgra atgarder for att folja den relevanta landsspecifika
rekommendationen. Nedan anges ett antal icke utttmmande exempel pa typiska situationer som skulle kunna omfattas av denna
och som ska tolkas fran fall till fall med beaktande av landsspecifika villkor:

- Inga réattsliga eller administrativa atgarder eller budgetatgarder har aviserats i det nationella reformprogrammet eller i andra
officiella skrivelser till det nationella parlamentet eller relevant parlamentsutskott, Europeiska kommissionen eller i offentliga
sammanhang (t.ex. i ett pressmeddelande eller information pa regeringens webbplats).

« Inga icke-lagstiftningsakter har lagts fram av det styrande eller lagstiftande organet.

* Medlemsstaten har vidtagit inledande &tgérder for att ta itu med de landsspecifika rekommendationerna, t.ex. bestéllning av en
undersokning eller inrattande av en arbetsgrupp for att analysera maojliga atgarder som skulle behéva vidtas (sdvida inte de
landspecifika rekommendationerna uttryckligen kraver riktlinjer eller férberedande atgarder), samtidigt som tydligt angivna
atgarder for att folja de landsspecifika rekommendationerna inte har foreslagits.

Begrénsade framsteq: Medlemsstaten har

« aviserat vissa dtgdrder men dessa tar endast itu med de landsspecifika rekommendationerna i begrdnsad utstrackning

och/eller

* lagt fram rattsakter i for det styrande eller lagstiftande organet, men dessa har dnnu inte antagits och betydande ytterligare icke-
lagstiftande arbete krévs innan de landsspecifika rekommendationerna kommer att genomforas.

« lagt fram icke-lagstiftningsakter, men utan nagon ytterligare uppféljning nér det galler genomférande som behdvs for att folja de
landsspecifika rekommendationerna.

Vissa framsteg: Medlemsstaten har antagit dtgarder som delvis foljer de landsspecifika rekommendationerna

och/eller

medlemsstaten har antagit atgarder som foljer de landsspecifika rekommendationerna, men en hel del arbete kravs fortfarande for att
man fullt ut ska félja de landsspecifika rekommendationerna, eftersom endast ett fatal av de antagna atgarderna har genomforts.
Till exempel som antagits av det nationella parlamentet genom ministerbeslut men genomférandebeslut saknas.

Avsevarda framsteg: Medlemsstaten har antagit omfattande atgarder nar det géller att folja de landsspecifika rekommendationerna
och de flesta av dem har genomforts.

Fullstandigt genomforande: Medlemsstaten har genomfort alla de atgarder som behovs for att pad ett lampligt sitt folja de
landsspecifika rekommendationerna.
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genom att stegvis begrénsa avdragsratten for
bolanerantor eller genom att héja
fastighetsskatten.

Séakerstdlla att makrotillsynsmyndigheten har
mandat att i god tid genomféra atgarder for att
varna den finansiella stabiliteten.

Framja bostadsinvesteringar och effektivisera
bostadsmarknaden, bland annat genom att inféra
storre flexibilitet i hyressattningen och genom att
se Over utformningen av beskattningen av
kapitalvinster for att underlatta
bostadstransaktioner.

reglerna avseende ranteavdrag for bostadslan eller
fastighetsbeskattningen.

Begransade framsteg med att forbattra
makrotillsynsmyndighetens  rattsliga  mandat.
Myndigheterna har lyckats nd en landsomfattande
Overenskommelse om att stérka
makrotillsynsmyndighetens mandat.  Konkreta
forslag ska dock offentliggdras senare under 2017,
sa det ar fortfarande oklart hur den nya rattsliga
ramen kommer att se ut i slutdindan (se avsnitt
4.2.2).

Vissa framsteg har gjorts med att framja
bostadsinvesteringar och oka
bostadsmarknadens effektivitet. Myndigheterna
har lagt fram en plan i 22 punkter for att géra mer
mark tillgdnglig for exploatering, ytterligare
effektivisera byggregler och forkorta ledtiderna,
och planera att bemdta ett antal andra specifika
brister pa bostadsmarknaden (se avsnitt4.2.3). Det
ar dock fortfarande oklart exakt ndr och hur de
flesta av &tgarderna ska genomforas. Dessutom har
inga storre politiska atgarder vidtagits for att gora
hyressattningen mer flexibel. En tillfallig reform
av reglerna for uppskov med skatt pa kapitalvinst
pa fast egendom infors, men detta torde ha
begransad effekt (vilket diskuteras i avsnitt 4.2.3).

Europa 2020 (nationella mal och framsteg)

Sysselsattningsmal i nationellt reformprogram
2014: drygt 80 %.

Sysselséttning tredje kvartalet 2016: 80,5 %
(2015: 80,4 %, 2014: 80,0 %, 2013: 79,8 % och
2012: 79,4 %).

Malen for hela EU hade ntts redan fore krisen
2007-2008 (80,4 % under 2008), fdre en
minskning av indikatorn till féljd av krisen 2008—
2009. Sedan dess har laget ljusnat och den svenska
arbetsmarknadens resultat &r fortsatt robusta, och
nivan ligger éter igen pa samma rekordhdga nivaer
som fore krisen. Sverige har haft den hdgsta
sysselsattningsgraden i Europeiska unionen under
flera ar i rad.

FoU-mal: 4 % av BNP

3,26 % (2015)

Inga framsteg mot malet. Aven om den offentliga
FoU-intensiteten 6kat med 1,5 % per ar under aren
2007-2015 har de privata FoU-utgifterna som
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andel av BNP minskat med 0,6 % per ar under
samma tid, vilket resulterat i att den totala FoU-
intensiteten minskat nagot. Sverige kommer att na
sina nationella mal for 2020 endast om
utvecklingen nar det galler de privata FoU-
utgifterna kan véandas.

Nationellt utslappsmal for vaxthusgaser:

-17 % 2020 jamfort med 2005 (inom sektorer
som inte omfattas av utslappshandelssystemet)

Enligt de senaste prognoserna och med beaktande
av befintliga atgarder spds malet nds med bred
marginal: -28 % under 2020 jamfoért med 2005.
Utslapp som inte omfattas av
utsldppshandelssystemet minskade med 23 %
mellan 2005 och 2014.

Mal for fornybar energi 2020: 49 % av den
slutliga energiférbrukningen.

Sverige redan uppnatt sitt mal for 2020 med en
andel fornybar energi pd ca54 % (preliminar
uppgift for 2015(%)).

Sveriges energieffektivitetsmal for 2020 ar 43,4

Sverige minskade sin primdrenergianvéndning

miljoner ton oljeekvivalenter (Mtoe) | med 5 %, frdn 46,24 Mtoe ar 2014 till 43,7 Mtoe

primarenergianvandning (30,3 Mtoe slutlig | &r 2015. Slutlig energianvandning 6kade med 2 %

energianvandning). frdn 31,19 Mtoe ar 2014 till 31,76 Mtoe ar 2015.
Ytterligare anstrdngningar behovs for att uppfylla
de végledande nationella malen for 2020.

Mal for andelen ungdomar med hogst | Ungdomar med hogst grundskoleutbildning (andel

grundskoleutbildning: under 7 %.

av befolkningen i aldrarna 18-24 ar med hdgst
grundskoleutbildning och inte i annan utbildning)
2015: 7 % (2014: 6,7 %, 2013: 7,1 % och 2012:
7,5 %).

Andelen har legat kvar i narheten av mélet pa
under 7 %.

Mal for hogre utbildning: 45-50 %.

Andelen personer med hogre utbildning (andel av
befolkningen i ldrarna 30-34 ar som har avslutad
hogre utbildning) 2015: 50,2 % (2014: 49,9 %,
2013: 48,3 % och 2012: 47,9 %).

Malet p& 45-50 % ar natt.

Mal for minskning av andelen personer som
riskerar fattigdom eller social utestangning:

Minska till betydligt mindre &n 14 % andelen
personer i aldrarna 20-64 ar som inte ingar i
arbetskraften  (utom  heltidsstuderande), &r

Risken att drabbas av fattigdom eller social
utestangning enligt de senaste uppgifterna fran de
nationella myndigheterna 2015: 12,4 % (2014:
12,6 %, 2013: 12,7 % och 2012: 13,1 %).

Malet ar redan natts och trenden fortsatter i positiv

(*) Andel férnybar energi for 2015 &r ungefarlig och inte de officiella uppgifter som aterspeglar tillgangliga uppgifter (4.10.2016).
Studie om tekniskt stod i genomférandet av 2016 &rs rapport om fornybar

Se rapport fran Oko-Institut:
energi, http://ec.europa.eu/energy/en/studies.
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http://ec.europa.eu/energy/en/studies

langtidsarbetsldsa eller langtidssjukskrivna.

riktning.
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BILAGA B

B. Resultattavia for makroekonomiska obalanser

Tabell B.1: Forfarandet vid makroekonomiska obalanser - resultattavla for Sverige
Troskelvirden 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Bytesbalans (% av BNP)  3-drigt genomsnitt -4%/6% 6,6 5,8 5,7 5,5 52 5,0
Nettostéllning mot omvirlden (% av BNP) -35% -5,6 -8,0 -14,6 -12,7 -0,4 4,1
Real effektiv vixelkurs —
Externa obalanser 42 handelspartner, HIKP-  3-drig forindring i % +5% & +11% -33 2,9 10,1 5,1 -3,6 -7,9
och deflator
konkurrenskraft
Exportmarknadsandel =i s ;o 1indring i % -6% 125 -118 <189 -166 91 93
% av virldsexporten
Nominell
enhetsarbetskostnad, 3-arig fordndring i % 9% & 12% 8,3 5,6 4,0 8,6 6,9 3,6
index (2010 = 100)
Deflaterade huspriser (12-ménadersforindring i %) 6% 6.4 0,8 0,7 4.7 8,2 12,0
. PSRN .
angta sektorns kreditflode i % av BNP, konsoliderade 14% 53 6.9 23 48 59 6.5
uppgifter
Privata sekt kuldsittning i BNP.
e e % avBNP, 133% 1890 1907 1923 1921 1929 1886
Interna obalanser onsoliderade uppgifter
Offentliga sektorns skuld i % av BNP 60% 38,3 37,5 37,8 40,4 452 43,9
Arbetsloshet 3-arigt genomsnitt 10% 7,7 8,2 8,1 7.9 8,0 7,8
Fi kt totala skuld (12-mé forindring i
0/1;1ansse orns totala skuld (12-manadersforandring i 16.5% 2.9 34 53 8.6 135 23
0
Arbetskraftsdeltagande — i % av den totala befolkningen o
i aldern 15—64 ar (forandring 6ver 3 ér i procentenheter) -0.2% 0.0 0.6 1.4 20 1.6 1.4
N Léngtidsarbetsloshet — i % av befolkningen i
Y& arbetskraften i aldern 15-74 ar (foréndring over 3 ar i 0,5% 0.8 0,7 04 02 01 0,0
sysselsittningsindik
procentenheter)
atorer
Ungdomsarbetsloshet — i % av befolkningen i
arbetskraften i aldern 15-24 ar (fordndring 6ver 3 ar i 2% 5,6 2,6 -1,3 -1,2 0,1 =33
procentenheter)
Anmdrkning: Markerade uppgifter ligger utanfér tréskelvérdena enligt  Europeiska kommissionens rapport om

varningsmekanismen. For real effektiv véxelkurs och enhetsarbetskostnad gdller det forsta tréskelvardet fér eurolénderna.
Kdlla: Europeiska kommissionen

56



BILAGA C
Standardtabeller

Tabell C.1:  Finansmarknadsindikatorer
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Banksektorns totala tillgangar (% av BNP) 281,7 286,6 278,8 288,4 286,7 283,3
De fem stirsta bankernas andel av tillgéngarna (% av totala tillgangar) 57,8 57,4 58,3 58,5 57,8 -
Utlindskt dgande i banksystemet (% av totala tillgéngar) 8,4 8,6 8,7 9,6 9,3 -
Finansiella sundhetsindikatorer:")
- nodlidande I&n, brutto (% av totala lén) 0,6 0,5 0,5 1,4 1,2 1,1
- kapitaltackningsgrad (%) 11,8 12,1 12,3 22,2 24,1 24,2
- avkastning pa eget kapital (%)) 106 | 113 | 111 | 118 | 112 | 64
Bankutlaning till den privata sektorn (12-manadersforandring) 55 3,6 3,0 51 4,4 7,0
Bostadslan (12-méanadersforandring) 5,6 4,7 54 6,4 8,4 7.8
Andelen lan i forhallande till inlaning 2153 | 207,8 | 2019 | 2010 | 1957 | 193,6
Centralbankens likviditet i % av skulder 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Privat skuldséttning (% av BNP) 190,7 | 192,3 | 192,1 | 192,9 | 188,6 -
Utlandsskuld, brutto (% av BNP)Y - offentlig 17,3 18,0 18,7 21,9 | 204 17,1
- privat 63,8 61,2 54,9 54,5 49,5 49,3
Langfristiga rantespreaden mot bund (baspoang)* -0,3 9,7 55,1 55,3 22,3 45,8
Kreditswappsspread for statspapper (5 ar)* 35,7 36,2 14,3 9,9 9,5 14,2

1) Senaste uppgift 2016, andra kvartalet.
(2) Kvartalsvisa varden ar inte omréknade till arliga.
* Matt i rantepunkter.

Kélla: Europeiska kommissionen (Iangsiktiga rantesatser), Varldsbanken (utlandsskuld brutto), Eurostat (privat skuldsattning)

och ECB (alla évriga indikatorer).
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C. Standardtabeller

Tabell C.2:  Arbetsmarknadsindikatorer och sociala indikatorer

2011 2012 2013 2014 2015 2016 *
Sysselsattningsgrad
(% av befolkningen i &ldern 20-64 ar) 79,4 79,4 79,8 80,0 80,5 81,2
Sysselsattningstillvaxt
(% forandring fran foregaende &r) 21 07 10 14 15 17
Sysselséttningsgraden for kvinnor
(% av den kvinnliga befolkningen i &ldern 20-64 ar) 6.5 6.8 2 6 83 793
Sysselséttningsgraden for mén
(% av den manliga befolkningen i &ldern 20-64 &r) 821 819 822 822 825 831
Sysselséttningsgraden bland &ldre arbetstagare
(% av befolkningen i aldern 55-64 ar) 20 30 736 4.0 a5 54
I?eltlds?nstallnlng (% av den totala sysselsattningen, i ldern 15 252 25,0 24,7 245 243 23.9
ar och éldre)
Visstidsanstéllning (% av anstéllda med anstéllningsavtal for en
bestamd tid, i aldern 15 ar och ldre) 16,5 159 163 168 16,6 163
Antal 6vergéngar fran tidsbegransad till fast anstélining 41,6 38,1 427 39,2 33,4
.. 1 . . o
Arbetsloshet™ (% av befolkningen i arbetskraften, aldersgrupp 78 8,0 8,0 7.9 74 6.9
15-74)
Langtidsarbetsloshet? (% av arbetskraften) 15 15 14 14 15 13
Ungdomsarbetsloshet
(% av befolkningen i arbetskraften i dldern 15-24 ar) 228 287 236 229 204 189
3 . .
oUnga som varlfen arbetar eller studerar” (% av befolkningen i 75 78 75 7.2 6,7
aldern 15-24 ar)
Andelen unga med hdgst grundskoleutbildning (% av
befolkningen i dldern 18-24 ar som inte deltar i vidareutbildning 6,6 75 71 6,7 7,0
eller yrkesutbildning efter grundskolan)
. P ) .
i)AndeIen persouner med hdgre utbildning (% av befolkningen i 468 479 483 49,9 50,2
aldern 30-34 ar)
. L .
Formeull barnomsorg (30 timmar eller mer — % av befolkningen 320 350 34,0 370
yngre &n 3 ar)

1) Med arbetsldsa avses personer som saknar anstdlining, aktivt sdker arbete och som &@r beredda att bérja arbeta
omedelbart eller inom tva veckor.

(2) Langtidsarbetsldsa &r personer som varit arbetsldsa i minst 12 ménader.

(3) Personer som varken studerar eller arbetar.

(4) Medelvardet for de tre forsta kvartalen 2016. Uppgifterna fér den totala arbetsiésheten och ungdomsarbetsidsheten ar
sdsongrensade.

Kélla: Europeiska kommissionen (EU:s arbetskraftsundersdkning))
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C. Standardtabeller

Tabell C.3:  Arbetsmarknadsindikatorer och sociala indikatorer (forts.)

Utgifter for sociala trygghetsformaner (i % av BNP) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Sjukdonmvhalso- och sjukvard 7,0 71 73 75 75
Invaliditetspension 3,8 3,6 3,6 3,6 35
Alderdom och efterlevande 11,9 11,9 12,5 12,9 12,6
Familj/barn 2,9 2,9 3,0 3,1 3,1
Arbetsloshet 1,3 1,1 1,2 1,3 1,1
Boende 0,4 04 0,5 0,5 0,5
Ovrig social utestingning 0,7 0,6 0,7 0,7 0,8
Totalt 28,0 21,7 28,7 29,5 29,0
Av vilka: behovsprévade formaner 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Indikatorer pa social delaktighet 2010 2011 2012 2013 2014 2015

. . . s P
Personer som rlske.rar fattigdom eller social utestangning 150 161 156 164 169 160
(% av hela befolkningen)
Fattigdomsrisk och risk for social utestangning bland barn (% av

. . 145 15,9 15,4 16,2 16,7 14,0
befolkningen i dldrarna 0-17 ar)
Fattigdomsrisk? (% av den totala befolkningen) 12,9 14,0 14,1 14,8 151 14,5
Alivarlig materiell fattigdom® (% av den totala befolkningen) 13 12 13 14 0,7 0,7

. 2 2 . . 4

Andelen somAIever i hushdll med lag arbetsintensitet * (% av 6,0 6.9 57 71 6.4 58
befolkningen i aldrarna 0-59 ér)
Fattigdomsrisk for forvarvsarbetande (% av antal sysselsatta) 6,5 6,8 6,7 7,1 7.8 7,1
Ef_fekter av_socnala transfereringar (utom pensioner) nér det géller att 517 498 485 454 470 461
minska fattigdomen
Fattigdomstrosklar, i nationell valuta i fasta priser® 117228 117985 121033 123518 125495 129381
Disponibel bruttoinkomst (hushall, tillvaxt %) 3,0 57 4,2 2,4 38 3,6
Inkomstskillnader (S80/S20, forhdllandet mellan inkomstkvintilerna) 3,5 3,6 3,7 3,7 3,9 3,8
Gini-koefficienten fore skatter och transfereringar 43,8 43,9 43,6 43,9 44,7
Gini-koefficienten efter skatter och transfereringar 24,2 24,4 24,8 24,9 25,4

(1) Personer som riskerar fattigdom eller social utestdngning: personer som I6per risk for fattigdom och/eller allvarlig materiell

fattigdom och/eller lever i hushdll ddr ingen arbetar eller ddr arbetsintensiteten ar mycket 1&g.
(2) Fattigdomsrisk: andelen personer vars disponibla inkomst per konsumtionsenhet &r under 60 % av den nationella

ekvivalerade medianinkomsten.

(3) Andelen personer som inte har rdd med minst fyra av fdliande: i) betala hyran och gas-, vatten- eller elrékningen, ii)
varma upp sitt hus fillrdckligt, i) betala oférutsedda utgifter, iv) &ta fisk, kott eller annat protein varannan dag, v) ta en

veckas semester borta frdn hemmet per ér, vi) ha bil, vii) ha tvéttmaskin, viii) ha farg-tv, eller ix) ha telefon.

(4) Personer som lever i hushdll med mycket I1dg arbetsintensitet: andelen personer i dldern 0-59 &r som lever i hushall dar
vuxna (utom barn som forsorjs) arbetade mindre dn 20 % av mojlig arbetad fid under de féregdende tolv manaderna.
(5) For Estland, Cypern, Malta, Slovenien och Slovakien uttrycks tréskelvérden i nominella belopp i euro; HIKP-index 100 for

2006 (2007 ars enkdt avser 2006 drs inkomster).

Kéllor: For utgifter for sociala trygghetsférmdner Esspros; for social inkludering EU-Silc
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C. Standardtabeller

Tabell C.4:  Resultatindikatorer for produktmarknader och policyindikatorer

Resultatindikatorer 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Arbetsproduktivitet (real, per sysselsatt, 12-manadersforandring)

Avrbetsproduktivitet inom industrin 15,85 1,90 -0,48 0,69 1,38 4,23

Arbetsproduktivitet inom byggindustrin 2,43 -4,85 -8,23 -4,50 0,62 6,66

Arbetsproduktivitet inom tjanstesektorn 1,33 2,70 2,71 3,26 2,93 2,67
Enhetsarbetskostnader (totala ekonomin, 12-man. forandr.)

Enhetsarbetskostnader inom industrin -17,32 1,62 5,66 1,45 1,79 -0,70

Enhetsarbetskostnader inom byggindustrin 0,70 10,27 10,80 6,71 1,95 -1,66

Enhetsarbetskostnader inom tjnstemarknaden -1,60 1,71 2,52 -0,46 -0,67 0,80
Foretagsklimat 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Tidsatgang for verkstllande av avtal* (dagar) 314.0 314.0 314.0 321.0 321.0 321.0
Tidsatgang for att starta foretag" (dagar) 16,0 16,0 16,0 16,0 16,0 7,0
Resultat av sm3 och medelstora foretags lneansokningar® na 0,20 na 0,57 0,71 0,38
Forskning och innovation 2010 2011 2012 2013 2014 2015
FoU-intensitet 3,22 3,25 3,28 331 3,15 3,26
It%?(;i i(r)];f;arr:i'illg;:ru’[grfter for utbildning i % av BNP, alla 6.98 6,82 7.38 743 na na
;r;t;lllétflldade inom vetenskap och teknik i % av det totala antalet 49 50 51 59 54 55
Andel av befolkningen med hégre utbildning® 28 29 30 31 33 34
Andel unga med avslutad gymnasieutbildning’ 87 87 86 86 87 87
Handelshalansen for hégteknologiska produkter i % av BNP 0,14 0,11 -0,14 0,09 -0,07 -0,11
Konkurrens pd produkt- och tjanstemarknadema 2003 2008 2013
OECD:s reglering av produktmarknaden®, totalt na 1,61 1,52
OECD:s reglering av produktmarknaden®, detaljhandeln 0,72 0,60 0,60
OECD:s reglering av produktmarknaden®, yrkesméssiga tjinster 0,77 0,55 0,55
OECDss reglering av produktmarknaden’, natverksamhet® 2,30 2,20 1,87

(1) For néGrmare uppgifter om metoder och antaganden fér denna indikator hénvisas fill:

http://www.doingbusiness.org/methodology.

(2) Genomsnittet for svar pd frdga Q7B_a. "[Bankldn]: Om du ansdkt och férsokt fdrhandla om denna typ av finansiering
under de senaste sex mé&naderna, vad var resultatete”. Svaren kodifierades enligt féljande: noll om svarspersonen fick allt, ett
om svarspersonen fick néstan allt, tvé om svarspersonen bara fick en begransad del, tre om ansdkan vagrades eller avslogs

samt som saknat vérde om ansékan fortfarande &r under behandling eller om svaret &r okant.

(3) Andel i &ldrarna 15-64 &r med hdgre utbildning.

(4) Andel i &ldrarna 20-24 &r med minst gymnasieutbildning.
(5) Index: 0=Oreglerad; 6=mest reglerad. Fér nGrmare uppgiffer om metoder fér OECD:s indikatorer om reglering av

produktmarknaden hdnvisas till:

http://www.oecd.org/competition/reform/indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm

(6) Aggregerade OECD-indikatorer om reglering av energi, fransport och kommunikation (ETCR).
Kéllor: Europeiska kommissionen. Varldsbanken — Doing Business (for verkstéllande av avtal och tidsGtgdng fér att starta ett
foretag); OECD (fér indikatorer rérande reglering av produktmarknaden) och SAFE (for resultaten fér smé och medelstora

féretags ansdkningar om banklan).
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C. Standardtabeller

Tabell C.5:  Gron fillvaxt

Gron tillvaxt 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Makroekonomisk

Energiintensitet kgoe/euro 0,14 0,13 0,13 0,13 0,12 0,11

Koldioxidintensitet kgleuro 0,19 0,18 0,17 0,16 0,15 -

Resursintensitet (motpost till resursproduktivitet) kgleuro 0,59 0,61 0,61 0,62 0,62 0,62

Avfallsintensitet kgleuro 0,35 - 0,45 - 0,46 -

Energihandelsbalans % av BNP -1,6 -1,8 -1,7 -1,5 -1,4 -

Energivikt i HIKP % 10,99 11,99 11,68 11,01 10,69 9,64

Skillnad mellan energiprisforandring och inflation % 2,0 0,7 -3,9 -0,4 -2,5 -4,1

. ] % av

Faktisk energikostnad foradlinasvrdet 9,5 9,6 9,7 8,8 89 -

Forhallandet mellan skatter pa arbete och miljgskatter forhallande 0,11 0,10 0,10 0,09 0,09 -

Miljoskatter % av BNP 2,6 2,4 2,4 2,4 2,2 -
Sektorsspecifikt

Energiintensitet for industrin: kgoe/euro 0,17 0,16 0,17 0,17 0,16 -

. ] _ i . % av
Faktisk energikostnad for tillverkningsindustrin - N 135 13,8 13,0 12,3 12,3 -
foradlingsvardet

Andel energiintensiva industrier i ekonomin: % av BNP - - - - - -

Elpriser for medelstora industriella anvéndare euro/ kWh 0,08 0,09 0,08 0,08 0,07 0,06

Gaspriser for medelstora industriella anvéndare euro/ KWh 0,05 0,05 0,05 0,06 0,05 0,04

Offentlig FoU pa energiomradet % av BNP 0,04 0,04 0,04 0,03 0,04 0,03

Offentlig FoU pa miljsomradet % av BNP 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01

Atervinningsgrad for kommunalt avfall % 48,1 473 47,2 48,7 49,9 48,0

Andelen vaxthusgasutsidpp som omfattas av ETS* % 38,2 35,7 34,7 36,3 35,9 32,9

Energiintensitet for transport kgoe/euro 0,52 0,48 0,46 0,46 0,47 0,47

Koldioxidintensitet for transport kg/euro 1,23 1,13 1,04 1,01 0,99 -
Tryggad energiforsorjning

Energiimportberoende % 36,6 36,3 28,7 31,6 32,0 30,1

Aggregerat leverantdrskoncentrationsindex HHI 20,0 245 16,3 16,6 21,8 -

Diversifiering av energimixen HHI 0,28 0,29 0,32 0,30 0,31 -

Alla indikatorer fér makrointensitet uttrycks i férnallandet mellan fysikaliska storheter och BNP (2005 drs priser).
Energiintensitet: inhemsk bruttoenergiférirukning (i kg oljeekvivalenter, kgoe) dividerat med BNP (i euro).
Koldioxidintensitet: utsiépp av véxthusgaser (i kg CO2-ekvivalenter) dividerat med BNP (i euro).

Resursintensitet: inhemsk materialkonsumtion (i kg) dividerat med BNP (i euro)

Avfallsintensitet: avfall (i kg) dividerat med BNP i euro

Energihandelsbalans: balansen mellan energiexport och energiimport, i % av BNP.

Energivikt i HIKP: andelen "energiposter” i konsumtionskorgen som anvdnts vid sammansté&liningen av HIKP.

Skilnad mellan energiprisférandring och inflation: energikomponent av HIKP, och total HIKP-inflation (&rlig férandring i %).
Faktisk energikostnad: faktisk energikostnad i % av ekonomins totala mervérde.

Miljdskatter och skatter pd arbete och BNP: frén Europeiska kommissionens databas Taxation trends in the European Union.
Energiintensitet for industrin: industrins totala energiférrukning (i kgoe) dividerat med bruttoférédlingsvarde for industri (i
euro 2005).

Faktisk energikostnad for tillverkningsindustrin: faktisk kostnad i procent av tillverkningsindustrins totala mervérde.

Andel energiintensiva industrier i ekonomin: de energiintensiva industriernas bruttoféradlingsvérde som andel av BNP.

El- och gaspriser fér medelstora industriella anvéndare: férbrukningsintervall 500-2 000 MWh och 10 000-100 000 GJ,
Uppgifter exkl. moms.

Atervinningsgrad fér kommunalt avfall: méngden kommunalt avfall som &tervinns jamfért med totala méngden kommunalt
avfall.

Offentlig FoU p& energiomrddet eller pd milidomradet: statliga utgifter fér Fou (GBAORD) fér dessa kategorier uttryckt i % av
BNP.

Andel utslépp av vaxthusgaser som omfattas av EU:s system for handel med utsl@ppsratter (exkl. luftfart): baserat pd
medlemsstaternas uppgifter om véxthusgasutsidpp (exkl. markanvéandning, férédndrad markanvéndning och skogsbruk) fill
Europeiska miljdbyrdn.

Energiintensitet for transport: slutlig energiférorukning fér transport (i kgoe) dividerat med bruttoféradiingsvérdet for
transportindustrin (i euro 2005).

Koldioxidintensitet for transport: véxthusgasutsi@pp for transport dividerat med bruttoférédlingsvardet f6r transportsektorn.
Energiimportberoende: netfoenergiimport dividerat med inhemsk bruttoenergiférbrukning inkl. internationell bunkring.
Aggregerat leverantdrskoncentrationsindex técker olja, gas och kol. Lagre uppgifter indikerar storre diversifiering och
ddrmed Iagre risk.

Diversifiering av energimix: Herfindahl-indexet f&r naturgas, oljeprodukter totalt, karnvarme, férnybar energi och fasta
brdnslen.

* Europeiska kommissionen och Europeiska miljbyran.

Kélla: Europeiska kommissionen (Eurostat) om inget annat anges.

61



REFERENSER

Almega (2016), Fortydliganden av I6nestdden for personer med funktionsnedsattning som medfér nedsatt
arbetsformaga, DS 2016:14, Stockholm.

Arbetsformedlingen (2016), Arbetsformedlingens lagesbedomning av arbetet med snabbsparen,
Arbetsformedlingen, Stockholm.

Burgert, M., D'Souza P. och Vermeulen G. (2016), "House price and indebtedness growth in Sweden: a
model-based assessment of policy options”, European Economy Economic Briefs, Issue 21, December
2016, Europeiska unionens publikationsbyra, Luxemburg.

Europaradet, Europeiska kommission mot rasism och intolerans (ECRI) (2012), ECRI rapport om Sverige
(fjarde 6vervakningsomgangen), CRI(2012)46), Europeiska unionens publikationsbyra, Luxemburg.

Crowe C., Dell'Ariccia G., Igan D. och Rabanal P. (2011), "How to Deal with Real Estate Booms:
Lessons from Country Experiences”, IMF Working Paper WP/11/91, International Monetary Fund
Publications Services, Washington, D.C.

Cuerpo, C., Kalantaryan,S och Pontuch, P. (2014), ”Rental market regulation in the European Union”,
European Economy Economic Papers 515, Europeiska unionens publikationsbyra, Luxemburg.

Edmark, K., Frolich, M. och Wondratschek, V. (2014), "Sweden’s school choice reform and equality of
opportunity", IFAU Working paper 2014:16, IFAU, Uppsala.

Emanuelsson, R. (2015), "Supply of housing in Sweden", Sveriges Riksbank Economic Review 2015:2,
Sveriges Riksbank, Stockholm.

Europeiska kommissionen (2016a), Arbetsdokument fran kommissionens avdelningar: “Landsrapport
Sverige 2016, (2016) 95, Europeiska unionens publikationsbyré, Luxemburg.

Europeiska kommissionen (2016b), PISA 2015: EU:s resultat och prelimindra slutsatser om
utbildningspolitiken i Europa, generaldirektoratet for utbildning och kultur, Bryssel.

Europeiska kommissionen (2016¢), Sverige SBA faktablad 2016,
http://ec.europa.eu/DocsRoom/documents/20302/attachments/34/translations/en/renditions/native

Europeiska kommissionen (2016d), Energipriser och energikostnader i Europa, kommissionens
meddelande (2016) 769, Europeiska unionens publikationsbyré, Luxemburg.

Europeiska kommissionen (2015 a), Arbetsdokument fran kommissionens avdelningar: “Landsrapport
Sverige 20157, (2015) 46, Europeiska unionens publikationsbyré, Luxemburg.

Europeiska kommissionen (2015b), 2015 Aars Aaldranderapport: Ekonomiska och budgetmassiga
berdkningar for EU:s 28 medlemsstater (2013-2060), European Economy 3/2015, Europeiska unionens
publikationsbyré, Luxemburg.

Europeiska kommissionen (2015c), Personer i EU - statistik om geografisk rorlighet,
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/People_in _the EU - statistics_on_geographic

mobility

Europeiska kommissionen 2015d, “Challenges to Member States’ Investment Environments”,
arbetsdokument frdn kommissionens avdelningar (2015) 400, Europeiska unionens publikationsbyra,
Luxemburg.

62


http://ec.europa.eu/DocsRoom/documents/20302/attachments/34/translations/en/renditions/native
http://ec.europa.eu/eurostat/statisticsexplained/index.php/People_in_the_EU  statistics_on_geographic_mobility
http://ec.europa.eu/eurostat/statisticsexplained/index.php/People_in_the_EU  statistics_on_geographic_mobility

Europeiska kommissionen (2014), ”Tax Reforms in EU Member States, 2014”, European Economy
6/2014, Europeiska unionens publikationsbyra, Luxemburg.

European Mortgage Federation (2016), ”Quarterly Review of European Mortgage Markets — Q2 20167,
EMF Quarterly Review, European Mortgage Federation, Bryssel.

Finanspolitiska Rédet (2016), ”Svensk finanspolitik”, Finanspolitiska radets rapport 2016,
Finanspolitiska Radet, Stockholm.

Finansinspektionen (2016a), Stability in the Financial System, Ref. 16-5491, Finansinspektionen,
Stockholm.

Finansinspektionen (2016b), The Swedish Mortgage Market (2016), Ref. 16-3183, Finansinspektionen,
Stockholm.

Foretagarna (2016), Smaforetagsbarometern, Riksrapporten/september 2016, Foretagarna, Stockholm.

IMF (2016), Sweden: 72016 Article IV Consultation Staff Report”, IMF Country Report No. 16/353,
International Monetary Fund Publications Services, Washington, D.C.

IMF (2015), ”Sweden, Selected Issues paper”, IMF Country Report No. 15/330, International Monetary
Fund Publications Services, Washington, D.C.

Konkurrensverket (2015), ”Bittre konkurrens i bostadsbyggande? ”, Rapport 2015:4, Konkurrensverket,
Stockholm.

Lundberg, J. och Waldenstréom, D. (2016), "Wealth Inequality in Sweden: What can we learn from
capitalised income tax data? ”, IZA Discussion Paper No. 9902, IZA, Bonn.

Skolverket (2016a), ”Samlad redovisning och analys inom yrkesutbildningsomradet”, Rapport 442,
Skolverket, Stockholm.

Skolverket (2016b), “Invandringens betydelse for skolresultaten”, Aktuella Analyser 2016, Skolverket,
Stockholm.

Skolverket (2016c), Slutbetyg i grundskolan, varen 2016, Dnr 2016:01383, Skolverket, Stockholm.

Skolverket (2016d). Slutredovisning: Uppdrag att svara for utbildning”, Regeringsuppdrag,
DNR 2011:643, Skolverket, Stockholm.

Skolverket (2015a), ”Skolverkets ldgesbedémning 20157, Rapport 421, Skolverket, Stockholm.

Skolverket (2015b), Redovisning av uppdrag om prognos Over behovet av olika lararkategorier,
Dnr U2014/4128/S, Skolverket, Stockholm.

OECD (2017), OECD Economic Surveys: Sweden 2017, OECD Publishing, Paris
http://dx.doi.org/10.1787/eco_surveys-swe-2017-en.

OECD (2016a), Working Together: Skills and Labour Market Integration of Immigrants and their
Children in Sweden, OECD Publishing, Paris.

OECD (2016b), PISA 2015 Results (Volume I): Excellence and Equity in Education, OECD Publishing,
Paris.

63

References


http://dx.doi.org/10.1787/eco_surveys-swe-2017-en

OECD (2016c), Education at a Glance 2016: OECD Indicators, OECD Publishing, Paris.
OECD (2014a), International Migration Outlook 2014, OECD Publishing, Paris.

OECD (2014b), TALIS 2013 Results: An International Perspective on Teaching and Learning, OECD
Publishing, Paris.

Olcer D. och van Santen, P. (2016), *The indebtedness of Swedish households: Update for 20167,
Sveriges Rikshank Economic Commentaries, No. 5, 2016, Sveriges Riksbank, Stockholm.

SOU (Statens offentliga utredningar) (2016a), En 6versyn av éverskottsmalet, SOU 2016:67, Stockholm.

SOU (Statens offentliga utredningar) (2016b), En gymnasieutbildning for alla — atgarder for att alla unga
ska paborja och fullfélja en gymnasieuthildning, SOU 2016:77, Stockholm.

SOU (Statens Offentliga Utredningar) (2016¢), Samling for skolan: nationella malsattningar och
utvecklingsomraden for kunskap och likvardighet: delbetankande, SOU 2016:38, Stockholm.

SOU (Statens Offentliga Utredningar) (2016d), P4 goda grunder — en atgardsgaranti for lasning,
skrivning och matematik, SOU 2016:59, Stockholm.

SOU (Statens Offentliga Utredningar) (2015), Plats for fler som bygger mer, SOU 2015:105, Stockholm.

Sveriges Byggindustrier (2016), De 50 storsta bygg- och anlaggningsforetagen i Sverige efter omséattning
2015, Sveriges Byggindustrier, Stockholm.

Sveriges Riksbank (2016). Financial Stability Report 2016:2, Sveriges Riksbank, Stockholm

World Bank (2016), Doing Business 2017: Equal Opportunity for All, World Bank Publications,
Washington D.C.

World Economic Forum (2016), The Global Competitiveness Report 2016-2017, World Economic
Forum, Geneva.

64

References



	3.1 Obalanserna och deras grad av allvar
	3.2 Utveckling, möjligheter och politiska åtgärder
	3.3 Helhetsbedömning
	4.1.1. Det finanspolitiska ramverket
	4.1.2. Utvecklingen på skatteområdet
	4.1.3. Den offentliga skuldens hållbarhet
	4.2.1. Banksektorn (*) ( )
	4.2.2. Bostadsmarknaden (*)
	4.2.3. Skuldättningen i den privata sektorn (*)
	4.3.1 Arbetsmarknad och socialpolitik
	4.3.2 Utbildning
	4.4.1 Extern konkurrenskraft
	4.4.2 Investeringssituationen
	4.4.3 Företagsklimat
	4.5.1 Forskning, utveckling och innovation
	4.5.2 Energi, resurser och klimat
	4.5.3 Transportsektorn

