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| ett staff memo kan medarbetare pa Riksbanken offentliggtra kvalificerade analyser i

relevanta fragor. Det &r en tjanstemannapublikation som &r fri fran policyslutsatser

och individuella stallningstaganden i aktuella policyfragor. Publikationen godkanns av
berord avdelningschef. De asikter som uttrycks i staff memos ar forfattarnas egna och
ska inte uppfattas som Riksbankens standpunkt.




Sammanfattning

Stora delar av varlden star infor demografiska utmaningar med laga fo-
delsetal och en dldrande befolkning. Generellt sker demografiska forand-
ringar langsamt, exempelvis kommer dagens fodelsetal inte att paverka
utbudet av arbetskraft forrdan om ca 20 ar. Men den aldrande befolk-
ningen ar inte en utmaning som dyker upp om nagra ar, den ar redan
har. | Sverige vantas forvisso antalet personer i arbetsfor alder att fort-
satta vaxa under det kommande decenniet, om an i lagre takt an tidigare.
| lander som Tyskland, Italien, Polen och Kina daremot ser utvecklingen
ut att bli mer dramatisk. Redan pa kort sikt vdantas befolkningen i arbets-
for alder i dessa lander att minska.

Forandringen i befolkningens dlderssammansattning paverkar ekonomin
pa flera satt. Generellt pdverkar en dldrande befolkning tillvaxten i BNP
negativt, och sannolikt aven tillvaxten i BNP per capita. Detta sker delvis
direkt genom en lagre tillvaxt i arbetskraften, men mycket tyder pa att
det dven sker genom lagre produktivitetstillvaxt. En dldrande befolkning
paverkar aven sammansattningen av efterfragan eftersom konsumtions-
monster férandras och behovet av bostader minskar. Det innebar ocksa
ett okat personalbehov inom framfor allt omsorgstjanster. Alderssam-
mansattningen har ocksa betydelse for den neutrala rantan till foljd av
att den kan antas paverka jamvikten mellan sparande och investeringar.

Sammantaget kommer den dldrande befolkningen halla tillbaka tillvdaxten
i manga ldander kommande decennium jamfért med foéregdende decen-
nium. En minskande befolkning i arbetsfor dlder hos vara handelspart-
ners kan ocks3, allt annat lika, ddmpa svensk tillvaxt genom lagre efter-
fragan pa svensk export. Befolkningsprognoser ar osakra och utsikterna
kan forandras nagot, inte minst till foljd av férandrade migrationsmons-
ter. Men givet att fruktsamhetstalen varit 1dga i manga lander under en
langre tid, sa ar aldrandet av befolkningen i manga lander mer eller
mindre ett faktum. Riksbanken beaktar alltid demografi i sitt prognosar-
bete, men i ljuset av de stora férandringar som nu vantas pa relativt kort
sikt talar den héar analysen for att ldgga an mer fokus pa den. Inte minst
givet de negativa effekterna pa produktivitetstillvaxten.

Férfattare: Caroline Flodberg och Anna Osterberg, verksamma vid Avdelningen fér penningpolitik!

! Tack till Mikael Apel, Vesna Corbo, Mattias Erlandsson, Conny Olofsson, Anders Vredin, Pernilla Wasén och
Andreas Westermark for vardefulla synpunkter.



Inledning

Inledning

De senaste decennierna har jordens befolkningstillvaxt dampats. Utmarkande for den
demografiska utvecklingen i manga hoginkomstlander, inklusive Sverige, ar att frukt-
samhetstalet, det vill sdga det genomsnittliga antalet barn per kvinna, ar l1agt och att
befolkningen aldras.? Nar SCB publicerade sin senaste befolkningsprognos i maj 2024
gjordes en relativt stor nedrevidering av prognosen bade pa kort och langre sikt. Det
var en foljd av lagre migration och av att fruktsamhetstalet minskat till knappt 1,5
barn per kvinna, den lagsta nivan sedan SCB bérjade fora befolkningsstatistik.

| SCB:s prognos vantas tillvaxten av personer i arbetsfor alder i Sverige mer an halve-
ras kommande decennium jamfort med foregdende decennium. Det &r ett resultat av
en pagaende trend med minskade fruktsamhetstal och av lagre vantad migration till
foljd av exempelvis hogre forsorjningskrav for arbetskraftsinvandring. Samtidigt lever
vi allt Iangre. Det innebar att befolkningen aldras.

Utvecklingen i Sverige ar inte unik, utan ar ett globalt fenomen men dar olika landers
befolkning befinner sig i olika stadier av dldrande. | exempelvis Tyskland vantas be-
folkningen i arbetsfor alder de facto minska den kommande tioarsperioden och for-
sorjningsbordan, ett matt pa hur stor andel av befolkningen som behdver forsérjas av
de i arbetsfor alder, vdantas samtidigt stiga med 6ver 10 procentenheter.

Forutom att laga fruktsamhetstal och en aldrande befolkning paverkar utbudssidan i
ekonomin och tillvaxten negativt, kan det dven paverka sammansattningen av efter-
fragan och darigenom relativpriser. Demografiska forandringar ar dock langsamma
processer, inte minst vad galler forandringarna pa utbudssidan. Icke desto mindre ut-
gor de en viktig del i centralbankers beddmning av potentiell BNP och darmed bland
annat av resursutnyttjandet i ekonomin och inflationstrycket. Vissa efterfrageeffekter
gallande framfor allt offentlig konsumtion och bostadsinvesteringar kan ocksa antas
ske pa relativt kort sikt, och dr darmed viktiga i centralbankers konjunkturanalys. Den
demografiska utvecklingen med en aldrande befolkning &r i synnerhet en utmaning
for hallbarheten i offentliga finanser och pensionssystem i manga lander.

| den forsta delen av detta staff memo gors en internationell jamférelse av olika de-
mografiska variabler sedan 60-talet och fram till och med kommande tioarsperiod, vil-
ket ar en period med relativt stora demografiska férandringar i manga lander. | den
andra delen redogor vi for ett antal makroekonomiska effekter som en aldrande be-
folkning kan antas innebara.

2| detta staff memo anvands “fruktsamhetstalet” synonymt med “det summerade fruktsamhetstalet” (pa
engelska: Total Fertility Rate) som stéller antalet fodda barn i relation till antalet kvinnor i barnafédande ald-
rar (i Sverige 15-49 ar). Berakningen gors for varje alder, sa kallade aldersspecifika fruktsamhetstal. Det
summerade fruktsamhetstalet tas fram genom att summera samtliga aldersspecifika fruktsamhetstal. Se
SCB (2024).
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2.1

Internationell jamforelse av demografiska variabler

Internationell jamforelse av
demografiska variabler

| detta kapitel presenteras en internationell jamférelse av den demo-
grafiska utvecklingen till dags dato, samt prognoser for utvecklingen
kommande decennium. Sarskilt fokus i jamforelsen ar pa de lander som
ar stora mottagare av svensk export.

Den globala befolkningstillvaxten har bromsat in

Pa global niva beror forandringen i befolkningen pa fruktsamhetstalet och pa hur me-
dellivslangden utvecklas. For det enskilda landet kan dven migration paverka utveckl-
ingen. De senaste decennierna har befolkningstillvaxten dampats (se diagram 1). Ut-
vecklingen globalt har drivits av héginkomst- och medelinkomstldnder.? | héginkomst-
lander har dampningen varit forhallandevis bred medan utvecklingen i medelinkomst-
lander tyngts av Kina men hallits uppe av Indien. | laginkomstlander 6kar befolkningen
fortfarande relativt snabbt, i synnerhet séder om Sahara.

Diagram 1. Befolkningsutveckling
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Anm. SE=Sverige, DE=Tyskland, NO=Norge, US=USA, DK=Danmark, FI=Finland, NL=Nederlan-
derna, FR=Frankrike, PL= Polen, IT=Italien, CN =Kina, IN=Indien, JP=Japan. Utfallsdata till och
med 2023.

Kéllor: UN DESA och SCB.

3 Se Appendix 2 for en landindelning.
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Internationell jamforelse av demografiska variabler

Bland hoginkomstlander har befolkningstillvaxten minskat fran ca 1 procent i genom-
snitt per ar under 1960- och 1970-talet, till i genomsnitt 0,6 procent under perioden
2000-2023. Bland Sveriges stora handelspartners (héger panel i diagram 1) ar det
framfér allt utvecklingen i Polen och Tyskland som varit svag under 2000-2023.* Men
dven utvecklingen i Finland, Danmark, Frankrike, Nederlanderna och Italien har varit
relativt svag. | Sverige, USA och Norge har utvecklingen istéllet varit nagot hogre an
genomsnittet for héginkomstlander, vilket delvis forklaras avimmigration. Mellan
2024 och 2035 véantas befolkningstillvaxten i héginkomstlander endast uppga till 0,2
procent i genomsnitt per ar.> | bade Kina och inte minst i Italien minskar befolkningen
sedan nagra ar tillbaka, och véntas fortsitta goér det. Aven befolkningen i Polen Tysk-
land och Finland véntas minska kommande tioarsperiod.

Det fods allt farre barn, men vi lever allt langre

Nedgangen i fruktsamhetstalet &r ett globalt utbrett fenomen. For att uppratthalla en
stabil befolkningsutveckling bor fruktsamhetstalet i den utvecklade delen av varlden
ligga pa cirka 2,1 (den s& kallade reproduktionsnivan).® Ar fruktsamhetstalet ldgre &n
sa innebdr det 6ver tid att nasta generation, allt annat lika, kommer att vara mindre
an den foregaende. Bland hoginkomstlander har fruktsamhetstalet varit lagre &n 2,1
sedan mitten pa 70-talet (se diagram 2).

Inom OECD uppgar fruktsamhetstalet till i genomsnitt 1,5 barn per kvinna.” Bland me-
delinkomstlander har talet minskat trendmassigt de senaste decennierna och ar
mycket nédra 2,1. Aven i ldginkomstlander dar fruktsamhetstalet fortfarande &r relativt
hogt, har det skett en nedgang som accelererat under 2000-talet. | samtliga vara jam-
forelselander ar fruktsamhetstalet tydligt Iagre an 2,1. 1 USA och Frankrike ligger frukt-
samhetstalet kring 1,7-1,8 medan Finland, Italien och Polen har ett tydligt lagre tal,
kring 1,3. Ovriga lander i jamforelsen, daribland Sverige, ligger nédra 1,5 barn per
kvinna. | samtliga dessa lander innebar det saledes att befolkningen (utan immigrat-
ion) kommer att minska. Ju lagre fruktsamhetstalet ar desto snabbare aldras befolk-
ningen. En illustrativ berdkning ar att ett fruktsamhetstal pa 1,5 innebaér att en kull
med 100 000 fédda barn, fran en generation till nasta, kommer att innehalla cirka 73
000 barn. Och i generationen efter det, cirka 53 000 barn. | Polen och Finlands fall ar
motsvarande siffror cirka 63 000 respektive cirka 40 000 barn.

4 Urvalet av ldnder som vi tittar ndrmare pa baseras pa de handelsvikter Riksbanken anvéander. De enskilda
landerna med storst vikter ar Tyskland, Kina, USA, Nederlanderna, Norge, Frankrike, Italien, Polen, Danmark
och Finland.

5 Prognoserna som vi visar for Sverige kommer fran SCB. Ovriga prognoser kommer fran FN:s “medelscena-
rio” som baseras pa probabilistiska metoder. Metoden tar hansyn till tidigare erfarenheter i varje land, sam-
tidigt som den aterspeglar osakerhet om framtida forandringar baserat pa tidigare erfarenheter fran andra
lander under liknande forhallanden. | medelscenariot antas vissa fortsatta forandringar av fruktsamhet och
livslangd, samt viss migration. Fér mer detaljerade information, se FN (2024).

6 Att talet ar stérre an 2 beror pa att det alltid fods nagot fler pojkar an flickor och for att inte alla fodda
flickor overlever till barnafédande alder.

7 For de enskilda ldanderna inom OECD ligger Israel hdgst med 2,9 barn per kvinna och Sydkorea lagst med
0,7 barn per kvinna, se OECD (2024).
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Diagram 2. Fruktsamhetstal
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derna, FR=Frankrike, PL= Polen, IT=Italien, CN=Kina, IN=Indien, JP=Japan. Utfallsdata till och
med 2023.

Kallor: UN DESA och SCB.

Vad som ligger bakom de lagre fruktsamhetstalen ar omdebatterat och komplext, och
forklaringarna ar manga.® De minskade fruktsamhetstalen gar hand i hand med att al-
dern for forstagangsfoderskor har stigit och att allt fler kvinnor, i huvudsak frivilligt,
inte foder nagot barn alls. Valet att skaffa barn beror bland annat pa olika ekonomiska
faktorer, men dven pa medicinska faktorer som infertilitet, tillgang till preventivmedel
och fertilitetsbehandlingar, och vidare pa faktorer som sociala normer och jamlikhet
mellan konen. Historiskt har det funnits en starkt negativ korrelation mellan BNP per
capita och fruktsamhetstalet, samt mellan kvinnligt utbildningsniva och arbetskrafts-
deltagande och fruktsamhetstalet. Det ar i linje med att alternativkostnaden for att
uppfostra barn, dar kvinnor i genomsnitt tar ett storre ansvar, blir hogre nar fler kvin-
nor utbildar sig och arbetar. | modern tid tycks det dock som att detta samband for-
andrats. | vissa hoginkomstlander, daribland Sverige, ar det nu mer sannolikt att hog-
utbildade kvinnor féder barn an lagutbildade kvinnor, och kvinnors sysselsattnings-
grad &r positivt korrelerat med fruktsamhetstalet.® En ekonomisk faktor som visat sig
kunna forklara de lagre fruktsamhetstalen ar direkta kostnader for (stérre) boende
och fér barnomsorg.1° Fruktsamhetstalet i de nordiska ldnderna med mer utbyggda
och generdsa system for exempelvis foraldrapenning och skattefinansierad barnom-
sorg ar dock ungefar i linje med genomsnittet for OECD. Det innebar att avsaknad av
sadana system inte ar en tillracklig forklaring till nedgangen. Vidare finns det belagg

8 Se OECD (2024) fér en mer fullstandig genomgang av olika drivkrafter samt fler referenser.
9 Se exempelvis Jalovaara et al. (2019), Doepke et al. (2022) och OECD (2024).
10 Se exempelvis Fluchtmann et al. (2023).
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for att fruktsamhetstalet ar procykliskt, det vill sdga rér sig i samma riktning som kon-
junkturen, i manga lander.!! Det kan bidra till att férstd den relativt stora nedgangen i
manga lander de allra senaste aren.*? Gillande sociala normer finns det visst, framfér
allt kvalitativt, stod for att attityden till fordldraskap bland bade unga man och kvinnor
forandrats och att fler valjer att vara barnfria. Samtidigt har normativa krav kring for-
dldraskap 6kat och foraldrar lagger mer tid pa sina barn (sa kallad “time intensive
parenting”).!3 Aven nedgéngen i andelen parférhallanden bland unga vuxna (25-34
ar) har férts fram som en forklaring.'4

Samtidigt som fruktsamhetstalet trendmassigt minskat har medellivslangden, bortsett
fran under coronapandemin, stigit trendmassigt i saval I1ag-, medel- som hoginkomst-
lander (se diagram 3). Utvecklingen ar liknande fér samtliga Sveriges stora handels-
partners dar den forvantade aterstaende livslangden vid 65 ars alder ligger mellan
cirka 20 och 22 ar. | Kina och Polen ar den lagre.

Diagram 3. Férvantad aterstaende livslangd vid 65 ars alder
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Anm. SE=Sverige, DE=Tyskland, NO=Norge, US=USA, DK=Danmark, FI=Finland, NL=Nederlan-
derna, FR=Frankrike, PL= Polen, IT=Italien, CN=Kina, IN=Indien, JP=Japan. Utfallsdata till och
med 2023.

Kalla: UN DESA.

1 Fruktsamhetstalet &r negativt korrelerat till olika arbetsléshetsmatt och till (inverterat) konsumentfértro-
ende i Europa och i USA, se Comolli (2017). Aven fér Sverige finns evidens fér att fruktsamhetstalet &r pro-
cykliskt och att kvinnors inkomster ar positivt korrelerade till barnafédande, se Andersson (2000). | Sverige
steg fruktsamhetstalet tillfalligt pa 80-talet nar “snabbhetspremien” infordes, det vill sdga att man far be-
halla sin sjukpenninggrundande inkomst om man skaffar barn med kort mellanrum, se Andersson (2002).
12 Mot bakgrund av detta stiger fruktsamhetstalet nagot i SCBs prognos for Sverige kommande ar for att
sedan plana ut pa cirka 1,7, se SCB (2024).

13 Se exempelvis Rotkirch (2020) och Ellingsaeter et al. (2022).

14 Se Financial Times (2025).
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Forsorjningsbordan stiger

Den sammantagna effekten av ett lagre fruktsamhetstal och en langre livslangd ar en
aldrande befolkning (se diagram 4). Det innebar i sin tur en 6kad forsorjningsbérda for
den del av befolkningen som &r i arbetsfor alder. Ett vanligt forekommande séatt att il-
lustrera det dr genom den sa kallade demografiska férsérjningskvoten.® Den demo-
grafiska forsérjningskvoten paverkas bade av antalet barn som &r yngre &n 15 ar och
antalet som &r 65 ar och aldre. Darfor haller de laga fruktsamhetstalen tillbaka kvoten
pa kort sikt (15 ar), medan fler dldre medfor ett tryck uppat pa kvoten direkt.

Diagram 4. Medianalder
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Anm. SE=Sverige, DE=Tyskland, NO=Norge, US=USA, DK=Danmark, FI=Finland, NL=Nederlan-
derna, FR=Frankrike, PL= Polen, IT=Italien, CN=Kina, IN=Indien, JP=Japan. Utfallsdata till och
med 2023.

Kalla: UN DESA.

| hoginkomstlander borjade den demografiska forsorjningskvoten stiga i mitten av
2010-talet och trots laga fruktsamhetstal vantas den stiga i snabb takt under kom-
mande ar (se diagram 5). En viktig skillnad mot 60-talet nar kvoten var ungefar lika
hog som i prognosen for kommande tiodrsperiod, ar att den pa 60-talet var hog pa
grund av att det i manga hoginkomstlander féddes manga barn efter andra varldskri-
get. Uppgangen i kvoten drivs nu istéllet av att dessa relativt stora kohorter aldrats
samtidigt som medellivslangden 6kat 6ver tid. Bland vara jamforelselander ar den de-
mografiska forsorjningskvoten for narvarande hogst i Frankrike och Finland, men kom-
mande tioarsperiod vantas den stiga snabbt i framfor allt Italien, Tyskland och Neder-
landerna. | Kina &r forsorjningsbordan relativt 1ag och vantas inte stiga till en sarskilt
hog niva under den horisont som visas i diagram 5. Den vantas dock stiga mycket kraf-
tigt pa lite langre sikt till foljd av den ettbarnspolitik som fordes mellan 1979 och

15 Har anvands FN:s definition av den demografiska forsorjningskvoten, det vill sdga antalet personer i al-
dern 0-14 ar samt aldre an 64 ar i forhallande till antalet personer i arbetsfor alder (15-64 ar). En kvot pa
100 innebar att varje person i arbetsfor alder forsorjer en person utanfor arbetsfor alder.

9
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2015. | Sverige stiger andelen &ldre i relativt snabb takt, men pa den horisont som vi-
sas har balanseras den demografiska forsorjningskvoten av de laga fodelsetalen (se
vidare avsnitt 3.2).

Diagram 5. Demografisk forsérjningskvot
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Anm. SE=Sverige, DE=Tyskland, NO=Norge, US=USA, DK=Danmark, FI=Finland, NL=Nederlan-
derna, FR=Frankrike, PL= Polen, IT=Italien, CN=Kina, IN=Indien, JP=Japan. FN har utfallsdata till
och med 2018 och 2023, SCB har utfallsdata till och med 2023.

Kallor: UN DESA och SCB.

Det bor ndmnas att den demografiska forsorjningskvoten endast ar ett demografiskt
matt och inte ett perfekt matt pa ekonomisk aktivitet och den egentliga "bordan” for
de som arbetar.!® | praktiken dr det manga personer som &r 65 ar och dldre samt
yngre @n 15 ar som arbetar. | manga laginkomstlander dar andelen unga ar hog, ar
ocksa arbete bland personer yngre an 15 ar relativt utbrett. Samtidigt ar det i exem-
pelvis Sverige ménga, och allt fler, som &r 65 &r och &dldre som arbetar.'” Det finns
dock ocksa lander likt Frankrike och Kina som fortfarande har en pensionsalder lagre
dn 65 ar, samtidigt som intradet pa arbetsmarknaden i manga lander normalt sker se-
nare &n vid 15 ars alder. Vidare bor det patalas att prognoser for utvecklingen av den
demografiska forsorjningsbordan ar kdnsliga for de antaganden som gors. Det géller
inte minst immigration, som kan paverka utvecklingen relativt mycket (se vidare Ap-
pendix 1).

16 Den ekonomiska férsorjningskvoten ar antalet ekonomiskt inaktiva (det vill séga ej sysselsatta) i befolk-
ningen i foérhallande till antalet sysselsatta i befolkningen. Egentligen &r det den som spelar roll fér den eko-
nomiska utvecklingen. En aldrande befolkning kan exempelvis i viss utstrackning motas med ett okat arbets-
kraftsdeltagande bland grupper som star utanfor arbetsmarknaden. | detta staff memo gors dock inga anta-
ganden om en forandring av arbetsmarknadens funktionssatt i framtiden.

7 Som ett exempel har arbetskraftsdeltagande bland personer i aldern 65-69 ar ¢kat fran cirka 18 procent
2008 till cirka 31 procent 2024.

10
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Effekter pa utbud och efterfragan av en aldrande befolkning

Effekter pa utbud och efterfragan av en
aldrande befolkning

Laga fruktsamhetstal och en aldrande befolkning paverkar ekonomins ut-
budssida och innebar lagre tillvaxtutsikter. Vidare paverkar det dven sam-
mansattningen av konsumtionen, och darigenom kan relativpriser paver-
kas. Det har ocksa implikationer for byggandet, offentliga finanser och
den neutrala rantan. | detta kapitel redogors for ett antal effekter som en
aldrande befolkning kan antas ha for makroekonomin.

En dldrande befolkning paverkar tillvaxten negativt

Ett lands valstand, ofta matt som BNP per capita, beror pa andelen av befolkningen
som arbetar och pa produktiviteten. Forskningen pekar pa att en aldrande befolkning
dampar saval tillvaxten i arbetsutbudet som tillvaxten i produktiviteten.

Den tidigare trendmassiga 6kningen av befolkningen i arbetsfor alder har mattats av i
flera lander och vantas fortsatta att plana ut, eller till och med minska, det kommande
decenniet (se diagram 6). Mest dramatisk ar utvecklingen i Italien och Tyskland, dar
befolkningen i arbetsfor alder vantas falla med 10 respektive 9 procentenheter mellan
2024 och 2033. Aven i Danmark och Nederldnderna vintas en betydande dimpning. |
Sverige vantas tillvaxten i arbetskraften bromsa in tydligt jamfort med foregaende tio-
arsperiod men fortsatt vara positiv.’® P4 kommunniva ser dock férutsattningarna val-
digt olika ut.*®

Allt annat lika innebar en lagre befolkningstillvixt en lagre tillvaxt i arbetskraften.?°
Det har i sin tur betydelse fér den mangd varor och tjanster som kan produceras. Vi-
dare kan det innebara att sammansattningen av arbetskraften forandras da medelal-
dern i arbetskraften ékar (se diagram 6). Aldre har i genomsnitt ett ldgre arbetskrafts-
deltagande an personer mitt i livet, och i genomsnitt arbetar de farre timmar per
vecka. Det kan innebéra att utvecklingen av utbudet av arbetskraft och antalet arbe-
tade timmar i ekonomin ocksa dampas néar befolkningen aldras.

18 Efter 2025 drivs dock 6kningen framforallt av grupper som i genomsnitt har ett lagt arbetskraftsdelta-
gande, se Hakkinen Skans och Wasén (2023).

19| sex av tio kommuner védntas personer i aldrarna 20—66 ar minska fram till 2033, se Sveriges Kommuner
och Regioner (2024).

20| |ander dar arbetskraftsdeltagandet bland kvinnor &r mycket lagt, exempelvis till féljd av avsaknad av
barnomsorg, kan man dock pa kort sikt téanka sig att lagre fruktsamhetstal har en viss positiv effekt pa till-
vaxten i arbetskraften om kvinnor, istallet for att vara hemma med barn, gar in i arbetskraften.
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Diagram 6. Befolkningsutveckling 15-64 ar och andel av 15-64 som &r 6ver 60 ar
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Anm. SE=Sverige, DE=Tyskland, NO=Norge, US=USA, DK=Danmark, FI=Finland, NL=Nederlan-
derna, FR=Frankrike, PL= Polen, IT=Italien. FN och SCB har utfallsdata till och med 2023.

Kallor: UN DESA och SCB.

En forandrad aldersstruktur i arbetskraften paverkar ocksa produktiviteten, som ty-
piskt sett varierar dver yrkeslivet. Mer erfarenhet och ackumulerad kunskap bidrar
positivt till produktiviteten. Men kunskapskrav och efterfragade fardigheter forandras
ofta i takt med den teknologiska utvecklingen. Det innebar att utbildning, formagor
och erfarenheter som samlats tidigt i livet blir mindre relevant, vilket paverkar pro-
duktiviteten negativt. Faktorer kopplade till hdlsoproblem senare i livet kan ocksa ha
en negativ paverkan pa produktiviteten, i synnerhet i yrken som ar fysiskt kravande.
De hir motverkande krafterna gor att forhallandet mellan alder och produktivitet ge-
nerellt kan beskrivas som ett inverterat U, dar produktiviteten dr som lagst i borjan
och i slutet av yrkeslivet.?! Att hilsan for dldre har férbéttrats, vilket bland annat ater-
speglas i den langre forvantade aterstaende medellivslangden, innebar dock att ned-
gangen sannolikt senarelagts Over tid. Ett liknande samband, det vill séga ett inverte-
rat U, tycks dven finnas mellan &lder och entreprenérskap och innovationer.? En &ld-

21 Se exempelvis Feyrer (2007) som finner ett inverterat U mellan alder och total faktorproduktivitet (TFP) i
en panel av 87 lander, och dar aldersgruppen 40-49 ar ar som mest produktiv. Liu och Westelius (2016) fin-
ner ett liknande samband pa data for Japan. Aiyar et al. (2016) visar att tillvaxten minskar med en 6kad an-
del 55+ i arbetskraften och att det huvudsakligen beror pa den negativa effekten pa TFP. De menar att den
aldrande befolkningen i Europa kan komma att minska TFP-tillvaxten med i genomsnitt 0,2 procentenheter
per ar mellan 2014 och 2035. Maestas et al. (2023) finner pa data for USA att en 6kad andel aldre &n 60 ar i
befolkningen har en negativ effekt pa tillvaxten i BNP per capita, dar en tredjedel av effekten kommer fran
utbudet av arbetskraft och tva tredjedelar fran lagre TFP. Det finns dock studier som exempelvis Van Ours
och Stoeldraijer (2010) som inte finner ett inverterat U pa hollandska data. Det faktum att sambandet mel-
lan alder och produktivitet kan paverkas av vilken bransch individer arbetar inom, exempelvis om det &r en
fysiskt kravande bransch eller ett tjdnstemannayrke, innebar vidare att sammanséattningen av naringslivet
paverkar det totala resultatet.

22 Se Aksoy et al. (2019) och Azouley et al. (2020). Medelaldern for foretagsgrundare i USA &r cirka 42 ar,
och medelaldern for de som grundar de snabbast vaxande ”startup:sen” i USA &r 45 ar.
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rande befolkning kan dessutom innebéara en ren sammansattningseffekt pa produkti-
viteten, med relativt sett hogre efterfragan pa vissa arbetskraftsintensiva tjanster
sasom sjukvard och aldreomsorg (se vidare avsnitt 3.2). | de sektorerna &r produktivi-
teten i genomsnitt lagre dn i andra mer kapitalintensiva sektorer. Allt som allt talar
det har for att en aldrande befolkning dampar produktivitetstillvaxten.

Sammantaget kan en aldrande befolkning antas tynga den ekonomiska tillvaxten ge-
nom savil storleken pa arbetskraften som produktiviteten.?® Forskningen &r dock inte
helt entydig. En balanserande faktor kan vara att brist pa arbetskraft istallet leder till
mer automatisering och anvidndande av avancerad teknologi.?* Det innebér att den
totala effekten pa BNP fran en aldrande befolkning ocksa paverkas av vilka investe-
ringar som gors, och hur val arbetskraften kan tillgodogora sig den nya teknologin.

En aldrande befolkning medfor forandrade
konsumtionsmonster

Efterfragans sammansattning paverkas av en aldrande befolkning bland annat da olika
aldersgrupper typiskt sett konsumerar olika typer av varor och tjanster, vilket vidare
kan paverka relativpriser i ekonomin.

Data visar att dldres konsumtionsménster skiljer sig fran yngres.?> Aldre konsumerar i
genomsnitt relativt sett mer inhemskt producerade tjanster sasom hélso- och sjukvard
och boende, och relativt sett mindre transporter och kldder.?® Vidare finns det beldgg
for att dldre konsumenter a ena sidan ar mindre benagna att férandra sammansatt-
ningen i sin konsumtionskorg, det vill saga att de valjer att fortsatta kdpa den produkt
de alltid kbpt, men a andra sidan har de mer tid for att handla vilket medfor att de be-
talar mindre fér samma produkt &n vad yngre gér.?’

Ett forandrat konsumtionsmoénster med en 6kad relativ efterfragan pa exempelvis
halso-, sjukvard- och omsorgstjanster kan paverka priserna i ekonomin. Om utbudet
ar oelastiskt (vilket beror pa hur tillgéngliga och flexibla produktionsfaktorerna ar),
kommer det relativa priset pa dessa tjanster att 6ka. Det finns empiriskt stod for att
en aldrande befolkning ar drivande i ekonomins strukturomvandling mot en stérre
tjanstesektor, och innebar 6kade relativpriser pa tjanster med lagt importinnehall (sa

23 Exempelvis har IMF reviderat ned sin syn pa potentiell tillvdxt i Tyskland till foljd av de effekter en ald-
rande befolkning har pa bade utbudet av arbetskraft och pa tillvaxten i TFP, se IMF (2024).

24 Se Acemoglu och Restrepo (2017) som finner att lander med en snabbt aldrande befolkning tenderar att
tillampa mer automatiserad teknik, s som industrirobotar, vilket kan kompensera fér nedgangen i BNP per
capita som drivs av den aldrande befolkningen.

2> Se data for euroomradet i Nerlich och Schroth (2018), data for USA i Nie och Gautam (2019) samt Cravino
et al. (2022), data for Storbritannien i Atkinson och Hayes (2010), och data for Nederlanderna i van Ewijk
och Veerik (2012). Enligt undersokningen Hushallens Utgifter (HUT) for 1999-2001 finns ett likartat monster
i Sverige, se SCB (2002).

26 Se vidare Giagheddu och Papetti (2018) for en uppdelning av konsumtionen i tradables vs non-tradables
efter alder i flera Europeiska lander och USA.

27 Se Bornstein (2021) och Aguiar och Hurst (2007). Dessa mekanismer innebér att den demografiska sam-
mansattningen kan paverka bade konkurrens och priser, se vidare dven Brés och Angelini (2025).
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kallade non-tradables).?®%° Det beror pa svarigheter med att flytta produktionsfak-
torer sasom arbetskraft fran en sektor till en annan, och storleken pa effekten beror i
sin tur pa hur flexibel arbetsmarknaden ar.

Exempelvis halso- och sjukvard tillhandahalls dock i stor utstrackning av offentlig sek-
tor i manga lander, och hushall betalar ofta inte direkt den fulla kostnaden for tjans-
ten. Pa det sattet skiljer sig den har typen av tjanster fran andra typer av varor och
tjanster. De hushallsdata som ligger till grund for nagra av de studier som gjorts ar
darfor inte heltackande, eftersom de inte tar hansyn till de betydande offentliga utgif-
terna for halso- och sjukvard och omsorgstjanster. Den genomsnittliga kostnaden for
den individuella offentliga konsumtionen ar betydligt hégre for dldre.3° Lagre frukt-
samhetstal och en aldrande befolkning kommer ddarmed inte minst att paverka offent-
lig konsumtion (och produktion). En storre andel aldre 6kar efterfragan pa sjukvard
och omsorgstjanster samtidigt som en minskad andel barn innebar att behovet av for-
skola, skola och barnomsorg blir lagre.

| samtliga jamforelselander forutom Nederlanderna vantas antalet barn i aldern 0-9
ar minska kommande decennium (se diagram 7). Den vantade nedgangen i antalet
barn i Sverige ar relativt stor jamfoért med 6vriga lander, och nagot storre dn den ned-
géng som bdrjade i mitten av 90-talet.3! Samtidigt vantas antalet dldre dn 80 &r stiga
relativt mycket i samtliga lander till f6ljd av stora barnkullar i manga lander fér ca 80
ar sedan.?? Utvecklingen med ett 6kat antal personer som &r dldre &n 80 ar har pagatt
under en langre tid till f6ljd av att medellivslangden stigit, men kommande ar vantas
det ske en tydlig acceleration till foljd av denna kohorteffekt.

Till foljd av den demografiska utvecklingen ar anstallningsbehoven inom den svenska
vilfarden kommande ar koncentrerade inom dldreomsorgen.33 Antalet anstillda inom
aldreomsorgen behover 6ka kraftigt kommande ar, samtidigt som pensionsavgang-
arna vantas vara stora. Det minskade barnafédandet medfor samtidigt ett mindre be-
hov av personal inom forskola och grundskola, men nedgangen i personalbehovet i
den sektorn véntas inte vaga upp for det 6kade personalbehovet inom dldreomsor-
gen.

28 Groneck och Kaufmann (2017) anvander paneldata for 15 OECD-lander for att pavisa detta, medan
Cravino et al. (2022) pavisar hur aldrandet drivit strukturomvandlingen i USA.

29 js et al. (2020) visar att den 6kade efterfragan pa non-tradables, i samverkan med en inflexibel arbets-
marknad, medfér ett visst tryck uppat pa inflationen i euroomradet under perioden 1990-2030.

30 ”Individuell offentlig konsumtion”, till skillnad fran “kollektiv offentlig konsumtion”, tillhandahalls en spe-
cifik mottagare och utifran ett individuellt behov. Ar 2019 var den genomsnittliga arliga kostnaden for per-
soner i aldern 25-54 ar ca 43 000 kronor, medan kostnaden for barn i aldern 0-9 ar var ca 130 000 kr och
for personer aldre an 80 ar ca 320 000 kr, se Konjunkturinstitutet (2024).

31 Se fotnot 11 for en forklaring till de stora svangningarna i barnafédandet i Sverige pa 1980/1990-talet.

32 Den langsammare utvecklingen av antalet personer som ar aldre an 80 ar i Tyskland beror pa en relativt
sett mindre och senare “"baby boom” efter andra varldskriget.

33 Se Sveriges Kommuner och Regioner (2024) som analyserar valfardens kompetensforsorjning till 2033.

14



3.3

Effekter pa utbud och efterfragan av en aldrande befolkning

Diagram 7. Barn 0-9 ar och &ldre an 80 ar
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Kallor: UN DESA och SCB.

Sammantaget behover fler personer arbeta inom valfarden i Sverige, samtidigt som
arbetskraften vantas 6ka i langsam takt. For att dagens niva pa valfard per brukare ska
kunna bibehallas, och sysselsdttningen inom valfarden 6ka, ar det sannolikt att relativ-
I6nerna behover forandras med hogre I6ner inom valfardsyrken sdsom hélso- och
sjukvard och dldreomsorg. Hur mycket relativionerna kommer att forandras beror del-
vis pa hur flexibel arbetsmarknaden ar givet att behoven av personal inom andra sek-
torer samtidigt kan antas minska, men aven pa méjligheterna for offentlig sektor att
finansiera dem.3* Behovet av omallokering av arbetskraft kan ocks& innebéra en ut-
maning for I6nebildningsmodeller som den svenska, dar den internationellt konkur-
rensutsatta industrin ar normerande, eftersom den inte beaktar behovet att attrahera
arbetskraft till de hemmamarknadsorienterade delarna av ekonomin.?®

Okad konkurrens om arbetskraft

Aldre paverkar allts3 efterfrdgans sammanséttning och kan darigenom ocksé paverka
relativpriser och I6ner. Férutom det kan en direkt konsekvens av lagre tillvaxt i arbets-
kraften vara generell brist pa arbetskraft i relation till kapital, vilket i sig kan paverka

34| ett scenario med (endast) 0,3 procentenheter hogre l6nedkningstakt i kommuner och regioner relativt
naringslivet bedoéms offentliga finanser i Sverige fortsatt som hallbara till och med 2050 men inte pa langre
sikt, se Konjunkturinstitutet (2022).

35 For ett utforligare resonemang, se Calmfors (2018) och Calmfors (2025).
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relativpriser och driva upp |6ner.3® Om den aldrande befolkningen samtidigt innebar
lagre produktivitetstillvaxt kan det sammantaget antas medfora ett 6kat inflations-
tryck.

Den aggregerade I6neutvecklingen paverkas dock dven av sammansattningseffekter,
som i viss utstrackning kan antas motverka effekten fran en hogre l6neutveckling. Om
personal med en i genomsnitt hogre 16neniva, sdsom aldre som gar i pension, kan er-
sattas med personal med en i genomsnitt lagre I6neniva, sdsom yngre, kan det halla
tillbaka den aggregerade |6neutvecklingen i ekonomin.?”

Befolkningsutvecklingen paverkar byggandet

En direkt effekt av en langsammare befolkningstillvaxt &r att det paverkar behovet av
bostader och darmed aktiviteten i byggbranschen. Ett satt att illustrera det ar att titta
pa Boverkets prognoser for det svenska bostadsbehovet. De beaktar dock bade demo-
grafi och behovet av att bygga bort befintlig bostadsbrist. Det senare innebér att be-
hovsprognosen ofta dr hog i relation till det som faktiskt byggs som aven paverkas av
radande marknadsforutsattningar. Enligt Boverkets berdkning fran 2023 behovdes 67
300 nya bostader arligen till och med 2030. Den stora nedrevideringen av befolknings-
prognosen har bidragit till att behovet nu bedéms vara mindre och istéllet uppgar till
52 300 nya bostader arligen.3® | diagram 8 ar det dock tydligt att behovet av nya bo-
stader till foljd av enbart den demografiska utvecklingen ar betydligt lagre &n sa. Bi-
draget fran bostadsbyggande till BNP-tillvaxten de kommande aren kan sammantaget
antas vara relativt litet.®®

Lagre fruktsamhetstal och fler pensionarer kan ocksa antas paverka den genomsnitt-
liga hushallsstorleken, vilket vidare kan antas paverka storleken pa de bostader som
efterfragas och dven bostadspriserna. Dessutom kan den demografiska utvecklingen
skapa regionala obalanser till foljd av att befolkningsutvecklingen och behoven ser
olika ut pa olika hall i landet. Givet ett 6kat antal aldre, dar manga hushall har behov
av mer anpassade bostader, kan behovet av nya eller ombyggda bostdder dock 6ka
dven i de regioner som inte anses ha ett behov av att bygga.

36 | exempelvis Tyskland dar befolkningen i arbetsfor alder utvecklats svagt det senaste decenniet har brist
pa arbetskraft 6kat trendmassigt, och ar trots ett svagt konjunkturlage med stigande arbetsléshet pa en for-
hojd niva, se KfW-ifo (2024). Det har vidare spillt ver pa léneutvecklingen, inte minst de allra senaste aren,
se Bundesbank (2024).

37 Se exempelvis Bank of England (2016) och Flodberg (2018).

38 Den nya bedémningen galler for dren 2024-2033. Revideringen forklaras dven av att det varit ett hogt
antal fardigstallda bostader de senaste aren. Se Boverket (2024).

39 ffekten pa tillvaxten pa lite langre sikt beror pa hur enkelt det &r att flytta produktionsfaktorer sasom
arbetskraft fran byggsektorn till andra sektorer, och pa den relativa produktiviteten i dessa sektorer i relat-
jon till byggsektorn.
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Diagram 8. Paborjade bostdder och befolkningsutveckling
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Anm. For att battre illustrera behovet av nya bostader ar befolkningen delad med 2,2, som ar
den genomsnittliga hushallsstorleken i Sverige.

Kallor: SCB och Riksbanken.

Stor paverkan pa hallbarheten i de offentliga finanserna
och pensionssystemet

Den demografiska utvecklingen spelar en viktig roll for utvecklingen av de offentliga
finanserna, dels via effekter pa BNP och darmed skatteintakternas utveckling, dels pa
utgiftssidan till féljd av att nivan pa aldersrelaterade utgifter 6kar.*® En stoérre andel
dldre okar bade efterfragan pa valfardstjanster och férsérjning via sociala transfere-
ringar. Samtidigt innebar en minskad andel barn bade att behovet av forskola, skola
och barnomsorg samt vissa transfereringar sasom barnbidrag blir lagre.

En aldrande befolkning med ett 6kat antal pensionarer i forhallande till de som arbe-
tar 6kar ocksa belastningen pa pensionssystemet. Utmaningen &r an storre i lander
med lag pensionsalder och i lander dar pensionssystemet uteslutande eller i huvudsak
baseras pa principen att de yrkesverksamma betalar for pensionen for de som ar
pensionerade (sa kallade pay-as-you—go system).*! | dessa lander &r risken fér 6kade
offentliga utgifter for pensioner extra stor, vilket ar en utmaning om skattebasen sam-
tidigt krymper. Givet att en aldrande befolkning samtidigt kan antas dampa tillvaxten

40 For de offentliga finanserna och pensionssystemet &r dock den ekonomiska forsérjningsbérdan, som be-
aktar andelen som arbetar, mer avgérande an den demografiska forsorjningsbordan.

41 Den svenska pensionsavgiften ar i dag 18,5 procent av I6nen varav merparten, 16 procent, gar till in-
komstpensionen som fungerar enligt pay-as-you-go-modell, och 2,5 procent gar till premiepensionen som
ar fonderad. Till foljd av den 6kande medellivslangden hojde Sverige de pensionsrelaterade aldersgranserna
bade 2020 och 2023, och 2026 infors en sa kallad “riktalder”. Riktaldern faststélls arligen och sex ar innan
den tillampas. For aren 2020-2024 ar den beslutad till 67 ar, vilket saledes i praktiken tillampas under aren
2026-2030. Berakningen av riktaldern bygger pa medellivslangden och exempelvis ar prognosen for riktal-
dern for personer fédda mellan 1981 och 1983 nu 69 ar, se Pensionsmyndigheten fér mer information.
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kan det innebdra stigande skuldkvoter.*? Inte minst kan utmaningen fér Japan och Ita-
lien, dar bade medianalder och statsskuld redan ar hoga, antas bli stor. Det ar troligt
att den aldrande befolkningen kommer att innebéara en reformering av valfardssyste-
men i manga lander.

Demografi paverkar den neutrala rantan

For en liten 6ppen ekonomi som den svenska bestams den neutrala rantan, det vill
sédga den realrdnta som ar forenlig med ett normalt resursutnyttjande, nastan uteslu-
tande av strukturella férandringar i omvérlden.*® Globala demografiska férandringar
ar en av flera strukturella forandringar i ekonomin som antas paverka jamvikten mel-
lan sparande och investeringar, och darmed utvecklingen av den neutrala réntan. En-
ligt den sa kallade livscykelhypotesen planerar individer sin konsumtion och sitt spa-
rande over livet for att jamna ut sin konsumtion. Konsumtionen i en period beror da
bade pa framtida forvantad formogenhet och pa forvantad livslangd. Inkomster bru-
kar vara ojamnt fordelade over livet, med lagre inkomst i borjan av yrkeslivet som se-
dan vaxer over tid for att aterigen minska i samband med pension. Darfor ar sparan-
det som hogst mitt i livet och narmare pensionen. En férandrad alderssammansatt-
ning av befolkningen och en langre forvantad livslangd paverkar saledes det aggrege-
rade sparandet.*

Det finns ett stort antal studier som visar att demografiska férandringar de senaste
decennierna har bidragit till nedgangen i den neutrala rintan.*> Demografiska férdnd-
ringar kan paverka den neutrala réntan pa flera olika, och delvis motverkande, satt.
Nar andelen av befolkningen som ar i pensionsalder nu stiger i manga lander, kan spa-
randet antas minska vilket ddrmed kan antas hdja den neutrala rantan.*® Samtidigt in-
nebar en 6kande medellivslangd, allt annat lika, att hushallen maste spara mer fér en
langre tid som pensionarer, vilket medfor en press nedat pa den neutrala réntan.
Minskade fodelsetal och en lagre tillvaxt i arbetskraften innebar vidare att avkast-
ningen pa kapital och efterfragan pa exempelvis investeringar i infrastruktur minskar,
vilket ocksa sdnker den neutrala réntan. Det finns ocksa forskning som lyfter fram att
befolkningens dldrande &r forknippat med en hogre grad av riskaversion som innebar
att efterfragan pa sakra tillgangar stiger. Det medfor i sin tur ocksa en lagre neutral
ranta.*” Vad summan av dessa olika kanaler blir &r osakert. Det finns dock ett antal
studier som finner att de ovanndamnda, direkta effekterna fran demografin kommer

42 Se Darvas et al. (2024), for en analys av hur demografin kommer att paverka den offentliga skuldsatt-
ningen i Europa utifran det nya finanspolitiska regelverket.

43 For en utforligare genomgang av teorin bakom den neutrala réntan, och av utvecklingen for olika forkla-
ringsfaktorer som kan antas paverka den neutrala rantan, samt fler referenser, se exempelvis Lundvall
(2023).

44 Det kan dven antas paverka bytesbalans och vaxelkurs, se exempelvis Camacho och Lindstrom (2021) for
en beskrivning av sparande, bytesbalans och samverkan med vaxelkurs. Av avgransningsskal redogérs dock
inte mer utforligt for dessa effekter i detta Staff memo.

45 Se exempelvis Rachel och Summers (2019), Lunsford och West (2019) och Aucklert et al. (2021).

46 Det finns dock forskning som tvartemot livscykelhypotesens forutsagelser visar att dldre istéllet drar ned
pa sin konsumtion och sparar mer i samband med pensionering, se Olafsson och Pagel (2024).

47 Se exempelvis Ferreira och Shousha (2020) samt Kopecky och Taylor (2022).
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Effekter pa utbud och efterfragan av en aldrande befolkning

att hélla tillbaka den neutrala rintan globalt dven en tid framéver.*® Det paverkar
centralbankers penningpolitiska handlingsutrymme och ar problematisk néar inflat-
jonen ar 13g och styrrdntan ar ndra den nedre gransen.

Demografiska forandringar kan dock dven paverka den neutrala rantan mer indirekt
via effekten pa offentliga finanser och genom effekten pa produktiviteten. Den ald-
rande befolkningen &r en viktig anledning till att den offentliga skuldsattningen i USA
vantas 6ka, och darmed dven utbudet av amerikanska statsobligationer. Det innebar
att utbudet av sakra och likvida tillgdngar i ekonomin stiger, vilket kan antas hoja den
neutrala rantan. Samtidigt tycks det som att en dldrande befolkning paverkar produk-
tivitetstillvaxten negativt (se avsnitt 3.1), vilket innebar ett tryck nedat pa den ne-
utrala rantan.

48 Auclert et al. (2021) finner att demografiska forandringar sammantaget kan antas fortsatta halla tillbaka
rantelaget globalt kommande decennier med omkring en procentenhet fran nivan 2016. For euroomradet
pekar olika estimat pa att demografin kan antas halla tillbaka rantelaget med omkring ytterligare 0,5 pro-
centenheter fram till 2030, se Brand et al. (2018) fér en sammanstallning.

19



Avslutande diskussion

Avslutande diskussion

Den demografiska utvecklingen i framfor allt héginkomstlander kan antas dampa den
potentiella BNP-tillvixten kommande decennium jamfort med foregaende decen-
nium. Tillvaxten kommer, allt annat lika, att vara tydligt lagre i de flesta lander som vi
har studerat. Skalet ar bade en lagre tillvaxt i arbetskraften men sannolikt dven nega-
tiva effekter pa produktivitetstillvaxten. Inte minst kommer utvecklingen av befolk-
ningen i arbetsfor alder att ddmpa tillvaxten i Tyskland och Italien, men dven i Neder-
landerna och Danmark &r den vintade nedvixlingen relativt stor. Aven potentiell till-
vaxt i Sverige kan antas dampas av den demografiska utvecklingen, men inte riktigt i
lika stor utstrackning.

Forutom att BNP-tillvaxten blir Iagre paverkas dven sammansattningen av efterfragan
av en aldrande befolkning. Utvecklingen i andra lander kan innebara minskad efterfra-
gan pa svensk export framaover, bade till foljd av att tillvaxten i flera viktiga handels-
lander blir lagre och for att efterfragans sammansattning i dessa lander kan antas pa-
verkas av befolkningens aldrande, med en 6kad efterfragan pa inhemskt producerade
tjdnster. Det ar ocksa rimligt att anta att bidraget fran bostadsbyggandet till BNP-till-
vaxten i Sverige kommer att vara relativt litet framover. Det 6kade antalet dldre inne-
bar vidare en 6kad efterfragan pa tjanster som i stor utstrackning tillhandahalls och
finansieras av offentlig sektor i manga lander, inte minst i Sverige. For att attrahera
personal @r det sannolikt att relativioner behdver fordandras med hogre 16ner inom ex-
empelvis dldreomsorgen. Denna verksamhet finansieras i stor utstrackning via skatter.
Det ar darmed rimligt att anta att saval skattevilja som politiska prioriteringar, men
aven I6nebildningen, kommer att paverka huruvida tillrackligt hoga I6ner inom halso-
och sjukvard och omsorgstjanster kan erbjudas for att fa till stand en sadan struktur-
omvandling. Samtidigt dampas tillvaxten i arbetskraften, vilket kan antas medféra
Okad konkurrens om personal pa arbetsmarknaden generellt och ett tryck uppat pa
[6ner.

I likhet med andra prognoser ar befolkningsprognoser osakra. Givet att dagens befolk-
ning och aldersstruktur ar kiand finns det dock forutsattningar for god traffsdakerhet
géllande vissa demografiska variabler. Exempelvis kdnner vi till fruktsamhetstalen som
paverkar utvecklingen av personer i arbetsfor alder ca 20 ar framat i tiden, och vi vet
hur manga som redan idag ar aldre och utanfér arbetskraften. Den exakta utveckling
som tecknas i FN:s och SCB:s befolkningsprognoser kommer dock sannolikt inte att in-
traffa. Mortaliteten skulle kunna férandras vilket kan andra bilden, och ovantade mi-
grationsmonster skulle kunna férdandra utvecklingen relativt mycket. Men givet att
fruktsamhetstalen varit laga i manga lander under en langre tid ar aldrandet av be-
folkningen i manga lander, och den utmaning det medfor, mer eller mindre ett fak-
tum. Riksbanken beaktar alltid den demografiska utvecklingen i sitt prognosarbete,
men i ljuset av de stora forandringar som nu vantas pa relativt kort sikt i Sverige och i
manga viktiga handelslander talar den har analysen for att lagga an mer fokus pa den.
Inte minst givet de negativa effekterna pa produktivitetstillviaxten.
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APPENDIX 1 — Kanslighetsanalys, olika datakallor

APPENDIX 1 — Kanslighetsanalys, olika
datakallor

| valet av datakalla for demografiska prognoser behdver man delvis gora en avvagning
mellan konsistens och jamforbarhet, och aktualitet. FN:s prognoser, som vi i stor ut-
strackning utgar fran har, ar bra om man vill géra en bredare internationell jamforelse
eftersom de &r heltidckande globalt och utgar frdn samma antaganden. Aven Eurostat
och OECD gor befolkningsprognoser for ett stort antal lander. Nationella statistikkallor
kan dock antas vara mer uppdaterade, inte minst gallande olika nationella skeenden.
Ett exempel skulle kunna vara om det fattats politiska beslut gadllande immigration el-
ler om migrationen nyligen forandrats mycket.

| Diagram 1 och Diagram 2 illustreras skillnaderna mellan olika kallor. SCB:s befolk-
ningsprognos for Sverige beaktar de laga fruktsamhetstalen de senaste aren och tar in
den nyligen férandrade migrationspolitiken. Aven FN:s prognos tycks vara relativt
uppdaterad, medan 6vriga prognoser fran OECD och Eurostat har en snabbare befolk-
ningstillvaxt i sina prognoser. For Tyskland har de senaste arens stora immigration
fran Ukraina spelat stor roll for befolkningsutvecklingen, och det &r uppenbart stor
diskrepans gallande befolkningsutvecklingen mellan de olika kallorna bade gallande
utfall de senaste &ren och i prognoserna pa kort sikt.*® P3 ett likartat vis tycks det bara
vara CBO i jamforelsen for USA som uppdaterat sin prognos med den 6kade immigrat-
ionen till USA de senaste aren.>® Aven i data for Norge &r det relativt stora skillnader
gallande utfall de senaste aren, och dven gallande prognoserna pa kort sikt.

Bilden att befolkningstillvaxten kommer att bromsa in pa lite langre sikt jamfort med
den senaste tioarsperioden skiljer sig dock inte at. De olika prognoserna for respektive
land ligger da relativt ndra varandra. Undantag ar dock prognoserna for befolknings-
tillvaxten i Norge och Tyskland fran FN, som sticker ut som laga pa langre sikt jamfort
med de 6vriga. Spridningen pa prognoserna for Norge pa lite langre sikt ar ocksa rela-
tivt stor.

49 Det géller aven Polen som haft en hog immigration fran Ukraina.

%0 En del av skillnaden mellan CBO och US Census kan forklaras av samt att de anvdnder olika underliggande
data, se Jensen et al. (2024).
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Diagram 1. Befolkning Sverige och Tyskland, olika demografiska prognoser
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Kallor: Destatis Statistisches Bundesamt, Eurostat, OECD, SCB och UN DESA.

Diagram 2. Befolkning Norge och USA, olika demografiska prognoser
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vidare fotnot 47.

Kallor: Congressional Budget Office, Eurostat, OECD, Statistisk sentralbyra US Census Bureau
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APPENDIX 2 — H6ginkomst-,
medelinkomst- och laginkomstlander

Hoéginkomstlander
American Samoa
Andorra

Antigua and Barbuda
Aruba

Australia

Austria

Bahamas, The
Bahrain

Barbados

Belgium

Bermuda

British Virgin Islands
Brunei Darussalam
Bulgaria

Canada

Cayman Islands
Channel Islands
Chile

Croatia

Curagao

Cyprus

Czechia

Denmark

Estonia

Faroe Islands
Finland

France

French Polynesia
Germany

Gibraltar

Greece

Greenland

Guam

Guyana

Hong Kong SAR, China
Hungary

Iceland

Medelinkomstlander
Albania

Algeria

Angola

Argentina
Armenia
Azerbaijan
Bangladesh
Belarus

Belize

Benin

Bhutan

Bolivia

Bosnia and Herzegovina
Botswana

Brazil

Cabo Verde
Cambodia
Cameroon

China

Colombia
Comoros

Congo, Rep.
Costa Rica

Cote d’lvoire
Cuba

Djibouti
Dominica
Dominican Republic
Ecuador

Egypt, Arab Rep.
El Salvador
Equatorial Guinea
Eswatini

Fiji

Gabon

Georgia

Ghana
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Laginkomstlander
Afghanistan

Burkina Faso
Burundi

Central African Republic
Chad

Congo, Dem. Rep.
Eritrea

Ethiopia

Gambia, The
Guinea-Bissau
Korea, Dem. People's Rep.
Liberia

Madagascar

Malawi

Mali

Mozambique

Niger

Rwanda

Sierra Leone
Somalia

South Sudan

Sudan

Syrian Arab Republic
Togo

Uganda

Yemen, Rep.
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Ireland

Isle of Man

Israel

Italy

Japan

Korea, Rep.

Kuwait

Latvia

Liechtenstein
Lithuania
Luxembourg

Macao SAR, China
Malta

Monaco

Nauru

Netherlands

New Caledonia

New Zealand
Northern Mariana Islands
Norway

Oman

Palau

Panama

Poland

Portugal

Puerto Rico

Qatar

Romania

Russian Federation
San Marino

Saudi Arabia
Seychelles
Singapore

Sint Maarten (Dutch part)
Slovak Republic
Slovenia

Spain

St. Kitts and Nevis
St. Martin (French part)
Sweden

Switzerland

Taiwan, China
Trinidad and Tobago
Turks and Caicos Islands

Grenada
Guatemala
Guinea

Haiti

Honduras

India

Indonesia

Iran, Islamic Rep.
Iraq

Jamaica

Jordan
Kazakhstan
Kenya

Kiribati

Kosovo

Kyrgyz Republic
Lao PDR
Lebanon
Lesotho

Libya

Malaysia
Maldives
Marshall Islands
Mauritania
Mauritius
Mexico
Micronesia, Fed. Sts.
Moldova
Mongolia
Montenegro
Morocco
Myanmar
Namibia

Nepal

Nicaragua
Nigeria

North Macedonia
Pakistan

Papua New Guinea
Paraguay

Peru

Philippines
Samoa

S3ao Tomé and Principe
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United Arab Emirates
United Kingdom
United States
Uruguay

Virgin Islands (U.S.)

Senegal

Serbia

Solomon Islands
South Africa

Sri Lanka

St. Lucia
St. Vincent and the
Grenadines

Suriname
Tajikistan
Tanzania
Thailand
Timor-Leste
Tonga
Tunisia
Turkmenistan
Tuvalu
Tlrkiye
Ukraine
Uzbekistan
Vanuatu
Vietnam
West Bank and Gaza
Zambia
Zimbabwe
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