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Produktivitetstillvaxten har en avgérande betydelse for ekonomins langsiktiga
utveckling. Produktivitetskommissionen (hadanefter ’kommissionen”) har
genomfort ett brett och detaljerat arbete for att identifiera omraden dar
forandringar kan behdvas for att undanroja effektivitetshinder och
marknadsmisslyckanden samt for att paverka incitament i syfte att hdja
produktiviteten i ekonomin. Kommissionen konstaterar att det skett en
nedvaxling i svensk produktivitetstillvaxt. Riksbanken delar synen att detta ar en
kélla till oro, och understryker vikten av att genomfora atgarder som gynnar saval
produktivitet som effektivitet i svensk ekonomi.

Riksbanken bedomer att de forslag som kommissionen lagger i manga fall kan
forbattra produktivitetsutvecklingen och effektiviteten i den svenska ekonomin.
Flera forslag bedéms vara av stor betydelse for de omraden inom vilka Riksbanken
agerar. Ett exempel galler penningpolitiken. En hégre produktivitetstillvaxt hojer
potentiell BNP, vilket i sin tur paverkar saval resursutnyttjande som
inflationstryck. En hogre produktivitetstillvaxt ar dartill i allmanhet férknippad
med en hogre neutral realranta. Ett annat exempel galler bostadsmarknadens
funktionssétt, ett omrade dar kommissionen gor bedémningar och lamnar forslag
for att effektivisera och férenkla i syfte att 6ka produktiviteten. Riksbanken vill
framhalla att i ett langre perspektiv har problemen pa bostadsmarknaden och
utformningen av skattepolitiken varit bidragande faktorer till bade friktioner pa
arbetsmarknaden och hushallens skulduppbyggnad som i sin tur medfor risker fér
den makroekonomiska utvecklingen och i forlangningen ocksa den finansiella
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stabiliteten. Reformer pa bostadsmarknaden har darfér potential att inte bara
forbattra makroekonomins satt att fungera utan ocksa att starka den finansiella
stabiliteten.

Nagra av kommissionens enskilda férslag och bedémningar diskuteras i det
avslutande avsnittet i detta remissvar. Dessférinnan kommenteras kort
kommissionens betdnkande i mer generella ordalag.

Overgripande kommentarer om produktivitet och
effektivitet

Kommissionen konstaterar att produktivitetsutvecklingen paverkas av en mangd
olika faktorer, och man lagger fram nastan 300 forslag och bedémningar inom en
rad olika omraden. Riksbanken hade garna sett att kommissionen presenterat en
prioritering av de olika forslagen for att underlatta for beslutsfattare att fokusera
pa viktiga och/eller omedelbara dtgarder som borde vidtas for att starka
produktiviteten. Vidare ror manga av forslagen snarare effektivitet och sadana
forslag kan forviantas ha en mer dvergdende effekt pa produktivitetstillvixten.!

For att astadkomma en permanent hogre produktivitetstillviaxt bedomer
Riksbanken att de viktigaste faktorerna ar en valutbildad arbetskraft, produktiva
investeringar som ersatter och fordjupar kapitalstocken samt ett
innovationsklimat som genererar nya teknologiska uppfinningar. Darfér menar
Riksbanken att kommissionens analyser och férslag om utbildning, arbetsmarknad
och kompetensforsoérjning — och som pekar pa behovet av att pa olika satt
forbattra utbildningssystemet fran grund- till hogskola samt att starka
incitamenten for utbildning — &r sarskilt viktiga.? Lika centrala ar de férslag som
kommissionen lamnar rérande kapitalforsorjning, samt teknisk utveckling,
forskning och innovation. Till de senare hor kommissionens manga detaljerade
forslag som ror Al och digitalisering. Férslagen dar gar ut pa att pa olika satt starka
kopplingen mellan naringsliv och akademi, dka tillgangligheten av offentliga data,
forbattra den digitala infrastrukturen med mera.

1 Skillnaden mellan produktivitet och effektivitet ska dock inte Gverdrivas, och det &r inte ovanligt att de
anvands som synonymer. Men i mikroekonomisk teori gors ofta en distinktion mellan de tva begreppen.
Utifran en produktionsfunktion med tva produktionsfaktorer, arbetskraft och kapital, kan en
produktionsmojlighetsfront harledas. Punkter innanfor fronten ar ineffektiva, och effektiviseringsreformer
handlar om att se till att produktionsfaktorerna anvands sa att man hamnar pa fronten.
Produktivitetstillvaxt (liksom mer arbetskraft och kapital) leder till att fronten skiftar ut. Exempel pa forslag
som skulle kunna ses som mer effektivitetsframjande (och som inte kan forvantas hoja
produktivitetstillvaxten pa lang sikt) ar bland annat de om regelférenklingar i SOU 2024:29.

2 Kommissionen menar ocksa att for att till fullo tillvara arbetskraftens kompetens ar det dven viktigt att
matchningen pa arbetsmarknaden mellan arbetssokande och arbetsgivare fungerar vél. Det &r en syn som
Riksbanken delar. Se Gott om lediga resurser pa arbetsmarknaden, Analys i penningpolitisk rapport
december 2025 for en diskussion om arbetsmarknadens funktionssatt.
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Det kan tilldggas att kommissionen skriver att en hog niva av tillit kan minska
transaktionskostnaderna i ekonomin. Riksbanken delar uppfattningen att tillit ar
ett viktigt inslag i en vélfungerande marknadsekonomi. Stabila, andamalsenliga
och opartiska offentliga institutioner och rattssakerhet (bland annat visshet om
att existerande kontrakt galler) ar andra faktorer som framjar en valfungerande
marknadsekonomi. Alla dessa faktorer ar dessutom viktiga for sakra och effektiva
betalningssystem och inte bara forutsattningar for en god makroekonomisk
utveckling och finansiell stabilitet. Kommissionen diskuterar vidare vikten av
o6ppenhet och kopplar detta till konkurrenskraft. Riksbanken delar denna syn, och
menar att 6ppenhet for saval handel som innovationer gynnar svensk ekonomi.

Mer detaljerade kommentarer

Mot bakgrund av ovan beskrivna prioritering av vilka faktorer som Riksbanken
bedémer ar av storst betydelse for den langsiktiga produktivitetstillvaxten vill
Riksbanken lamna nagra mer detaljerade kommentarer pa kommissionens férslag
pa dessa omraden.

Tillgang till valutbildad arbetskraft

Tillgang till valutbildad arbetskraft hjer den langsiktiga produktivitetstillvaxten.
Kommissionen lamnar flera forslag och bedémningar pa detta omrade.

| kapitel 3 och 5iSOU 2025:96, samt kapitel 9 i SOU 2024:29 finns en rad forslag
och bedémningar som syftar till att starka utbildningsvdasendet. Riksbanken anser
som ovan konstaterats att utbildning, dess omfattning och kvalitet, ar en av de
mest fundamentala faktorerna for den langsiktiga produktivitetsutvecklingen och
tillstyrker darfor generellt sett inriktningen pa férslagen, men avstar fran att svara
pa forslagens detaljerade utformning da Riksbanken i flera fall saknar
specialistkunskap pa omradet.

Kapitalbildning, investeringar och dess finansiering

Kapitalstockens sammansattning i en ekonomi och dess utveckling éver tid ar
ocksa central for produktivitetsutvecklingen. Kommissionen lyfter fram vikten av
att gynna drivkrafter for strukturomvandling, dven om mycket kan hanteras inom
den privata sektorn. Statens bidrag ar i foérsta hand att tillhandahalla stabila och
dndamalsenliga institutioner och regler, och kommissionen diskuterar nagra av
dem. Riksbanken vill i detta sammanhang dven lagga till det penningpolitiska
ramverket i Sverige, det vill siga en oberoende centralbank med ett inflationsmal.
Om Riksbanken lyckas med sitt uppdrag uppnas en langsiktig prisstabilitet som
underlattar foretagens och hushallens planering, och gynnar en effektiv allokering
av resurser i ekonomin. Det kan ocksa reducera riskpremierna pa
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obligationsmarknaderna och pa sa vis ge foretag och hushall battre
finansieringsvillkor pa lang sikt.

For att finansiera investeringar som ersatter och férdjupar kapitalstocken behdvs
valfungerande kapitalmarknader. Och regleringen av dem behoéver vara tillracklig
utan att vara 6verdriven. Riksbanken delar till fullo kommissionens syn att det ar
avgorande for Sveriges framtida produktivitetstillvaxt att kapitalmarknaderna ar
valfungerande och att regleringen av dem ar andamalsenlig (avsnitt 6.1 i SOU
2025:96). Det géller ocksd kommissionens bedomning att offentlig finansiering via
riskkapital och lan bor inriktas mot omraden dar privat finansiering underleverar, i
syfte att undvika uttrangning (avsnitt 6.3.1 i SOU 2025:96).

Utredningen foreslar ocksa att Sverige bor verka for en 6kad integrering av
europeiska kapitalmarknader (avsnitt 6.3.4 i SOU 2025:96). Riksbanken haller med
om detta, men vill samtidigt papeka att det finns viktiga principer som behover
varnas. | arbetet med EU:s sa kallade Spar- och investeringsunion finns
utmaningar. Det finns starka krafter som vill urvattna regleringarna av finansiella
institut med syfte att tillfalligt 6ka produktiviteten och framja Spar- och
investeringsunionen. Riksbanken vill har patala att det finns en viktig avvagning da
banker och andra finansiella institut bara langsiktigt kan bidra till ekonomiskt
vélstand om de ar starka och valkapitaliserade. Det ar ocksa angelaget att de
aktorer som grundar foretag i Sverige tycker att det ar attraktivt att borsnotera
dem i EU. Tyvérr ar det inte sjalvklart i dagsldget, och manga valjer istéllet den
amerikanska marknaden. Med en battre fungerande europeisk kapitalmarknad
skulle fler stora och vdaxande bolag kunna bli kvar i EU och ddrmed ocksa bidra till
en 6kad produktivitet i regionen.?

Vidare bedémer kommissionen att aktérer pa marknaden for foretagsobligationer
bor verka for en mer valfungerande marknad (avsnitt 6.3.2 i SOU 2025:96). Det
kraver bland annat 6kade inslag av standardisering och transparens. Enligt
kommissionen behovs det “bland annat fler langsiktiga investerare, som till
exempel forsakringsbolag och pensionsfonder. Ett 6kat anvandande av en
benchmark-standard, med stérre emitterade belopp, skulle ocksa bidra positivt.
Detsamma géller troligen en 6kad anvandning av kreditbetyg. Arbete for att
starka transparensen, likviditeten och standardiseringen pagar”.

Riksbanken delar kommissionens bedémning och menar att en mer heterogen
investerarbas, med fler saval lang- som kortsiktiga investerare skulle forbattra
marknadens funktionsformaga vid stress. Marknaden &r idag koncentrerad till
investeringsfonder, vilka ofta ar saljare i tider av stress. Riksbanken delar vidare

3 Se dven foljande tva tal av Erik Thedéen: "Vagen mot EU:s spar- och investeringsunion — att gora och inte
gora” vid SEB:s konferens i Bryssel, publicerat 2025-09-19 samt “Resilience pays: the strategic value of
regulation and supervision” vid The EUROFI Forum 2025 i Kdpenhamn, publicerat 2025-09-19.
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beddémningen att aktérerna pa denna marknad bor verka for 6kad standardisering
och transparens. Utdkad anvandning av benchmark-standard och kreditbetyg ar
andra atgarder som Riksbanken tidigare patalat och som kan bidra till att forbattra
marknadens funktionssatt vid stress, inte minst genom att géra den attraktiv till
en bredare investerarkrets.

Bland de mer detaljerade forslagen fran Kommissionen finns sddana som ror
konkurrensen pa den svenska bankmarknaden (avsnitt 6.3.3 i SOU 2025:96).
Riksbanken menar att konkurrensen pa bankmarknaden behéver 6ka, men avstar
fran att ta stallning till de konkreta férslag som lamnas.

Innovation och forskning

Nya innovationer och landvinningar inom forskningen ar den viktigaste faktorn
bakom langsiktig tillvaxt. Kommissionen lyfter fram manga viktiga férslag och
Riksbanken stodjer kommissionens allmanna inriktning. Samtidigt ar det sannolikt
sa att det som hander inom Sveriges granser har en mindre betydelse for var
langsiktiga produktivitetstillvaxt, da de viktigaste framstegen sker internationellt.
Det centrala blir da att se till att Sverige genom en valutbildad arbetskraft, val
fungerande kapitalmarknader och 6ppenhet for nya I6sningar snabbt kan
anamma ny teknik och andra innovationer.

Andra omraden

Utover de omraden som namnts ovan vill Riksbanken lamna ytterligare nagra
kommentarer pa ett par andra omraden, som ocksa ar viktiga for Riksbankens
policyuppdrag och dar kommissionen gor bedomningar och lagger forslag.

Bostadsmarknaden

Den svenska bostadsmarknaden har manga svagheter. Som namnts ovan har
problemen pa bostadsmarknaden och utformningen av skattepolitiken varit
viktiga bidragande faktorer till bade friktioner pa arbetsmarknaden och hushallens
skulduppbyggnad. Reformer pa bostadsmarknaden har darfor stor potential att
saval forbattra den makroekonomiska utvecklingen som stérka den finansiella
stabiliteten.

Enligt Riksbankens bedémning kan kommissionens forslag i flera fall bidra till en
battre fungerande bostadsmarknad. Det galler bland annat forslagen att forenkla
tillstandsprocesser for att underlatta nybyggnation och behovet av att se 6ver
beskattning av boende (avsnitt 7.4 och 13.5.8 i SOU 2024:29).

Riksbanken delar kommissionens bedémning och tillstyrker den dvergripande
inriktningen pa forslagen som ror beskattningen av bostdder. En omférdelning av
skatteuttaget fran skatter som ar mer skadliga for tillvaxten till skatter som ar
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mindre snedvridande — inbegripet beskattningen av fastigheter — borde gynna
tillvaxten. Vidare &r principen om neutralitet en viktig utgangspunkt for att skapa
en effektiv resursallokering. | Sverige har det gjorts avsteg fran denna princip vad
galler bostads- och kapitalbeskattningen pa ett satt som far flera olika
snedvridande effekter: (i) det skapas incitament att dga sin bostad snarare an att
hyra, (ii) det skapas incitament att kbpa dyrare bostader, och (iii) det skapas
Overdrivet stora incitament att finansiera bostadskop med lan, snarare dn eget
kapital. Detta ar ineffektivt ur ett samhallsekonomiskt perspektiv och ger upphov
till en 6kad skuldsattning.

Sammantaget torde kommissionens forslag leda till ett battre utnyttjande av
bostadsbestandet, starkta incitamenten att producera nya bostader och minska
inlasningseffekter som driver upp saval bostadspriser som skuldsattning.

Riksbanken bedémer att en effektivare bostadsmarknad dven underlattar
matchningen pa arbetsmarknaden och minskar effektivitetsférluster dar.

Riksbanken avstar dock fran att ta stallning till om de specifikt foreslagna
atgarderna ar de mest lampliga for att uppna en effektivare bostadsmarknad.

Allméant

Utover det som sagts ovan innehaller kommissionens betdankanden en rad forslag
och bedémningar pa omraden som kan komma att beréra Riksbanken som
myndighet. Ett exempel pa detta ar forslag rérande upphandling. Riksbanken
avstar dock fran att yttra sig 6ver dessa i avvaktan pa konkreta forslag.

Pa Riksbankens vagnar:

Erik Thedéen

Riksbankschef
Marianne Nessén
Senior radgivare

Beslutet har fattats av direktionen (riksbankschefen Erik Thedéen, forste vice
riksbankschefen Aino Bunge samt vice riksbankscheferna Per Jansson och Anna
Seim efter foredragning av seniora radgivaren Marianne Nessén. | den slutliga
handlaggningen har seniora radgivaren Jyry Hokkanen och avdelningschefen Asa
Olli Segendorf deltagit.
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