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Sammanfattning

Prognosoversikt

Den internationella utvecklingen

- global inbromsning fran starkt lige

Utsikterna fér den globala tillvixten ser simre ut de
kommande &ren 4n de gjorde i viras, men avmatt-
ningen sker fran ett starkt lige. De sdmre tillvixtut-
sikterna beror frimst pa att USAs ekonomi mattas av,
samt att den globala konjunkturtoppen har nétts. Till
detta kommer att den globala finansiella oron kan pa-
verka tillviixten negativt. Den inhemska efterfrigan i
euroomradet kan komma att férsvagas. Ett hégre tem-
po i korrigeringen nedét av USAs fastighetspriser,
med ett snabbt kande hushéllssparande dir, kan ock-
sa bli fallet. Sammantaget finns en tydlig risk for en
stérre ddmpning av tillviixten i flera viktiga linder i
virldsekonomin under 2008-0g 4n den vi férutspar i
VAr prognos.

Tillvixten globalt blir cirka 5 procent i 4r och den
forsvagas ndgot under de kommande tva dren. BNP
och sysselsittning vixer fortsatt bra i stora delar av
virlden, sirskilt i vissa tillvixtlinder. OECD-linder-
nas tillvixt fortsitter i en medelgod takt kring 2,5 pro-
cent under de kommande aren. Bdde euroomradet och
Norge utvecklas ndgot mer positivt &n i vir bedém-
ning i viras, medan USA far en betydligt lagre till-
vixt. Kina fortsitter ha en mycket hog tillvixttakt
som enbart dimpas svagt.

Innan den globala finansiella oron uppstod, var
penningpolitiken i industrilinderna inriktad p4 4t-
stramning. Det &r troligt att styrrintehdjningarna nu
blir mer begrinsade. Inflationen kan dock komma att
stiga pa global niv4, sirskilt om oljepriset stiger ytter-
ligare. I var prognosbild ligger dock en nedgéng i olje-
priset under loppet av nésta ér till 7o dollar per fat.

Obalanserna i olika regioners sparande kvarstar i
hog grad under perioden. En viss korrigering av det
mycket stora bytesbalansunderskottet i USA sker
dock, och dollarkursen férsvagas ytterligare i 4r och
nista ar.

Den svenska utvecklingen - tillvixten ddmpas

och arbetsmarknaden blir inte dverhettad

Sett till arbetsmarknaden fortsitter konjunkturupp-
gangen med obruten kraft. Féretagen tycks anstilla
och investera utifran hégt stillda forvintningar om
efterfrageutvecklingen framéver. Men exporten visar
svaghetstecken och ett mer markant uppsving fér
hushallens konsumtion later vinta pé sig, trots gynn-
samma férutsittningar. Produktivitetens 6kningstakt
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foll dramatiskt det forsta halvaret i ar. Produktionen
Skade langsammare 4n i fjol samtidigt som sysselsitt-
ningen Skade allt snabbare. Var bedémning 4r att den
kraftiga inbromsningen av produktivitetsutveckling-
en forebddar en ddmpning av sysselsattningstillvixt-
en. Det tar i regel tid innan féretagen kan anpassa sin
personalrekrytering nér produktionstillvixten avtar
och istillet sjunker produktivitetstillvixten.

Det senaste 3rets mycket snabba marsch mot fullt
resursutnyttjande signalerar klara verhettningsrisk-
er. Men de nirmaste dren beddms BNP-tillviixten, och
efter hand sysselsittningsuppgdngen, gradvis komma
att ddmpas och arbetslosheten kryper bara ldngsamt
nerat. I diagram 1.2 visas Konjunkturinstitutets sam-
manvigda matt pa bristen pa arbetskraft i niringslivet
tillsammans med sysselsittningsutvecklingen. Bristen
ir inte lika stor som &r 2000 och det ir sldende hur
snabbt bristen pé arbetskraft minskade under den
forra konjunkturnedgangen. Det dr ocksé sldende hur
vil accelererande sysselsittning och 6kande brist
hinger samman. Mot bakgrund av var bedémning om
en patagligt avtagande 6kningstakt f6r sysselsittning-
en tinker vi oss att bristproblemen ganska snabbt
kommer att klinga av framéver. Det blir ingen 6ver-
hettning pé arbetsmarknaden.

Vi har i vira berdkningar utgatt frén den prognos
for reporantans utveckling som Riksbanken redovis-
ade i den penningpolitiska rapporten i juni. Rdntan
bedémdes dir behéva héjas till 4,40 procent pa sikt.
Det #r troligt att rintan ligger pa 4 procent i slutet av i
ar.

Kronan har stirkts under 2006 och hittills under
2007, nistan uteslutande som en spegling av en svaga-
re dollar. Férvintningar om hégre styrrinta i Sverige
jamfort med den USA och euroomradet stirkte kron-
an kraftigt i september. Den starka bytesbalansen och
andra grundldggande faktorer talar for en viss fortsatt
forstarkning under loppet av nista r. Vi riknar i
prognosen med att en dollar kostar 6,10 och en euro g
kronor i slutet 2008.

Under det f6rsta halvaret i &r har varuexportens
Skningstakt bromsat in och de grundliggande férut-
sittningarna fér exporten talar inte f6r ndgon patag-
lig dterhdmtning framdver. Marknadstillvixten for-
svagas och samtidigt bryts i 4r de senaste tio drens
trendmaissiga forbittring av den svenska exportindu-
strins konkurrenslige. Stigande 16nedkningstakt,
langsammare produktivitetsutveckling och en stark-
are krona innebér en férsvagad konkurrenskraft i &r
och nista ar.
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Kélla: Konjunkturinstitutet

Den svenska investeringskonjunkturen ir fortsatt
mycket stark. Uppgéngen fér investeringarna har nu
pagatt oavbrutet i tre och ett halvt &r och invester-
ingskvoten har stigit till den hdgsta nivan sedan 19gr.
De nirmaste dren bedéms investeringstakten gradvis
avta. Det beror frimst pa att kapacitetsutnyttjandet
sjunker, men ocksa pa ndgot stigande rintor och en
osikerhet om vinstutvecklingen framéver.

Den kraftiga 6kningen av hushéllens disponibla
inkomster i &r gor att férutsittningarna for ett kon-
sumtionsuppsving ter sig exceptionellt gynnsamma.
Det talas om att hushéllen "laddar for képfest”. Men

LNID0¥d ‘ONINANYYQ4 "ONINLYSTISSAS

2006 2007 2008 2009

Privat konsumtion 2,8 2,8 2,6 2,7
Offentlig konsumtion 1,8 1,6 1,0 1,0
Investeringar 7,9 9,4 6,0 3,7
Lagerinvesteringar* 0,0 0,3 -0,1 0,0

Export av varor och tjdnster 8,7 5,0 5,6 5,9
Import av varor och tjdnster 7,9 7,0 6,1 6,6

BNP 4,2 3,3 2,7 2,4
Nyckeltal:

Sysselsattning 1,8 2,3 0,8 0,4
Arbetsloshet, total** 8,0 6,3 6,0 5,8
Arbetsloshet, 6ppen *** 5,4 4,5 4,3 4,1

Sysselsattningsgrad 20-64 77,7 79,8 80,4 80,7
Sysselsattningsgrad 16-64 73,5 75,0 75,4 75,6

Timlon 3,1 3,9 4,3 4,3
Produktivitet i naringslivet 3,7 0,5 2,1 2,4
KPI 1,4 2,1 2,2 2,1
UND1X 1,2 1,1 1,9 1,9
Real disponibel inkomst 2,2 5,5 2,6 2,6
Bytesbalans **** 6,9 7,0 7,2 7,5
Reporénta, drsgenomsnitt 2,2 3,5 4,2 4,4
SEK/USD, dec 6,84 6,36 6,14 6,14
SEK/EURO, dec 9,04 9,08 8,97 8,97

*forandring i procent av foreg. drs BNP  **procent av tot. utbud

***procent av arbetskraften ****procent av BNP

Tabell 1:1

Kélla: scB samt egna berdkningar

hushallen har hittills valt att spara en storre andel av
sina inkomster #n viintat, konsumtionstillvixten var
forhallandevis blygsam under forsta halvaret i ar. Var
syn ir att dndrade forutsittningar for omférdelning-
en av inkomster dver livet till perioder nir man ir
sjuk, arbetslds eller har gétt i pension skapar en osik-
erhet och en vilja till ett 6kat sparande hos hushéllen.

En betydande del av den starka 6kningen av hus-
hallens disponibla inkomster férklaras av det s.k.
jobbskatteavdraget, som enbart sinker skatten pd in-
komster fran arbete. Det innebdr att det relativa vird-
et av pensionsinkomster och socialférsikringsin-
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komster urholkas. Dirtill kommer att ersittnings-
nivaerna i férsikringarna sinks. En person som vill
bibehalla sin relativa standard som pensionir eller vid
sjukdom maste 6ka sitt sparande.

De nirmaste dren bedéms den héga Skningstakten
for bostadspriserna komma att dimpas kraftigt,
mycket beroende pé Riksbankens rintehdjningar.
Dirmed 6kar hushéllens férmogenhet betydligt lang-
sammare #n tidigare, vilket lir 14gga en viss sordin pa
hushallens képlust. Sammantaget vintas konsum-
tionen fortsitta att 6ka i god takt, men vi tror inte pa
ndgot markant konsumtionsuppsving.

En hog BNP-tillviixt flera ar i rad har, liksom vid
tidigare konjunkturuppgangar, efter en viss f6rdréj-
ning genererat en allt snabbare 6kning av sysselsatt-
ningen. [ fjol 6kade sysselsittningen med nistan
80 000 personer och i &r har sysselsittningsuppsving-
et forstarkts och sysselsittningen 6kade enligt AKU
med 112 000 personer under dret férsta tre kvartal
jamfort med motsvarande period i fjol. Antalet arbet-
ade timmar har dkat dnnu starkare 4n sysselsittning-
en mitt i antal personer. Samtidigt har BNP-tillvixten
didmpats under det forsta halvaret i ar. Det har avspeg-
lats i ett markant fall for produktivitetstillvixten och
en kraftig 6kning av den genomsnittliga arbetade
tiden per sysselsatt.

Var bedémning ir att den kraftiga inbromsningen
av produktivitetstillvixten ir en tillféllig historia,
som férebadar en dimpning av sysselsittningstill-
vixten. Det tar i regel tid innan féretagen kan anpassa
sin personalrekrytering nir produktionstillvixten
avtar och istillet sjunker produktivitetstillvixten.
Den mycket kraftiga nedgédngen kan ocksé samman-
hinga med att féretagen uppfattar produktionsdamp-
ningen som 6vergdende och anstiller personal i en
omfattning som bygger pd mycket optimistiska for-
vintningar om efterfrigeutvecklingen de nirmaste
aren. Troligen har féretagen ocksa éverraskats av att
frdnvaron minskat s& mycket som den gjort.

I 4r beddms sysselsittningen 6ka med cirka 100000
personer. Nista &r och 2009 ddmpas sysselsdttnings-
tillvixten och sysselsittningen 6kar med 36 000 res-
pektive 20000 personer. Den reguljira sysselsittning-
en Okar betydligt mer, eftersom de arbetsmarknads-
politiska program vars deltagare riknas som syssel-
satta minskar. Den reguljéra sysselsittningsgraden,
andelen reguljirt sysselsatta i aldersgruppen 20-64,
bedéms landa pa 8o,7 procent 2009.

Sysselsittningsuppgéngen har fort med sig att re-
sursutnyttjandet pé arbetsmarknaden 6kat patagligt.
Enligt Konjunkturbarometern har antalet foretag
som anger brist pa arbetskraft som ett problem 6kat
snabbt det senaste aret. Framfér allt 4r det i byggindu-
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strin och i en del tjanstebranscher dir sysselsittnings-
uppgangen varit sirskilt stor som bristtalen dr hoga.
Om man undantar byggindustrin, dir bristtalen fak-
tiskt bérjat ga ner, dr dock bristen mindre uttalad in
den var ar 2000, det r d& bristen pa arbetskraft gene-
rellt sett senast var som storst. Samtidigt visar stati-
stik frdin AMS att den geografiska och yrkesmissiga
spridningen av bristen pa arbetskraft ir jimnare
fordelad nu jamfért med under slutet av 1iggo-talet.
Dirigenom torde risken for flaskhalsar som direkt
himmar produktionen vara mindre.

En enkel indikator pé att brist pa arbetskraft ir ett
problem #r att Idnedkningstakten skjuter fart, men
sddana tendenser lyser innu med sin franvaro. Nu
kommer 16neSkningstakten att tillta patagligt, men
det dr frimst ett resultat av de avtal som slutits (mot
bakgrund av en stark arbetsmarknad) och inte en
okontrollerad I6neutveckling i sparen av en 6verhettat
arbetsmarknad.

Med tre kvartals facit i hand 4r var bedémning att
arbetskraftsutbudet kommer att utvecklas éverrask-
ande mattligt i &r. Det 6kar i varje fall inte snabbare 4n
vad som gér att forklara utifrdn den kraftiga 6kningen
av reguljir sysselsittning och en ganska gynnsam
befolkningsutveckling. Utbudet har inte tagit nigon
extra fart som skulle kunna tillskrivas jobbskatteav-
draget, den siinkta ersittningsnivan i a-kassan eller
andra s.k. utbudsfrimjande reformer som sjosatts i ar.

Den starka sysselsittningsuppgéngen tillsammans
med en mer beskedlig utveckling av arbetskraftsut-
budet har inneburit en stor och snabb nedgang av
arbetslosheten. Den totala arbetslosheten (6ppen ar-
betsléshet plus personer i arbetsmarknadspolitiska
program) har minskat mycket snabbt det senaste aret.
Den 6ppna arbetslosheten har ocksd minskat patag-
ligt, men nedgdngen har héllits tillbaka av en kraftig
neddragning av de arbetsmarknadspolitiska utbild-
ningsprogrammen. Nista &r och 2009 fortsitter ned-
gangen av savil total som 6ppen arbetsléshet, men i
ett mycket lugnare tempo.

I &r bedéms den genomsnittliga 6ppna arbetslos-
heten minska fran 5,4 till 4,5 procent. Nasta ar och
2009 sjunker arbetslosheten ytterligare nagot till 4,3
respektive 4,1 procent. Var syn dr att dessa nivéer inte
behéver betyda ett for hogt resursutnyttjande. Dére-
mot tror vi att en allt f6r snabb fird mot fullt resurs-
utnyttjande skulle kunna dventyra inflationsmalet.
Arbetsldsheten har fallit mycket snabbt det senaste
aret. Men den inbromsning av sysselsittningsupp-
gangen som efter hand bedéms komma tillstdnd och
den l&ngsamma minskning av arbetslésheten som
foljer av det menar vi borgar for att arbetsmarknaden
inte kommer att bli verhettat.



I &r och de nirmaste &ren stiger inflationstrycket frén
arbetsmarknaden kraftigt. Fran att ha varit i stort sett
oférindrad dren 2002-2006, beriknas enhetsarbets-
kostnaden i niringslivet 6ka med i genomsnitt 2,7
procent dren 2007-2009 i sparen av hégre 16nesk-
ningstakt och svagare produktivitetsutveckling. Detta
beddms sl8 igenom gradvis pa inflationen, men inte
fullt ut, vinsterna naggas i kanten. P3 lingre sikt 4r en
sa stark 6kning av enhetsarbetskostnaden inte foren-
lig med inflationsmaélet.

Den genomsnittliga inflationen mitt med KPI
beddms bli 2,1 procent i 8, 2,2 procent 2008 och 2,1
procent 2009. Inflationen bedéms periodvis komma
att 6verskrida inflationsmalet pa 2 procent, men vara i
linje med mé&let mot slutet av prognosperioden.
Mittlig prisutveckling pd importerade produkter och
en férstirkning av kronan héller nere inflationen.

Loneokningar i takt

med samhdllsekonomin

Infor drets avtalsrérelse beddmde LO-ekonomerna att
l6neutrymmet kommer att 6ka med 4 procent per ar.
Sysselsittningen verkade bli fér 1ag vilket skulle kun-
na motivera att 16nedkningarna borde hamna i under-
kant av l6neutrymmet. Samtidigt fanns inga garantier
for att inte vissa grupper av tjinstemin i de lokala fér-
handlingarna skulle f& ut denna del av 16neutrymmet
som LO-grupperna avstod ifrdn. Risken framstod dir-
for som stor att I6nedkningar i underkant f6r LO-
grupperna endast skulle leda till hégre 16neckningar
for vissa tjanstemannagrupper. Dessa tjinstemanna-
grupper skulle fortsitta att dra ifrdn LO-gruppernas
16ner samtidigt som ingenting av 16neutrymmet skul-
le bli kvar for att kunna 6ka sysselsittningen. Darfér
rekommenderade LO-ekonomerna héga centrala
avtalshojningar som syftade till 16nedkningar i stor-
leksordningen 4 procent.

Det forsta avtalet som tecknades var teknikavtalet
mellan Teknikarbetsgivarna & ena sidan och IF Metall,
SIF och Sveriges Ingenjérer 4 den andra. Avtalet gav
10,2 procent pé tre dr (i genomsnitt 3,4 procent per ar)
och har utgjort norm fér hur mycket 16nerna inom
Svriga avtalsomréden bor 6ka med. Enligt den sam-
ordning som fanns mellan LO-férbunden (LO-sam-
ordningen) anvindes utfallet i teknikavtalet till att
omformulera utgéngskraven till en 16nehéjning med
677 kronor och en jamstilldhetspott pé 168 kronor.
LO-samordningen innebar frimst att férbunden
skulle bidra med stéd eller sympatidtgirder for att
varje férbund 4tminstone skulle f& ut denna l6nehéj-
ning samt en andel av jamstilldhetspotten som mot-
svarade den andel kvinnor inom avtalsomradet med

en 16n pd maximalt 20 ooo kronor. Som genomsnitt
skulle detta krav kunna ge 16nedkningar i den privata
sektorn pé cirka 3,5 procent, med som hogst cirka 4,5
procent, och i den kommunala sektorn 16neSkningar
pa cirka 4,5 procent.

Jamstélldhetspotten provades forsta gingen i Han-
dels avtal dir parterna till slut tecknade ett avtal med
16nedkningar i enlighet med LO-samordningen som
hamnade p4 &ver 4 procent per ar. Ovriga avtal har
direfter ungefir hamnat pa de procentuella nivéer
som man kunde férvinta sig utifrdn LO-samordning-
ens avtalskonstruktion. Inklusive ytterligare 16nepa-
slag i de lokala forhandlingarna, viintas arbetarnas
I6ner att 6ka med ungefir 4 procent per &riden
privata sektorn och med ungefir 4,5 i den kommunala
sektorn.

Tjinstemannens avtalsuppgorelser verkar i de fles-
ta fall hamna pa 10,2 procent éver tre ar. Avtalskon-
struktionerna skiljer sig dock 4t dar TCO-férbunden
oftast har lagt allt i en 16nepott medan SACO-férbun-
den oftast har lagt allt pé lokal 16nebildning med eller
utan stupstock. Som genomsnitt for den privata sek-
torn kan man anta att 16nerna centralt h6js med cirka
2,5 procent. Den lokala 16nebildningen antas fylla ut
det som #r kvar av 16neutrymmet och dirmed héja
l6nerna med ytterligare drygt 1,5 procent.

Sammantaget for hela privata sektorn vintas 16n-
erna 6ka ungefir som l6neutrymmet, d.v.s. i en takt av
4 procent. Jimfort med ett 1dngsiktigt 16neutrymme,
som kan definieras som produktivitetsdkningstakt
plus prisékningstakt, verkar 16nedkningarna hamna
nagot i 6verkant. Genom att vinstldget i privata sek-
torn &r gott i utgdngsliget, kan 16nerna under 2007-
2009 ligga ndgot i dverkant utan att inflationsmalet
hotas.

I &rets avtalsrorelse har de centrala paslagen for
arbetarna varit hégre dn tidigare under 2000-talet. For
tjinsteminnen verkar de bli ungefir lika héga som
under &ren 2001-2003. Arbetsmarknaden kan fortfar-
ande inte anses som &verhettad och kapacitetsutnytt-
jandet &r lagre én det var omkring &r 2000. Arbetarnas
relativt hoga centrala avtal kan darfér inte anses vara
ett uttryck for att arbetsmarknaden bérjar bli 6ver-
hettad utan tyder i stéllet pé att en maktforskjutning
kan ha skett mellan arbetsmarknadens parter till f6r-
mén for LO-férbunden. Den starka samordningen
mellan LO-férbunden samt uppslutningen omkring
en jamstilldhetspott ligger bakom de héga centrala
l6neavtalen. De relativt héga l6nedkningar som nu
sker for LO-grupperna ir frimst ett resultat av 6kad
kontroll och samordning mellan LO-grupperna och
inte en effekt av en okontrollerad 16ne-prisspiral.

Dirmed verkar LO-avtalen leda till att arbetarnas
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16ner framéver ungefir okar i takt med I6neutrym-
met. Det uppstdr dirmed inget extra 16neutrymme
for tjinsteminnen. Till skillnad mot den tidigare
konjunkturuppgéngen under andra hilften av 1ggo-
talet verkar tjinstemannens 16ner inte kunna dra
ifrdn utan i stillet kan arbetarnas och tjinsteminnens
16ner komma att 6ka i samma takt.

Penningpolitiken ar vdlavvagd

Vi har i prognosen utgatt fran att reporintan ligger pa
4 procent i slutet av i ar och sedan pa sikt héjs till 4,40
procent i enlighet med den prognos for reporintans
utveckling (rintebana) som Riksbanken redovisade i
den penningpolitiska rapporten i juni.

Viar inflationsprognos indikerar att rintebanan
ligger ganska riitt. Trots hogre 16nedkningstakt och,
sdrskilt i &r, svagare produktivitetsutveckling 4n tidi-
gare bedéms inflationen ligga i linje med malet pa
nigra rs sikt. Okande enhetsarbetskraftskostnader
beriknas slé igenom gradvis och inte fullt ut, vinster-
na naggas i kanten.

Var bedémning av resursutnyttjandet indikerar att
rdntebanan mdajligen kan justeras ner ndgot. 1 var prog-
nos dimpas efterfrigeutvecklingen i ar och de nir-
maste 3ren, vilket i stor utstrickning sammanhinger
med rintebanan. Husprisutvecklingen ddmpas kraft-
igt, viixelkursen stirks och investeringsutvecklingen
gar in i en lugnare fas. Efter hand dimpas ocksa den i
ar mycket kraftiga sysselsittningsuppgéngen och det
senaste drets snabba fiard mot fullt resursutnyttjande
bromsar in. Var bedémning ar att de nivaer for arbets-
16sheten som uppkommer de nirmaste dren (cirka 4
procent) inte innebir ett fér hégt resursutnyttjande.

I den penningpolitiska rapporten i februari
(2007:1) redovisas en rad alternativa berikningar. Ur
dessa kan man utlisa att arbetslésheten kan sjunka till
4,5 procent men inte till 4 procent om inflationen ska
stanna vid 2 procent. Varfor s8 ir fallet 4r inte sérskilt
noggrant analyserat. PA denna punkt ir det 6nskvirt
att Riksbanken bli tydligare, &ven om det naturligtvis
ar svart att mita resursutnyttjandet. Var bedémning
av resursutnyttjandet bygger pa att bristen pa arbets-
kraft kommer att klinga av i takt med att den kraftiga
sysselsittningsuppgdngen bromsar in. Lénedknings-
takten dkar, men det dr frimst ett resultat av de avtal
som slutits och inte en signal om 6verhettning pa ar-
betsmarknaden.

Alla talar om jamviktsarbetslosheten, men ingen
vet var den ligger. Manga bedémare (bl.a. Konjunk-
turinstitutet och Finansdepartementet) manar Riks-
banken att justera upp rintebanan och menar att en
arbetsldshet pa 4 procent inte gar att férena med en
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inflation vid mélet. Vi menar att Riksbanken, sa linge
inflationsférvintningarna inte talar ett annat sprk,
genom att striva efter hogsta mojliga resursutnyttjan-
de bor préva sig fram till hur 1&ngt arbetslésheten kan
sjunka utan att inflationen tar fart.

Vi appladerar Riksbankens beslut att géra och publi-
cera egna prognoser for reporintans utveckling.
Réntebanan har storre effekter pa utvecklingen 4n
enskilda rantebeslut. Dirtill tydliggér den bankens
intentioner och ger en konsistent bild av sambanden
mellan reporinta, inflationsutveckling och den mak-
roekonomiska utvecklingen. Hittills har rintebanor
publicerats i samband med penningpolitiska rapport-
er. Det verkar klokt. Rintebanan bér inte dndras utan
stéd i genomarbetade prognoser for inflation och
resursutnyttjande.

Tar finanspolitiken tillracklig
hansyn till resursutnyttjandet?

Det finns tva restriktioner f6r finanspolitikens
inriktning.

1. Saldomalet. Enligt regeringen ska ett verskotts-
mal fér den offentliga sektorns finanser om i
genomsnitt 1 procent av BNP 6ver en konjunktur-
cykel gilla f6r mandatperioden (och sé linge det
ir nodvindigt for att de offentliga finanserna ska
utvecklas pa ett langsiktigt uthalligt sitt).

2. Resursutnyttjandet. Penningpolitiken har huvud-
ansvaret for stabiliseringspolitiken men finans-
politiken méste ocksé utformas med hénsyn till
stabiliseringen av resursutnyttjandet.

I nuldget finns en tydlig méalkonflikt mellan dessa
béda restriktioner. Alla méatt pa det strukturella 6ver-
skottet i de offentliga finanserna indikerar 6verskott
som #r patagligt hogre dn malet. Det finns allts3 ett
betydande utrymme f6r ofinansierade reformer.
Finanspolitikens inriktning borde, med utgadngspunkt
frén saldomalet, vara expansiv fér att ta ner éverskot-
ten och 3 dem i &verensstimmelse med mélet. A and-
ra sidan &r resursutnyttjandet i ekonomin f6r hogt
2008 enligt Finansdepartementets prognoser och
penningpolitiken har blivit mer dtstramande. Finans-
politiken borde, med utgdngspunkt fran Finansdepar-
tementets bedémningar av resursliget, vara dtstram-
ande f6r att ekonomin inte ska dverhettas.
Regeringen verkar inte kiinna sig bunden av ndgon
av dessa restriktioner. Viljan att sinka skatter verkar
dock stérre dn viljan att utforma finanspolitiken med
hinsyn till stabiliseringen av resursutnyttjandet. Vi
ifragasitter det rimliga i att genomféra skattesink-



ningar som antas stimulera hushéllens konsumtion
kraftigt nir de egna berikningarna tecknar bilden av
ett 6verhettningsscenario som kriver att Riksbanken
héjer rintan betydligt mer dn vad som ligger i bank-
ens egen rintprognos. Regeringen 6verlater helt &t
Riksbanken att férséka halla ekonomin pé en balanse-
rad tillvixtbana och férsvarar samtidigt bankens jobb.

I vér prognos klarar sig ekonomin fran verhett-
ning med nuvarande inriktning pé finanspolitiken
utan att Riksbanken behéver justera upp sin rinte-
bana. Det beror dock bl.a. pd att vi tror att jobbskatte-
avdraget skapar en osikerhet och en vilja till ett 6kat
sparande hos hushéllen och dirfér inte stimulerar
konsumtionen i samma grad som Finansdepartemen-
tet tror. Det ir inte sikert att Riksbanken tinker som
vi och d3 vintar en mer kraftfull penningpolitisk at-
stramning 4n den vi riknar med.

I hostens budget lanseras en ny finansieringsprin-
cip. Det utékade jobbskatteavdrag som inférs nista ér
(och séinkta a-kasseavgifter, sammantaget 13 mdr kr)
finansieras till 75 procent. Principiellt 4r vi positiva till
budgetberikningar som inte ér helt statiska utan tar
hinsyn till s.k. dynamiska effekter. Har 4r det dock
oklart om graden av finansiering har ndgon koppling
till beriknade effekter (pa arbetsutbudet) av reform-
erna. Denna nya finansieringsprincip ir siledes inget
bra exempel pé det "tydligare, 5ppnare och stramare”
finanspolitiska regelverk som regeringen siger sig
efterstriva.

Den utbildningsinriktade aktiva arbets-
marknadspolitiken dr satt pa undantag
Arbetsmarknadspolitiken r kanske det politikom-
rade dir den nya regeringen har forsékt ga snabbast
fram med att férindra politikens inriktning. Den
aktiva arbetsmarknadspolitiken kommer i huvudsak
att bedrivas inom ramen for en s.k. jobb- och utveck-
lingsgaranti. Omliggningen av den aktiva arbetsmark-
nadspolitiken priglas av en negativ syn pé utbild-
ningsinriktade arbetsmarknadspolitiska program, de
anses skapa inldsning och minska sékintensiteten.

I budgetpropositionen fér 2007 aviserades kraftiga
neddragningar av antalet deltagare i arbetsmarknads-
politiska program. Man inférde nystartsjobb — ett
anstillningsstéd med relativt 18g subventionsgrad,
riktat till den privata sektorn — och beslutade om en
avveckling av plusjobben - ett anstillningsstod med
hog subventionsgrad, riktat till offentlig sektor.

Redan i 2007 &rs varproposition hade regeringen
tinkt om nir det giller antalet platser i program -
programplatserna 2008 &kade frin 65000 till goooo
platser. Denna korrigering tillsammans med det

senaste rets kraftiga sysselsittningsuppgang innebir
att den s.k. aktivkvoten, programmen som andel av
total arbetsléshet, framstar som “normal” mot bak-
grund av konjunkturliget. Aren 2007-2009 4r den na-
got lagre dn 2006, men p& samma niva som &ren 2004-
2005,

Regeringen har ocksd borjat inse att nystartsjob-
ben inte nér dem som stér lingst bort frén arbets-
marknaden pé ett traffsikert sitt. [ budgetpropositio-
nen fér 2008 aviseras inforandet av nystartsjobb i
offentlig sektor samt s.k. nyfriskjobb med en relativt
hog subventionsgrad. Varfér inte ta steget fullt ut och
aterinfora plusjobben? Plusjobben gav arbetsgivare i
offentlig sektor hela 16nen i tva ar och det gjorde att
nistan 20000 personer snabbt kom in i arbetslivet till
utvecklande arbeten med avtalsenliga villkor.

Arbetsmarknadsutbildningar och férberedande
utbildningar har mer eller mindre ménstrats ut i bud-
getpropositionen f6r 2008. De flesta program som av
AMS klassas som utbildning kommer att vara en del
av jobb- och utvecklingsgarantin eller jobbgarantin
for ungdomar. Men dessa tva garantier innehéller bara
individuellt anpassade dtgirder som i ett forsta steg
syftar till att arbetslosa ska s6ka arbete intensivare. I
ett andra steg ges moijlighet till praktikplatser och
subventionerade anstillningsstdd samt s.k. kompe-
tenshéjande insatser.

Den styvmoderliga behandlingen av utbildnings-
inriktad arbetsmarknadspolitik ir det stora felet med
den aktiva arbetsmarknadspolitikens inriktning. Aven
om det kan tinkas att en sddan inriktning 6kar arbets-
utbudet pé kort sikt dr effekterna pé utbudet pé ling-
re sikt, och ddrmed den framtida sysselsittningen,
ogynnsamma.
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Konjunkturprognos

Den internationella utvecklingen

Global inbromsning fran starkt lage
Virldsekonomin uppvisar en god utveckling 2007,
med en tillvixt kring 5 procent. Utsikterna for vérlds-
ekonomin ser dock simre ut f6r de kommande &ren
in de gjorde i viras. USAs ekonomi mattas av och den
globala konjunkturtoppen har nétts. 2008 ser trots
det ut att bli ett relativt bra ar f6r virldsekonomin,
medan tillvixten direfter blir svagare.

Okningen av investeringarna mattas av, vilket 4r
normalt i denna fas av konjunkturen. Konsumtionen
driver framéver tillvixten i hogre grad. Sysselsittningen
vixer i god takt i stora delar av virldsekonomin.
Samtidigt stramas sannolikt penningpolitiken at i
vissa linder, dven om oron pa kreditmarknaderna
gjort det troligt att styrrintehéjningarna nu blir mer
begrinsade.

OECD-ldndernas tillvixt fortsitter i en medelgod
takt kring 2,5 procent under de kommande &ren. Bdde
euroomradet och Norge utvecklas ndgot mer positivt
in var bedémning i varas. Det viiger i viss man upp
den svagare utvecklingen i USA.

Kina fortsitter med en mycket hég tillvixttakt,
men en viss tstramning av politiken gor att utveck-
lingen dven dir avmattas nigot under dren framdover.
Indien och andra tillvixtekonomier i Asien bedéms
likasd vixa ndgot langsammare.

Global finansiell oro kan komma att paverka den
globala tillvixten negativt om den far effekter pé pro-
duktion och sysselsdttning i ménga linder. Ett hogre
rinteldge som f6ljd av varaktigt stora effekter av oron
och kraftigt minskad tillgdng pa krediter kan sl3 mot
den reala ekonomin. Ett snabbare tempo i korrige-
ringen nedat av USAs fastighetspriser med ett snabbt
Skande hushéllssparande som f6ljd, kan ocksa bli
fallet. Sammantaget finns en tydlig risk for en stérre
didmpning av den globala tillvixten under 2008-09
4n vad vi kan férutspé utifrdn informationen hittills.

De globala obalanserna i olika regioners sparande
kvarstér i hog grad. Asiatiska tillvixtldnder har stora
sparandedverskott, liksom euroomrédet och oljeldn-
derna. En viss korrigering av det mycket stora bytes-
balansunderskottet i USA sker dock under dren fram-
6ver. Om asiatiska linder med stora sparandeéverskott,
frimst Kina, fér en ekonomisk politik s& att den
inhemska konsumtionen ékar kommer den globala
utvecklingen att underlittas.
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USA - svag bostadssektor bromsar hushallen
Tillvixtprognosen for USA blir betydligt ligre 2007
in var bedémning i vdras. BNP-6kningen stannar pa
2 procent, men den blir ndgot starkare 2008. Under
2009 bedémer vi att tillvixten blir 2,8 procent, frimst
som en f6ljd av att penningpolitiken klarar av att
balansera utvecklingen vil.

Skiftet i den ekonomiska utvecklingen i USA
sammanhinger med flera faktorer. Virldskonjunktu-
ren har natt sin topp och en avmattning av tillvixt-
takten dr pa vidg i ménga lander. USA fér dock en
kraftigare avmattning 2007 4n manga andra linder.

De sjunkande bostadspriserna i USA leder till en
lagre inhemsk efterfrigan under kommande 4r. Kon-
sumenterna kan inte 6ka sina bostadsl&n som tidigare
eftersom fastighetsprisutvecklingen varit sjunkande
sedan i april i &r. Bygginvesteringarna fortsitter vidare
att ddmpas och sedan borjan av 2006 har nybyggandet
forsvagats kraftigt. Detta bidrar till den snabbt sjun-
kande tillvixttakten 2007.

Fastighetsprisernas utveckling i USA, och de real-
ekonomiska féljder den kan ge, bor dock skiljas fran
den allminna finansoron. Dessa priser har stigit under
en lang f6ljd av &r i USA, men uppvisar nu en snabb
avmattning. Utbudet av fastigheter till férsiljning
kommer att 6ka framover som en foljd av de betal-
ningssvarigheter som svaga hushall uppvisar. Den
hoga tillgdngen pa likvida medel under senare &r har
pressat ner riskpremierna och bidragit till en kredit-
givning som undervérderat risker. Den niva som fast-
ighetspriserna mattas av ifrdn dr dirmed mycket hog.
Trots att centralbanken Federal Reserve hajt rantorna
sedan mitten av 2004 till i bérjan av september 2007,
har pris6kningstakten utvecklats starkt.

De stigande fastighetsvirdena har varit avgérande
for de senaste &rens goda tillvixt i USA. De har under
en langre tid underbyggt en stark 6kning av den privata
konsumtionen. Hushallen har kunnat finansiera stor
del av privat konsumtion genom att beldna virdesteg-
ring i fastigheter. Den privata konsumtionen har
dirmed 6kat snabbt trots stigande rintor, och under
senare tid dven svagare sysselsittningsutveckling.

Finansoron dr en fraga som inte enbart dr kopplad
till USA. Riskerna for effekter pa produktion och sys-
selsattning av denna oro ter sig dock storre dir 4n i
andra OECD-lander. Ursprunget ér vissa boléneinstituts
stora kreditforluster for 1an till hushall med svag be-
talningsférmaga (s.k. sub-prime 18n) i USA. Risker fér
forluster dgs dock dven av kreditinstitutioner utanfér



USA, genom att utlindska aktdrer investerat i finan-
siella instrument kopplade till dessa bostadslén. Ingen
har nu 6verblick 6ver i vilka finansiella féretag riskerna
finns. Det dr denna osidkerhet som nu priglar de inter-
nationella finansiella marknaderna, vilket héjer mark-
nadsrintorna och minskar kreditgivningen.

Hushéllens sparkvot (sparande som andel av dispo-
nibel inkomst) har sjunkit i USA sedan borjan av
1990-talet och enbart korta perioder av kningar kan
observeras, till exempel under 2001 i kélvattnet av
IT-krisen och aktiebubblan. Under perioder har den
varit negativ. Det dr sannolikt att hushallen i USA
framover stirker sin soliditet som en f6ljd av svagare
utveckling bade pa fastighets- och arbetsmarknaden.
Hushéllens sparkvot kommer dirmed sannolikt att
stiga under prognosperioden.

Aven arbetsmarknaden uppvisar nu en svagare ut-
veckling i USA. Arbetslosheten har stigit ndgot sedan
varen 2007 och fortsitter svagt uppat under prognos-
perioden. De senaste sysselsittningssiffrorna har varit
bade svaga och mer positiva. Det ir ett svirbedémt lige.

Mot bakgrund av férhéllandena i ekonomin har
den amerikanska centralbanken nu drastiskt lagt om
penningpolitiken. Den 18 september sinktes styrrintan
med hela o,5 procentenheter efter flera ars gradvisa
rantehéjningar. Den direkta effekten var att aktievir-
dena steg och pa sikt kan dimpningen av huspriserna
komma att motverkas. Penningpolitiken s6ker undvika
en snabb spiral neddt med sjunkande tillgdngsvirden,
vilket skulle ge stora effekter pa produktion och sys-
selsittning i landet. Federal Reserve motiverade den
stora rintesinkningen med att huspriserna kunde
komma att korrigeras fér snabbt och att detta i sin
tur kunde sinka den ekonomiska tillvixten.

Finanspolitiken i USA har varit &tstramande under
senare ar. Under kommande &r férvintas de federala
intdkterna stiga snabbt frimst pd grund hdga vinster i
foretagen.

Dollarkursen forsvagas enligt var prognos. Det
stora bytesbalansunderskottet kommer sannolikt att
justeras snabbare in tidigare forvintat.

Som en faktor bakom de utsatta hushéllens situa-
tion pa bostadsmarknaden ligger den i 6kande grad
skeva férdelningen av inkomster i USA. Medianin-
komsten i hush&ll som bestar av familjer med vuxna
i arbetsfor alder var i reala termer liigre 2006 4n 2001,
enligt en ny analys. Fattigdomen i dessa hushall var
ocksd hégre dn 2001. De senaste fem &rens goda eko-
nomiska utveckling i USA har inte lyckats motverka

den mycket ojimna férdelningen av inkomster. Stora
grupper har inte alls fatt del av de goda vilstdnds6k-
ningarna.

Europa

Euroomrédet fir diremot en starkare tillvixttakt
under 2007 4n vir bedémning i vdras. Under dren som
kommer blir tillvixten ndgot svagare, men den kommer
ind3 6verstiga 2 procent.

Sammantaget utvecklas investeringarna relativt
starkt i 4r, men dkningen avtar under 2008. Investe-
ringskonjunkturen mattas nu av i eurolinderna och
utvecklingen av den privata konsumtionen blir vikti-
gare for tillvixten. Den starkare eurokursen bedéms
vidare ge en avmattande effekt pé exporten under
aren framdover.

Utvecklingen pé arbetsmarknaden har varit god
under 2006-2007. Arbetslosheten var i juni i &r pa sin
lagsta niva sedan 1993 - 6,9 procent - d& mitningarna
for eurolinderna startade. Arbetslésheten férvintas
fortsitta att sjunka under prognosperioden.

Inflationen har varit 8kande och ECB har héjt
styrrintan vid 4tta tillfillen sedan i december 2005 for
att klara inflationsmalet om hégst tva procents infla-
tion. Perioden med en atstramande penningpolitik
verkar dock ha avstannat i och med ECBs beslut om
en ofdrindrad rinta i bérjan av oktober.

Kreditoron kan komma att paverka den reala eko-
nomins utveckling negativt, men effekterna &r mycket
osikra. ECB agerade dock relativt snabbt f6r att mot-
verka kreditatstramningen nir den uppticktes.

Fér att Europa ska kunna balansera avmattningen i
USA i &r och 2008, kriivs att den sammantagna ekono-
miska politiken i euroomradet understddjer en god
utveckling av inhemsk efterfrigan, och sirskilt av
hushé&llens konsumtion.

Tysklands ekonomi har utvecklats starkt under
senare ar och béde tillviixt och sysselsittning har 6kat
snabbt. Arbetsldsheten 4r nere pd en mycket 18g nivé i
historiskt perspektiv. Tillvixten mattas dock av under
prognosperioden och blir cirka 2 procent 2009. Tysk-
lands roll som draglok fér Europa krymper ddrmed
négot.

Den privata konsumtionsutvecklingen paverkas av
avmattningen. Konsumentfértroendet har fallit pa
senare tid, men ir fortfarande hégre dn forra aret.
Tyska banker 4r ocksd involverade i den globala kredi-
toron pé ett mer omfattande sitt n de flesta andra
lander i EU.
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Global finansiell oro

Bakgrunden i USA

Under sensommaren och hosten har en omfattande
oro spridit sig pa de globala finansiella marknaderna
med en viss, men liten, dterverkan i Sverige. De
korta marknadsrintorna har dock stigit dven hir.
Oron har sitt ursprung i USA.

Vissa finansiella foretag dir har under senare
ar lanat ut till alltfor frikostiga villkor till hushall
med en svag betalningsférmaga. Laga rintor och
mycket gott om likvida medel har, i kombination
med finansmarknadsinnovationer som gér det
mojligt att silja riskfyllda 14n vidare till andra
finansiella aktorer, lett till att drivkrafterna fér ut-
lanarna att kontrollera kreditvirdighet forsvagats.
Hushall som ftt dessa 13n har hamnat i betalnings-
svarigheter da rintorna stigit och sysselsittningsut-
vecklingen blivit svagare i landet. Priset p4 risk har
varit for 13gt pé boldnemarknaden.

Federal Reserve har agerat kraftfullt i USA f6r
att undvika realekonomiska effekter av krisen
genom sinkt styrrinta den 18 september och i
kongressen har atgirder diskuterats f6r att mildra
aterverkningarna for drabbade hushall. Tre stora
banker i USA - JP Morgan, Citigroup, och Bank of
America - har i bérjan av oktober ocksa skapat en
fond som avses f3 ett kapital om cirka 75-100 mil-
jarder US-dollar, for att under den nirmaste fram-
tiden avhjilpa likviditetsproblem hos féretag som
ir aktérer. Storbankerna vill 8terstilla fértroendet
for kreditmarknaden. Fonden kommer bl.a. att
képa virdepapper frén de specialfonder (SIV) som
har problem att omsitta sddana, i syfte att forhin-
dra att de siljs till underpris och dumpar markna-
den.

Fonden i USA ir en signal om att problemet ar
omfattande och kan ta l&ng tid att reda upp. Ingen
har idag 6verblick 6ver hur 13ng tid det kommer
att ta eller hur stora effekterna blir. IMFs senaste
konjunkturbedémning fran mitten av oktober
utgér dock i sitt huvudscenario for tillvixten ifrén
att likviditetsproblemen gradvis kommer att 16sas
under de nirmaste ménaderna.

Orsaker till globala effekter

Krediterna till de svaga hushéllen hade i huvudsak
varit ett internt problem fér USA om lanen inte
hade gjorts om till virdepapper och sélts vidare
till andra aktorer dven utomlands. Finansmarkna-
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derna #r globala och riskerna har dirmed spridits vidare
fran de féretag i USA som dr ursprungliga langivare,
till banker och finansiella foretag i andra linder. I
Europa dr det frimst aktérer Storbritannien och Tysk-
land som verkar vara involverade. Finansinspektionen
i Sverige har nyligen bedémt att svenska banker och
finansiella féretag ir involverade i mycket liten
utstrickning.

Tva huvudsakliga processer dr igdng bakom denna oro:

® virdepapperisering

® etablering av speciella fonder/féretag (sé kallad
Structured Investment Vehicles, SIV).

Viirdepapperisering innebir att olika skuldebrev eller
andra tillgdngar, paketeras och gérs om till en ny sorts
virdepapper. En tillgdng i ett kreditforetag liggs t.ex.
samman med andra tillgdngar och gérs till ett virde-
papper som det gar att handla med p4 en finansiell
marknad. Féretag far da tillgéng till en andrahands-
marknad fér tillgdngar i form av fordringar och frigér
dirmed resurser. Det ger ocksé en méjlighet att fora
ut skulden frén balansrikningen.

Virdepapperen som skapats har styckats upp i olika
delar med olika kreditrisk, s.k. trancher, vissa med
hogre och vissa med ligre risk. Rating-institut som
virderar risker pd marknaden sitter kreditbetyg pa
dessa olika trancher. De har fatt mycket kritik fér att
de satt for 1ag risk pa vissa av dem, sd att kdparna inte
forstatt vilken egentlig risk som de tagit. Banker och
andra aktorer har dirmed kopt sddana virdepapper i
tron att de hade lagre risk dn det visat sig att de fak-
tiskt har.

Den andra stora processen som ir att specialfonder
etableras. De speciella féretagen — eller specialfonder-
na - som skapas (SIV) ger bl.a. ut virdepapper med
bostadslan som sikerhet och styckar dem i trancher.
Genom olika processer har SIV fitt dgandet av risk-
fyllda laneportfoljer eller av kreditrisken i dem, frin
den ursprungliga 1angivaren. SIV-fonder faller inte
inom ramen for fondlagstiftningen med hoga krav pa
en viss grad av sikra reserver med mera och insynen i
dem ir svag.

SIV har i sin tur hég lanefinansiering med kort
16ptid och &r beroende av att kunna f8 nya 1&n. De kan
6ka sin avkastning genom denna lanefinansiering. En
av de faktorer som gor att krisen skapar stor allmin
osikerhet dr att det i manga fall finns en koppling
mellan dessa SIV och bankerna. Vissa banker har gett
SIV ett skydd genom att det &tagit sig att kopa virde-
papper som SIV gett ut ifall de inte kan omsittas pa



marknaden. Det betyder att dessa banker far in virde-  Den reala ekonomin bér s& langt som moijligt

papper med hog risk i sina portféljer nir SIV fatt skyddas fran effekterna av finansiell oro. Central-
problem. bankerna har en mycket viktig roll i den processen.
Finansiering av balansrikningar i finansiella fére- I 1agen da det rider stor risk for spridning av pro-

tag pa detta vis fungerar enbart s linge som det finns ~ blemen i betalningssystemen bér centralbanker
képare av de virdepapper som ges ut, och som gernya  agera.

18n till SIV nir de gamla férfaller. I USA ville inte vir- Federal Reserve har agerat liksom ECB i euro-
depappersmarknadens aktérer kopa nya virdepapper omradet. I Storbritannien har Bank of England
med koppling till bostadslan. Skilet var att nir bostads- ~ fatt ge en nodkredit t ett foretag, Northern Rock.
lanemarknaden for svaga hushall blev mer oséker i Det tyder pa att problemen fér vissa finansiella
USA, s& kunde inte képarna lingre bedoma risken i foretag att fa tag pa likvida medel varit stora. Den
virdepapperen pa ett sitt som de kinde sig saikramed.  kris som rdder dr nu en likviditetskris mer &n en
Det uppdagades for allt fler aktérer att bristen pa kreditkris. Omfattningen av kreditférluster dr
genom-skinlighet i paketeringen var stor. Virdepap- dock dnnu inte kind.
periseringen och inrittandet av specialfonder bérjade
da bita de aktorer som deltog i svansen. Forebyggande av framtida kriser

Priset pa risk har i kélvattnet av den osidkerhet och  En diskussion om hur oklara risker kan undvikas i
brist pd genomskinlighet som rader, ckat i de globala framtiden férs nu internationellt. Smittoeffekterna
kreditmarknaderna. Vissa talar dock nu om en norma-  globalt i denna oro har dverraskat. Finansiella
lisering av priset pa risk efter en lingre period avovan-  instrument som s kraftigt férsémrar bedém-
ligt 1dga marknadsréntor och en 6kad kreditdisciplin. ningsmdjligheterna for var olika risker ligger i

Virdepapperiseringen och specialfonderna ér inte betalningssystemet bor regleras bittre. Att banker
genomskinliga foreteelser for vare sig marknad eller i hog grad tillats ha komplexa virdepapper som
omvirld. Det har skapat en stor osidkerhet pd de finan-  det 4r svart att prissitta utan att de redovisas
siella marknaderna om vilka aktérer som nu héller tydligt dr tveksamt ur stabilitetssynpunkt.
virdepapper med hog risk - vilka som sitter med Svarte Det ér rimligt att fler typer av finansiella fore-
Petter. Osiikerheten 4r huvudproblemet och gor att tag och virdepapper férs in under den normala
ingen vill handla med de banker eller finansiella fére-  insyn som fondbolag, aktier och obligationer star
tag som misstinks hélla en portfélj med hog risk. Dir-  under. Skadeverkningarna av dagens liberala finan-
med har vissa banker inte kunnat 1ana av varandra pa siella regleringar kan bli stora.
den marknad som kallas interbank-marknaden, dir de Virdepapperisering och specialfonder ir tillitna
stindigt men i olika hog grad finansierar delar av sin processer ocks8 i Sverige. Vart land 4r en av virl-
verksamhet. Motpartsrisken har 6kat stort. dens mest avreglerade finansiella marknader. Det

stéller héga krav pé 6vervaknings- och inspek-

Krishantering tionsmyndigheter som Finansinspektionen och
Centralbankernas uppgift dr bland annat att sikra Riksbanken.
betalningssystemet. Nir kriser fortplantar sig i betal- Uppfinningsrikedomen ir stor i denna sektor
ningssystemet maste de agera, men de stills infor ett och det betyder snabba fériandringar. Det stiller
stort dilemma. Med ett alltfér snabbt och generést dven stora krav pa lagstiftarna att vara vil insatta i
agerande ger de aktdrerna inte drivkrafter att bli mer de problem som kan uppsté och sikerstilla att
ansvarsfulla i framtida kreditgivning, eftersom de da lagar och forordningar dr uppdaterade s8 att nega-
riknar med att centralbankerna 16ser ut dem ur deras tiva féljder for produktion och sysselsittning
sjilv skapade problem. minimeras. Svenska lagstiftare bér verka fér att

Det finns alltsé ett "moralproblem” pé finansmark-  &ka insynen i finansmarknaderna och éverviga
naderna, vilket innebir att foretag som lénar utivissa  fler regleringar for att undvika instabilitet. Mojlig-
lagen tar for stora risker. Stérningarna av kriser leder heterna att sprida kreditrisker verkar ha 6kat
till héjda nominella rintor och mindre tillgdng pa andra risker.

finansiellt kapital. Ytterst kan det bli skattebetalarna
som fér betala en bankkris eller omfattande konkurser
som berér betalningssystemet, genom att staten kan

tvingas finansiera skuldsaneringsprocesser.
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Landets problem med rekordhég arbetsloshet som
bitit sig fast &r nu alltmer historia, 8tminstone i vistra
Tyskland. Fortsatt dr dock situationen sdmre i 6stra
Tyskland, och 1aglonegrupper har en utsatt situation
pa arbetsmarknaden. Ett inférande av en lagstadgad
minimilén 4r nu en viktig del av den politiska diskus-
sionen, som en foljd av svarigheter att uppritthalla de
avtalade lagstlénerna.

Frankrike far en tillvixttakt pd under 2 procent i
ar och en méttlig tillvixttakt under prognosperioden i
Svrigt. Arbetslosheten dr fortsatt hog i landet, cirka 8
procent Arbetslésheten fortsétter dock sannolikt
nedat under prognosperioden i Frankrike. Sarkozy-
regeringens ekonomiska politik har dnnu inte gett
tydliga avtryck, men liberaliseringar av marknader
och en hdjd pensionsélder for offentligt anstéllda
forvintas bland annat.

Italien fortsitter med en tillvixt klart under 2
procent under perioden och brottas med omfattande
struktur- och konkurrenskraftsproblem.

Storbritannien fortsitter att ha en tillvixttakt
Sver genomsnittet i euroomradet, men 6kningstakten
avtar under de tvd kommande aren. Efter en lingre
tid med rintehdjningar har dock Bank of England pa
senare tid hallit styrrantan stilla.

Centralbanken har ocksa tvingats agera med néd-
kredit till en bank — Northern Rock - pé grund av lik-
viditetsproblem. En exceptionell situation uppstod
dirmed och det dr osdkert hur vil centralbanken
lyckas isolera problemen till den finansiella sektorn.

Sysselsittningen dr hég i landet efter en ldng
period med god utveckling. Arbetslosheten héller sig
dock pé cirka 5 procent under de kommande &ren.

Norden

Danmark har haft en mycket stark tillvixt under de
senaste dren, med en topp under 2006. Tillvixten
mattas dock tydligt av under prognosperioden och
under béde 2008 och 2009 férvintas den bli ligre &n 2
procent. En nedkylning av bostadsmarknaden sger
rum och den paverkar bostadsinvesteringarna negativt.
Investeringskonjunkturen férsvagas dven mer all-
mint. Hushillens konsumtion ir fortsatt stark, som
en foljd av den goda arbetsmarknaden och 6kande
realléner.

Arbetsldsheten dr den ligsta inom EU-omradet
med cirka 3,5 i 8rsgenomsnitt 2007. Den har inte varit
sa 18g sedan mitten av 1g70-talet. Det anstringda liget
pa arbetsmarknaden gér att det &r svart for ekonomin
att viixa, iven om ett tillskott av arbetskraft utifran
mojliggjort en expansion under senare ar.

Den danska reporintan har gradvis héjts sedan
slutet av 2005, medan finanspolitiken varit expansiv
och spitt pa senare rs goda konjunktur.
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BNP internationellt, arlig forandring
|

2006 2007 2008 2009
USA 3,3 2,0 2,4 2,8
Japan 2,2 2,0 1,9 2,0
Tyskland 3,0 2,6 2,2 2,0
UK 2,8 2,9 2,2 2,2
OECD 3,1 2,5 2,5 2,7
EMU-12 2,8 2,5 2,2 2,2
NORDEN 4,3 3,5 2,6 2,3
Exp.markn.végd 3,2 2,8 2,3 2,3

Tabell 2:1

Kélla: oecb samt egna berdkningar

BNP i fem lander
Arlig procentuell forandring
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Diagram 2:1 Kalla: Reuters EcoWin samt egna berékningar

Norges fastlandsekonomi, d.v.s. nér oljesektorn r
bortriknad, vixer ovintat kraftigt och tillvixten blir
runt 5 procent i 8r. Den har inte 6kat sa starkt sedan
1997. En négot svagare internationell konjunktur
under kommande &r bidrar i viss mén till att den
norska utvecklingen mattas av ndgot.

Alla komponenter i BNP fortsitter vixa starkt i ar,
medan bade hushallens konsumtion och investering-
arna blir ndgot ligre nista &r. Norges Bank hojde nyli-
gen sin styrrinta, vilket ddimpar utvecklingen ndgot
pa sikt. BNP-6kningen blir cirka 3 procent 2008 och
ndgot lagre 2009.

Arbetslsheten dr mycket 18g, ca 2,5 procent, vilket
ar den lagsta nivin sedan mitten av 1980o-talet. Arbets-
kraftsinvandringen har bidragit till att utvidga kapa-
citeten i ekonomin. Nettoinvandringen var under det
senaste aret - juli 2006 - juli 2007 - cirka 30 0oo perso-
ner, vilket var dubbelt s& manga som &ret fore. Arbets-



kraft har ocksd himtats i storre utstrickning frén de
ildre, sirskilt dldre kvinnor.

Finland n&dde sin konjunkturtopp 2006 men landet
vixer bra dven i r med fir en tillvixt pé nistan 4,5
procent. Det dr hog export och 6kade investeringar
som bidrar mest till BNP. Nista ar mattas tillvixten av
till knappt 3 procent. Den offentliga konsumtionen
avtar och investeringstakten minskar. Arbetslésheten
har sjunkit éver en lingre tid men ir fortfarande hog i
internationell jimforelse. Den sjunker mattligt under
aren framdver.

Asien

Tillvixten i Japan har varit bra under 2006-07, men
blir ndgot svagare under kommande tv4 ér, &ven om
aterhamtningen frén den ldnga recessionen fortsitter.
Hushéllens konsumtion har dock utvecklats mattligt,
som en f6ljd av en svag utveckling av reallénerna. Det
ir fraimst nettoexporten som bidragit till god tillvixt-
takt under senare ar. Landet forvéntas fortsatt ha en
god exportutveckling under 2008-09. Arbetslosheten
fortsitter att sjunka till under 4 procent.

Kina férvintas n en rekordhog tillvixttakt i r
med cirka 1 procent. Ekonomin vintas fortsatt vixa i
hog takt dven under de kommande tva dren, men den
ekonomiska politiken &r inriktad pé &tstramning pa
grund av tendenser till Gverhettning. Réntehdjningarna
har dock hittills inte gett sirskilt god effekt. Investe-
ringstakten férviintas dock avta ndgot, och hushéllens
konsumtion stimuleras méjligen under prognosperio-
den.

Oljepriset

Oljepriset har stigit trendmissigt frdn 2002. Efter en
nedgang under det andra halvaret i fjol - i férsta hand
relaterad till en varmare vinter 4n normalt - har olje-
priset ater stigit snabbt under loppet av i r och ligger
nu runt 8o dollar per fat. Eftersom dollarn samtidigt
har férsvagats har dock inte oljepriset uttryckt i
svenska kronor stigit i sasmma grad. OPEC har i host
beslutat om en viss produktionshéjning, men den
rddande bedémningen ir att det inte &r tillrackligt
for att mota efterfragan frén USA och Europa under
vintern.

Det grundliggande skilet till den trendmissiga
oljeprisuppgangen ir en snabb tkning av konsumtio-
nen av olja i sparen av stark global BNP-tillvixt. D3
det tar tid att 6ka produktionskapaciteten har utbudet
inte anpassats till den hégre efterfrdgan och priset har
drivits upp. Stindigt &terkommande geopolitiskt
betingade produktionsstérningar har ocksa drivit upp
priset. Samtidigt 4r erfarenheterna fran de senaste
arens oljeprisuppgang att ekonomierna inte ir lika
kénsliga som tidigare f6r oljeprisférandringar.
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Diagram 2:2

Kalla: Reuters EcoWin samt egna berdkningar
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Diagram 2:3

Kalla: Riksbanken samt egna berakningar

De nidrmaste dren bedéms den internationella BNP-
tillvixten forsvagas ndgot och kapaciteten for att
producera olja torde komma att 6ka. Det talar for att
det finns en potential for ett ligre oljepris. Samtidigt
kan OPEC sannolikt hélla priset uppe genom att be-
griansa produktionen. Var bedémning ér att oljepriset
faller under loppet av nista ar och landar pé 7o dollar
per fatislutet av dret, vilket ger ett genomsnittligt
pris pa 74 respektive 70 dollar per fat 2008 och 2009.

Dollarkursen

Dollarn har férsvagats trendmissigt sedan 2002, med
undantag av 2005 dé stora rinteskillnader och den
hogre tillvixten i USA relativt Europa gav dollarn
stdd. Den faktor som sedan lange verkat for en dollar-
forsvagning dr det 18ga inhemska sparandet i USA,
vilket inneburit ett allt stérre bytesbalansunderskott
(ca 6 procent av BNP).
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Bytesbalansunderskottet finansieras av ett stort kapi-
talinfléde till USA. S& linge utldndska placerare, inte
minst asiatiska och oljeproducerande ekonomier fort-
sitter att efterfriga dollartillgdngar begrinsas for-
svagningen av dollarn. En férsvagning 4r 4nda pa sikt
huvudtendensen, sa linge obalanserna i den ameri-
kanska ekonomin kvarstar.

USAs centralbank, Federal Reserve, har i september
sinkt sin viktigaste styrrinta, Fed Funds. Fler rinte-
sinkningar ligger hégst troligt i korten framéver. Det
innebir att rinteskillnaden mellan USA och eurozo-
nen krymper snabbt, vilket redan har lett till en patag-
lig dollarférsvagning. Trots att férvintningar om fort-
satt minskande rinteskillnader troligen redan i stor
utstrickning finns "inprisade” i dagens vixelkurser, be-
d6ms en fortsatt dollarforsvagning komma till stdnd i
ar och - i langsammare takt — under loppet av nista ar.

I takt med att den amerikanska ekonomin ater-
himtar sig bedéms dollarférsvagningen ebba ut.
slutet av 2007 och 2008 vintas vixelkursen EUR/USD
std 11,42 respektive 1,46.

Den svenska utvecklingen

I fjol 6kade BNP med 4,2 procent (4,5 procent kalender-
korrigerat) och sysselsittningen 6kade med nistan

80 0oo personer. Under det forsta halvaret i ar har
BNP-tillvixten ddmpats samtidigt som sysselsitt-
ningen har tagit ytterligare fart, sirskilt riknat i anta-
let arbetade timmar. Denna utveckling har inneburit
att produktivitetstillvixten fallit markant.

I 4r bedéms BNP vixa med 3,3 procent. Nedvix-
ling jamfért med i fjol beror pa att exportutvecklingen
forsvagas. Varuexporten har att tampas med bade for-
svagad marknadstillvixt och férsimrad konkurrens-
kraft. Hushéllens konsumtion 6kar lika mycket i ar
som i fjol och investeringsutvecklingen bedéms bli
négot starkare. Nista ar och 2009 ddmpas BNP-till-
vixten ytterligare, till 2,7 respektive 2,4 procent. Den
gradvisa avmattningen beror frimst pa att investe-
ringsutvecklingen bromsar in nir kapacitetsutnytt-
jandet sjunker och rintorna stiger.

Den kraftiga 6kningen av hushallens reala disponi-
bla inkomster, sirskilt i ir, borde biadda f6r en mer
markant konsumtionsuppgdng dn den som ligger i var
prognosbild. Men utformningen och finansieringen
av de skatteldttnader som till stor del driver inkomst-
Skningen dndrar férutsittningarna fér omfordelning-
en av inkomster dver livet till perioder nir man &r
sjuk, arbetsl6s eller har gatt i pension och bedéms
skapa en osikerhet och en vilja till ett 6kat sparande
hos hushéllen. Dirtill kommer att den héga 6knings-
takten f6r bostadspriserna bedéms komma att ddmpas
kraftigt framover, mycket beroende pé Riksbankens
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Férsorjningsbalans

Procentuell férandring
|

2006 2007 2008 2009
Privat konsumtion 2,8 2,8 2,6 2,7
Offentlig konsumtion 1,8 1,6 1,0 1,0
Investeringar 7,9 9,4 6,0 3,7
Lagerinvesteringar* 0,0 0,3 -0,1 0,0
Export av varor och tjanster 8,7 50 5,6 5,9
Import av varor och tjanster 7,9 7,0 6,1 6,6
BNP 4,2 3,3 2,7 2,4

* forandring i procent av foregaende ars BNP

Tabell 2:2

Kalla: scB samt egna berdkningar

rantehéjningar. Dirmed 6kar hushéllens férmogenhet
betydligt Iingsammare #n tidigare och hushéllens
képlust ddmpas.

Produktivitetstillvixten i ndringslivet blir mycket
lagre i ar jamfért de senaste fem &ren. Fallet speglar
att produktionens 6kningstakt ddmpats jamfér med i
fjol samtidigt som sysselsittningen har tagit ytterligare
fart. Det tar i regel tid innan féretagen anpassar dina
anstillningar till en vikande produktionstillvixt. En
for féretagen 6verraskande stor minskning i sjukfran-
varon och det faktum att mycket nyanstillningar
innebir ett stort inslag av oerfarna personer kan ocksa
ha bidragit till den kraftiga nedgéngen fér produktivi-
tetstillvixten.

Var bedémning ir att fallet i produktivitetstillvix-
ten i huvudsak ir en tillfillig historia och att vigen
mot en mer "normal” produktivitetsutveckling gar via
en inbromsning av sysselsittningsuppgéngen. I ar
bedoms sysselsittningen ka med ca 100 0oo personer.
Nista ar och 2009 ddmpas sysselsdttningstillvixten
och sysselsittningen 6kar med 36 respektive 20 ooo
personer. Den reguljira sysselsittningen 6kar betyd-
ligt mer, eftersom de arbetsmarknadspolitiska pro-
gram vars deltagare riknas som sysselsatta minskar.

Den totala arbetslésheten (6ppen arbetsloshet plus
personer i arbetsmarknadspolitiska program) har
minskat mycket snabbt det senaste dret. Den 6ppna
arbetsldsheten har ocksd minskat patagligt, men ned-
gangen har héllits tillbaka av en kraftig neddragning
av de arbetsmarknadspolitiska utbildningsprogram-
men. Nista ar och 2009 fortsitter nedgdngen av sévil
total som 6ppen arbetsldshet, men i ett mycket lugnare
tempo.

Inflationen kommer successivt att rora sig uppat
eftersom det inhemska kostnadstrycket tilltar i spiren
av stigande 16nedkningar och ddmpad produktivitets-
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Diagram 2:4 Kalla: Riksbanken samt egna berdkningar

utveckling. Omslaget i enhetsarbetskraftskostnadens
utveckling 4r mycket kraftigt. Det 6kade inflations-
trycket frén arbetsmarknaden fangas till en del upp av
de, generellt sett, héga vinsterna.

Riksbanken har under 2006 och hittills under 2007
hoijt sin styrrénta fran 1,5 till 3,75 procent och man
anser att det finns behov av ytterligare rintehdjningar
framéver. [ den penningpolitiska rapporten i juni
justerade banken upp sin prognos fér den framtida
rintebanan jamfoért med den prognos man hade i den
penningpolitiska rapporten i februari. Rintan bedém-
des nu behdva héjas till 4,40 procent pd ndgra rs sikt
istéllet for till 3,75 procent. Det dr troligt att rintan
ligger pa 4 procent redan i slutet av i ar. Vi har utgatt
fran Riksbankens rintebana frdn den penningpolitiska
rapporten i juni i vdra beridkningar.

Kronan har stirkts under 2006 och hittills under
2007, nistan uteslutande som en spegling av en svagare
dollar. Férvantningar om rintehdjningar frn Riks-
bankens sida samtidigt som ECB avvaktar och den
amerikanska centralbanken, FED, sinker stirkte
kronan kraftigt mot béde dollarn och euron under
september i 3r. Aven om férvintningar om framtida
kortrinteskillnader som ger stdd till kronan redan
avspeglas i kronkursen, bedéms en stark bytesbalans
och andra grundliggande faktorer talar for en viss
fortsatt kronférstarkning. Vi rdknar i prognosen med
att en dollar kostar 6,10 och en euro g kronor i slutet
av 2008 och under 2009.

..............................................

De redovisade beridkningarna avser den faktiska
utvecklingen 2007 och den kalenderkorrigerade
utvecklingen 2008 och 200g9.

...............................................
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Diagram 2:5 Kalla: scB samt egna berakningar

Efterfragan och produktion

Utrikeshandel

Utrikeshandeln beriknas i 8r ge ett negativt bidrag till
BNP-tillvixten pé o,5 procentenheter. Nista &r och
2009 beriknas bidraget bli 0,2 respektive o,1 procent-
enheter.

Okningstakten f6r exporten av varor steg i fjol till
8 procent jaimfért med 5 procent dret innan. Virlds-
marknadstillvixten — matt som importutveckling i de
viktigaste avnamarlidnderna fér svensk export — for-
stirktes patagligt och konkurrenskraften férbittrades
nagot, framst till f6ljd av industrins héga produktivi-
tetstillvixt.

Under det férsta halvaret i &r har varuexportens
utveckling bromsat in till en 6kningstakt pa ca 4 pro-
cent jaimfért med motsvarande period forra ret.
Utrikeshandelsstatistiken for juli och augusti indike-
rar att utvecklingen forblir svag dven under det tredje
kvartalet i &r. Sirskilt exporten av kemikalier och
transportmedel (exklusive vigfordon) men dven
exporten av papper och papp, teleprodukter och
instrument har utvecklats svagt. For exporten av me-
tallvaror och maskiner har utvecklingen varit mer
gynnsam. Vad det giller avhimaromraden har export-
tillvixten varit sirskilt svag till USA och, verraskande
nog med tanke pd den hoga tillvixten dir, Asien.

Statistiken &ver orderingéngen ger ett ndgot blan-
dat intryck. I Konjunkturbarometern ir ordertillvixten
patagligt lagre i ar jamfort med ifjol. Trots det &r tre
av fyra industriforetag ndjda med storleken pa sin or-
derstock. Enligt SCB:s order och leveransstatistik dkade
orderingdngen till exportindustrin kraftigt maj-juli
efter en lingre tids dimpning. I Teknikforetagens kon-
junkturbarometer rapporteras om en sammantaget
didmpad ordertillvixt fér badde andra och tredje kvar-
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talet i ar dven om det finns branscher dir exportefter-
frdgan fortsitter att oka. I Inkdpschefsindex for sep-
tember har orderingédngen férbittrats men antalet nya
order vixer inte i samma takt som under forra aret.

Det &r svart att se den svaga exportutvecklingen
hittills i & som en tillfallig svacka mot bakgrund av
att de grundliggande forutsittningarna fér exporten
inte ser direkt lysande ut. I r leder en férsvagad global
tillvixt till en inbromsning av marknadstillvixten.
Nista ar dterhdmtar den sig ndgot, dock utan att nd
upp till de senaste &rens 6kningstakter. Samtidigt
bryts i r de senaste tio &rens trendmaissiga forbittring
av den svenska exportindustrins konkurrenslige. Sti-
gande 16nedkningstakt, 1&ngsammare produktivitets-
utveckling och en starkare krona innebir en férsvagad
konkurrenskraft i ar och nista ar (se diagram 2.6).

Vi férviantar oss en négot starkare utveckling av
varuexporten framéver i takt med att virldsmark-
nadsefterfragan forbittras, men kningstakterna be-
doéms stanna vid méttliga 3,6, 5,0 och 5,6 procent i ar,
nista r och 2009. Det innebir att varuexporten vixer
ldngsammare 4n virldsmarknadsefterfrigan.

Tjansteexporten har 6kat mycket snabbt de senaste
tre dren och 6kningstakten tycks inte ha avtagit under
det forsta halvaret i 4r. Aren framéver vintas en lang-
sammare men #nd3 fortsatt stark utveckling. Efterfra-
gan pa foretagstjanster bedoms fortsitta att 6ka
starkt. Exporten av frakttjinster ddmpas nir virlds-
handel och svensk varuexport utvecklas langsammare
an tidigare. Den utlindska konsumtionen i Sverige
fortsitter att 6ka, men i lingsammare takt jamfort
med 2006 och 2007.

Importen av varor 6kade med 7,6 procent férra
aret, vilket dr ndgot laingsammare #n aret innan trots
att BNP-tillvixten var betydligt hogre 2006 jamfort
med 2005. En férklaring #r att dkningstakten fér ma-
skininvesteringar, som har ett hdgt importinnehall,
var markant lagre.

Importen av varor 6kade starkt inledningsvis i r.
Under det andra kvartalet skedde en viss ddmpning,
mest beroende pd minskad oljeimport. Utrikeshan-
delsstatistiken indikerar en fortsatt snabb importtill-

RULC pa exportmarknaden
Index 1980 = 100
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Diagram 2:6 Kélla: sce samt egna berakningar

vixt under det tredje kvartalet. Anda beddms tillvixt-
takten for heldret 2007 bli ldgre dn f6r 2006. Maskin-
investeringarna tar visserligen fart igen, men fjolarets
lagerneddragningar, som minskade behovet av import,
vinds till en lageruppbyggnad och exportutvecklingen
saktar in.

Nista ar och 2009 bedéms importutvecklingen
komma att mattas nir aktiviteten i ekonomin, sirskilt
pa investeringssidan, ddmpas. Importen hélls i viss
man uppe av att exporten gr ndgot bittre och av att
kronan stérks, vilket ddmpar importprisutvecklingen.

Okningstakten for tjinsteimporten tog ett rejilt
kliv uppét i fjol. S&vil importen av foretags- och
frakttjanster som hushéllens resande bidrog till upp-
gangen. En ndgot mer dimpad utveckling viintas de
nirmaste iren nir allmin efterfragan férsvagas.

Bade export- och importpriserna steg kraftigt 2005
och 2006. Det var framfér allt priserna fér vissa rdvaror
som 6kade mycket. Virldsmarknadspriserna fér riolja
och petroleumprodukter liksom fér malmer och me-
taller steg markant. Prisutvecklingen fér bearbetade
varor var ddremot begrinsad.

Priset (deflatorn) fér importen av varor f6ll enligt
nationalrikenskaperna kraftigt det fjarde kvartalet i

Export och import av varor
Procentuell férandring

2006 2007 2008 2009
Volym Priser Volym Priser Volym Priser Volym Priser
Export 8,0 3,1 3,6 3,1 5,0 0,6 5,6 0,6
Import 7,7 4,2 7,2 0,6 6,1 0,5 7,0 0,1

Tabell 2:3

Kalla: scB samt egna berdkningar
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Diagram 2:7 Kalla: scB samt egna berdkningar

fjol i sparen av ett betydligt lagre oljepris. Forsta halv-
aret i &r steg dock priset pa rdolja igen och importpriset
for varor atertog mycket av det tidigare fallet. Under
aterstoden av i &r bedéms varuimportpriset stiga
ytterligare for att under loppet av nistféljande tva ar
minska respektive 6ka marginellt. Oljepriset vintas
sjunka under nista &r och kronan stérks vilket héller
nere importprisets 6kning.

Exportpriset (deflatorn) for varor £6ll ocksé tillbaka
under hosten i fjol for att sedan ter stiga i bérjan av
i ar. Framover bedéms en svag uppging komma till
stdnd. Senare &rs mer markerade rdvaruprisdrivna
uppgang klingar av i takt med att en 6kad investe-
ringsaktivitet, i sparen av tkade priser, mojliggor ut-
budsékningar som matchar en hég global efterfrigan
pa ravaror.

Mitt som &rsgenomsnitt dkar varuexportpriset
med ca 3 procent i &r och runt o,5 procent 2008 och
2009. Importpriset f6ér varor 6kar med ca 0,5 procent i
ar och 2008 och #r i stort sett of6randrat 2009.

Terms-of trade, eller bytesférhéllandet, mitt som
kvoten mellan export- och importpriser i svenska
kronor férbattrades kraftigt det fjarde kvartalet férra
aret, nir oljepriset f6ll. Under prognosperioden berik-
nas bytesférhallandet i stort sett plana ut, vilket ér ett
trendbrott jimfort med de senaste tio drens forsvag-
ning (se diagram 2.7).

Bytesbalansens 6verskott 6kar under prognosperi-
oden och nér en bit éver 7 procent av BNP. Handels-
balansen férsvagas som andel av BNP samtidigt som
tjanstebalansen som andel av BNP fortsétter den
trendmaissiga forstiarkning som pégatt sedan r 2000.

Bytesbalansen dr summan av den offentliga sek-
torns, féretagens och hushéllens finansiella sparande
(s& ndr som pa s.k. kapitaltransfereringar, som i all-
minhet ir en liten post). Historiskt har ett hégt privat

Finansiellt sparande
Procent av BNP
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Diagram 2:8

Kalla: scB samt egna berdkningar

sparande ofta balanserats av ett ligre offentligt spa-
rande och tvirtom, men under perioden sedan 1995
har alla inhemska sektorer haft ett mer eller mindre
hogt sparande och bytesbalansens éverskott har varit
stora. De senaste tre dren har kiinnetecknats av en
starkare konsumtionsutveckling och en dkande inves-
teringsaktivet — hushéllens och féretagens sparande
har minskat. Samtidigt har den offentliga sektorns
sparande 6kat och det totala sparandet i ekonomin
(bytesbalansen) har varit fortsatt hogt (se diagram
2.8).

I samband med publiceringen av nationalriken-
skaperna for fjirde kvartalet 2006 genomfordes en
statistikomliggning, premiepensionssystemet som
tidigare ingick i socialférsikringssektorn har flyttats
till den finansiella féretagssektorn. Omliggningen
har stor paverkan pa redovisningen av sparandet
1995-2006, hushallens sparande dr hogre och den
offentliga sektorns sparande &r ligre.

Investeringar

Investeringarnas bidrag till BNP-tillvixten beriknas
bli 1,7 procentenheter i &r och 1,1 respektive 0,7 procent-
enheter 2008 och 200g.

Den svenska investeringskonjunkturen ir fortsatt
mycket stark. I ar bedéms de fasta bruttoinvestering-
arna 6ka med 10,7 procent i niringslivet och g,4 pro-
cent totalt. Uppgdngen for investeringarna har nu
pagatt oavbrutet i tre och ett halvt &r och investe-
ringskvoten - investeringarna som andel av BNP -
har stigit till ndrmare 19 procent, den hégsta nivan
sedan 1991. Efter en inbromsning i fjol har maskinin-
vesteringarna tagit fé6rnyad fart i ar, vilket avspeglar
att produktionskapaciteten snabbt byggs ut inom
industrin. Bostadsinvesteringarna ar inne pa fjirde
aret med en stabilt hog 6kningstakt.
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De nirmaste dren beddms investeringstakten gradvis
avta. Det beror framst pa att kapacitetsutnyttjandet
sjunker — efterfrdgan fran sdvil export- som hemma-
marknaden ddmpas och féretagen har byggt ut sin
produktionskapacitet i snabb takt. Dirtill kommer
nagot stigande rintor och en osikerhet om vinstut-
vecklingen framéver i sparen av en snabbare 6kning
av enhetsarbetskraftskostnaderna. Ar 2008 och 2009
beddms de totala fasta investeringarna 6ka med 6,0
respektive 3,7 procent. Sammansittningen av investe-
ringstillvixten kommer att innebéra en forskjutning
frén industrin till tjanstebranscherna nir exportut-
vecklingens bidrag till BNP-tillvixten minskar.

Fér industriinvesteringarna blev fjolaret ett mellan-
ar med en svag utveckling f6r maskininvesteringarna.
Brist p& maskinkapacitet har i &r ater satt fart pa in-
vesteringsaktiviteten inom industrin och i &r bedéms
investeringarna 6ka med 12 procent. Det héga och
stigande kapacitetsutnyttjandet som drivit pa indu-
striinvesteringarna bedéms komma att minska dren
framdver nir exportutvecklingen ddmpas och indu-
strikonjunkturen mattas av. Det héller tillbaka ut-
byggnadsbehovet och investeringstakten avtar till 4,5
respektive 2,7 procent 2008 och 2009.

Tjanstebranscherna har sedan 2004 kinnetecknats
av en stark investeringsutveckling for maskiner, med-
an byggnadsinvesteringarna tog fart férst i fjol. Fort-
satt stark investeringstillvixt i tjinstebranscherna
tillsamman med mycket hég 6kningstakt for energi-
sektorns investeringar innebir att investeringarna i
Svrigt niringsliv 6kar med 10 procent i ar. Den av-
mattning av inhemsk efterfrigan som ligger i prog-
nosbilden vintas leda till en méttlig, gradvis minskning
av resursutnyttjande i tjinstesektorerna de nirmaste
aren. Okningstakten for investeringarna avtar, dock
inte i samma grad som f6r industrins investeringar,
och beddms landa pa 6,7 respektive 4,2 procent 2008
och 200g.

Bostadsinvesteringarna 6kade med i genomsnitt ca
15 procent per ar 2004-2006 och dven under det férsta
halvaret i &r har det handlat om tvésiffriga tal f6r
Skningstakten. Efterfrigan pa bostider vintas ett an-
tal &r framéver var hég genom att stora ungdomskullar
kommer ut pa bostadsmarknaden och genom 6kad
invandring. De nirmaste dren antas darfor bostadsin-
vesteringarna bli fortsatt héga, &ven om 6kningstak-
ten beddms avta gradvis. Bostadsinvesteringarna
beddms 6ka med 11,6 procent i 8r och 5,5 respektive
3,5 procent 2008 och 2009.

Slopandet av rantebidrag och subventioner for
lagenheter padborjade efter den 31 december 2006
innebar en mycket kraftig uppgang det sista kvartalet
i fjol for antalet pdborjade ligenheter (det gots s.k.
Odell-plattor fér att formellt uppfylla villkoren for
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Diagram 2:9 Kalla: scB samt egna berdkningar
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Investeringar
Procentuell volymfdérandring

2006 2007 2008 2009
Totalt 7,9 9,4 6,0 3,7
Bostdder 14,3 11,6 5,5 3,5

Tabell 2:4

Kélla: scB samt egna berdkningar

subventioner). Det medfér dels att antalet paborjade
ligenheter i ar blir mycket ligre, dels att tiden mellan
formell byggstart och verkliga bygginvesteringar blir
langre.

Skrala kommunala finanser innebar fallande kom-
munala investeringar bade 2003 och 2004. 2005, 2006
och inledningsvis 2007 har investeringstakten varit
hog i sparen av i kraftigt férbéttrade finanser. I takt
med att tidigare uppskjutna investeringar betas av
och de kommunala finanserna forsvagas ndgot avtar
tillvixttakten. De statliga investeringarna varierar
kraftigt mellan olika ar. I fjol steg investeringarna
med drygt 6 procent. Det férsta halvaret i ar har de
minskat med nistan 5 procent, bl.a. beroende p3 att
Vigverkets investeringar har minskat. Nista r vintas
de statliga investeringarna ta fart igen. En del storre
infrastrukturinvesteringar bidrar till tillvixttakten
bade 2008 och 2009. Sammantaget véntas de offentliga
investeringarna 6ka med 1,9 procent i 4r och 5,9
respektive 3 procent 2008 och 200g.

Lagerinvesteringarna inom industrin var mycket
stora under det forsta kvartalet i ar. Det var sérskilt
lagren av fardigvaror som 6kade. Det kan tyda pé att
foretagen 6verraskades av att exporttillvixten brom-
sade in. Aven under det andra kvartalet 6kade indu-



strins lager, frimst lagren av insatsvaror. Lagren inom
handeln 6kade under det f6rsta kvartalet for att sedan
minska kraftigt under det andra. Den stora lagerupp-
byggnaden inom industrin under det férsta kvartalet
bidrar till att lagren i hela ekonomin vintas 6ka patag-
ligt i ar, vilket ger ett lageromslag som bidrar med 0,3
procentenheter till BNP-tillvixten. Nista &r vintas
lagren fortsitta att 6ka, men betydligt mindre 4n i r,
vilket innebér ett svagt negativt bidrag till BNP-till-
vixten fran lagren. Ar 2009 paverkas inte BNP-tillvéx-
ten av lagerutvecklingen eftersom lagren da 6kar lika
mycket som 2008.

Konsumtion

Konsumtionsutgifternas (hushallens och de offentliga
sammantaget) bidrag till BNP-tillviixten beriknas bli
1,7 procentenheter i ar och 1,5 respektive 1,6 procent-
enheter 2008 och 200g.

Den 3rliga 6kningen av hushallens konsumtions-
utgifter har successivt blivit starkare de senaste &ren,
dock utan att infria de férvintningar om ett stérre
konsumtionsuppsving som gynnsamma underliggande
drivkrafter gett upphov till. Férra dret vixte konsum-
tionen med 2,8 procent. Det framstar som 6verraskande
klent mot bakgrund av god inkomst- och fé6rmégen-
hetsutveckling, sirskilt som detaljhandelns férséljning
visade rekordsiffror. En orsak var den ogynnsamma
utvecklingen av nettot mellan hushéllens konsumtion
i utlandet och utlinningarnas konsumtion i Sverige.
En annan var att det varma vidret héll tillbaka hus-
hallens utgifter fér uppvirmning av bostider. Det
torde ocksa finnas mer strukturella skil till hushallens
relativa dterhdllsamhet. Sedan bérjan av 2000-talet
har hushéllens sparande legat p3 en hég och ganska
stabil niva. En ofta anférd férklaring dr att férand-
ringarna i pensionssystemet skapat osikerhet och
dérmed en stérre benigenhet att spara.

I &r borde den kraftiga inkomstutvecklingen och
senare rs gynnsamma formdgenhetsutveckling
bidda for en bred och stark konsumtionsuppgang.
Den allt starkare sysselsdttningsuppgdngen ar ytter-
ligare en faktor som talar f6r 6kad konsumtion. En
utbredd uppfattning bland konjunkturbedémare ir
att hushallen nu "laddar f6r kpfest”. Men utvecklingen
under det f6rsta halvaret i ar pekar mot att férvint-
ningarna om ett konsumtionsuppsving i linje med
detaljhandelssiffrorna ater kommer pa skam. Ok-
ningstakten mellan de f6rsta halvaren 2006 och 2007
var enligt nationalrikenskaperna, i ssmmanhanget
blygsamma, 2,6 procent.

Detaljhandelsférsiljningen har kat snabbt de
senaste dren och utvecklingen har fortsatt i &r. Detalj-
handelns bidrag till konsumtionstillvixten har varit
storre dessa &r &n under den kraftiga konsumtions-
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Diagram 2:10

Kélla: sce samt egna berdkningar

uppgangen i slutet av iggo-talet. Men detaljhandeln
utgdr bara 30 procent av hushillens konsumtionsut-
gifter och har under senare &r inte varit nigon sirskilt
bra indikator p3 den totala konsumtionen. Till bilden
hor att vissa poster i hushallens konsumtion har bi-
dragit negativt eller jamforelsevis svagt till konsum-
tionsutvecklingen. Det handlar framfér allt om kon-
sumtionen av tjinster och det s.k. turistnettot, skill-
naden mellan svenskar konsumtion i utlandet och
utlanningars konsumtion i Sverige. Vi riknar inte
med négra stora férindringar i konsumtionsménstret
de nirmaste dren. Detaljhandeln och tjinstekonsum-
tionen har bidragit med runt 2 procentenheter res-
pektive runt 1 procentenhet till konsumtionsutveck-
lingen de senaste dren och liknande bidrag vintas
framover. Turistnettot har dragit ner konsumtions-
tillviixten med ca o,5 procentenheter de senaste &ren.
Vi riknar med ett ndgot mindre negativt bidrag fram-
Sver beroende pa att kronan blir starkare.

Det ér framfor allt den kraftiga 6kningen av hus-
hallens disponibla inkomster i &r som gor att forut-
sittningarna f6r konsumtion ter sig s exceptionellt
gynnsamma. Hushéllen har dock hittills valt att spara
en storre andel av sina inkomster 4n véntat. Till en del
kan det bero pa trogheter i konsumtionsbeteendet
som gor att det dréjer innan konsumtionen anpassar
sig vid inkomstférindringar. Var bedémning dr dock
att det frimst handlar om att indrade férutsittningar
for omférdelningen av inkomster éver livet till perio-
der ndr man ir sjuk, arbetslos eller har gatt i pension
skapar en osikerhet och en vilja till ett 6kat sparande
hos hushéllen.

En betydande del av den starka 6kningen av hus-
hallens disponibla inkomster férklaras av det s.k.
jobbskatteavdraget, som enbart sinker skatten pa
inkomster fran arbete. Det innebir att det relativa
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virdet av pensionsinkomster och socialférsikringsin-
komster urholkas. Dirtill kommer att ersittningsni-
vaerna i férsdkringarna séinks. En person som vill bi-
behalla sin relativa standard som pensionir eller vid
sjukdom maste 6ka sitt sparande.

Fér att ett kraftfullt konsumtionsuppsving ska
komma till stdnd krivs att hushéllens férvintningar
om den framtida utvecklingen #r tydligt positiva.
Men hur ir det egentligen med hushallens tillforsikt
infor framtiden? I Konjunkturinstitutets hushallsba-
rometer redovisas savil hushéllens syn pa den egna
ekonomin som ekonomin i Sverige uppdelat pa om-
démen om nuldget respektive om 12 manader. For
nuligesomdémet finns en tydlig positiv trend sedan
2003 for bade den egna och Sveriges ekonomi. Dire-
mot gar det inte att urskilja ndgon trend nir det giller
synen pé 12 ménaders sikt (se diagram 2.11). Dirtill 4r
nivan pa denna variabel fortfarande klart lagre &n i
borjan av 2000-talet. Hushéllen tycks uppfatta det
aktuella laget som gradvis allt bittre, samtidigt som
man ir avvaktande infér den framtida situationen.
Denna osikerhet ger skil for tvivel om att en kopfest
stér fér dorren. Hushallsbarometern redovisar ocksé
hushallens syn pé sitt sparande. Under 2007 har ande-
len hushall som "troligen sparar om 12 ménader” kat
patagligt.

De nirmaste dren bedéms den hoga 6kningstakten
for bostadspriserna komma att dimpas kraftigt,
mycket beroende pa Riksbankens rantehéjningar.
Dirmed kar hushéllens férmogenhet betydligt lang-
sammare #n tidigare, vilket lir l4gga en viss sordin pa
hushallens koplust.

Sammanfattningsvis bedéms hushéllens konsum-
tion 6ka med 2,8 procent i &r och 2,6 respektive 2,7
procent 2008 och 2009, dvs. i ungefir samma goda
takt som i fjol. Hushéllens inkomster 6kar kraftigt,
men det finns inslag i den politik som nu genomférs
som skapar osikerhet och otrygghet hos hushéllen.
Det talar mot en mer markant uppgang fér konsum-
tionen.

Hushallens reala disponibla inkomster vintas i ar
6ka betydligt snabbare 4n i fjol, med 5,2 jamfort med
2,2 procent. Arbetsmarknaden dr mycket stark och
skatterna sinks. Lénesumman vixer snabbare i ir
jamfoért med i fjol i sparen av att sdvil sysselsittning
som timléner 8kar snabbare. Den sammantagna effek-
ten av atgirder pa skatteomradet, och av &tgirder nir
det giller de offentliga transfereringarna, som genom-
fors i &r innebdr ett tillskott till hushallens inkomster
Pa ca 20 miljarder kronor.

Atgirderna p4 skatteomradet handlar framfor allt
om en stor skattereduktion pa arbetsinkomster, det
s.k. jobbskatteavdraget, men ocksd exempelvis slopan-
det av formdgenhetsskatten. Dessa skattesinkningar
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Disponibel inkomst och privat konsumtion

Procentuell férdandring
|

2006 2007 2008 2009
Lénesumma 5,4 7,5 5,9 5,5
Disponibel inkomst 3,5 7,0 4,4 4,4
Konsumentpris, 1PI 1,3 1,4 1,8 1,8
Real disponibel inkomst 2,2 5,5 2,6 2,6
Privat konsumtion 2,8 2,8 2,6 2,7
Sparkvot * 8,3 10,7 10,8 10,8

* inkluderar sparande i avtals- och premiepensioner
Hushéllens tillgéngar

prisforandringar underrespar 9,6 6,9 2,5 0,8
Sméhus+Mark 8,4 8,5 2,5 0,5

Borsaktier 24,5 5 5 3

Tabell 2:5

Kalla: scs, ECOwIN samt egna berdkningar

motverkas av hdjd a-kasseavgift och slopad skattere-
duktion fér avgifter till fack och a-kassa. Sammanta-
get innebir skatte- och avgiftsindringarna en littnad
for hushallen med ca 30 miljarder kronor. Samtidigt
minskar hushéllens inkomster fran arbetsloshetsfor-
sikringen, sjukférsikringen och forildraférsikringen
med ca 10 miljarder kronor till f6ljd av dndrade regler
for och tillimpningar av ersattningssystemen.

Ar 2008 och 2009 minskar 8kningstakten £ér hus-
hallens inkomster. Den svagare sysselsittningsok-
ningen 2008 och 2009 gor att lénesumman vixer
langsammare dn 2007 och tillskottet till hushéllens
inkomster via dndrade skatter och transfereringar dr
betydligt mindre dn i ar. 2008 inférs ett forstarkt



jobbskatteavdrag som omfattar ca 1 miljarder kronor
och 2009 bérjar utbetalningarna av dlderspension att
Ska kraftigare.

Prognosen fér konsumtions- och inkomstutveck-
lingen innebir ett fortsatt hgt hushéllssparande.
Sparandet i férhéllande till den disponibla inkomsten,
sparkvoten, har fallit nigot de senaste dren nir inkom-
sterna utvecklades forhallandevis svagt, men stiger
mycket i r nar inkomsterna vixer kraftigt (se dia-
gram 2.12). Sparandet fungerar som buffert for tillfsl-
liga inkomstsvingningar, medan konsumtionen foljer
en jimnare bana. Den nya hogre nivén bestar dven de
nirmaste tva dren. Efter en statistikomliggning ingér
hushallens sparande i premiepensioner tillsammans
med sparandet i avtalspensioner i sparkvoten, vilket
har dragit upp sparkvotens niva i jimforelse med i
tidigare redovisning.

Hushéllssektorn viljer att varje r spara en viss
del av sina inkomster. Skillnaden mellan in-
komster och konsumtionsutgifter kallas for
hushéllssparande. Nir detta sparande sitts i
relation till hushéllens inkomster erhalls
hushallens sparkvot. Hush&llssektorns sparande
gar till reala och finansiella placeringar. De
reala placeringarna utgérs av bostadsinveste-
ringar medan de finansiella placeringarna
(hushéllens finansiella sparande) frimst utgors
av banksparande, statsobligationer, aktier samt
olika typer av fonder.

Hushéllens totala férmdgenhet dr summan
av allt sparande under manga &r samt virde-
stegringar pa tillgdngarna. Hushéllens férmo-
genhet ir ligre dn virdet pd deras tillgdngar.
Detta beror pd att drygt 20 procent av de totala
tillgdngarnas virde ir beldnade. Det egna kapi-
talet i férhéllande till totalt kapital (dvs. solidi-
teten) uppgér fér nirvarande till 78 procent.

Soliditeten dr ett matt pa hushéllssektorns
ekonomiska trygghet. Ju mer ekonomisk
trygghet som hushaéllen vill ha desto hégre
soliditet efterstrivas. For hushallen finns det
tva sitt att 6ka soliditeten. Det ena ér att 6ka
hushallens sparande (mits som en sparkvot).
Det andra ir att silja tillgdngar och amortera

skulder.

Hushéllens férmogenhetstillvixt (férdndring av eget
kapital) stagnerade ndgra ar i bérjan av 2000-talet. Dir-
efter borjade den dter 6ka i takt med att smahuspriser
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Hushallssektorns soliditet
1 januari under respektive ar
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Diagram 2:13

och aktievirden steg. Bakom uppgangen ligger ocksa
ett arligt hogt finansiellt sparande i hushallssektorn
som Okar férmégenheten med 1,5 - 2 procent per &r.
Avskaffandet av fastighetsskatten och inférandet
av en kommunal avgift verkar sammantaget stimule-
rande pa huspriserna. Detta motverkas av stigande
rintor vilket medfér att under de kommande &ren
vintas tillgdngspriserna Skningstakt ddmpas rejilt. Ar
2009 kan tillgdngspriserna komma att 6ka ldngsam-
mare dn konsumentpriserna. Det fortsatt hdga finan-
siella sparandet férhindrar dock att hushéllens reala
formogenhet sjunker, men utvecklingen stagnerar.
Den didmpade prisutvecklingen pa tillgdngsvirdena
bidrar till att en stor del av den 6kade disponibla in-
komsten gér till finansiellt sparande i stéllet for till
konsumtion. Detta fér att motverka en nedgéng i den
reala férmdgenheten och férsdka uppritthalla en 6ns-
kad soliditetsniva i hushallens balansrikningar. Hus-
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hallens upplaning bedéms komma att ddmpas i takt
med att férmogenhetstillvixten ddmpas.

Det verkar som att hushéllen sedan bérjan av
2000-talet borjat stilla in sig pa en soliditetsnivd om-
kring 78 procent. Detta ir hogre 4n tidigare och ir ett
uttryck for att hushallen énskar en stérre trygghet i
privata l6sningar da det offentliga skyddet blivit
simre. Den nuvarande regeringens politik innebir
ytterligare forsdmringar i det offentliga skyddet.
Detta bor medfora att hushéllen strivar efter en dnnu
hogre soliditetsniva &n 78 procent och héller tillbaka
konsumtionen de nérmaste dren.

Den offentliga konsumtionen ékade i fjol med 1,8
procent efter ndgra svaga ar. Uppgéngen férklaras
framst av att en kraftig forbattring av kommunsektorns
finansiella lige tillsammans med sysselsittningssats-
ningar medférde att den kommunala konsumtionen
Skade med drygt 2 procent. I 4r bedéms en fortsatt
gynnsam utveckling i kommunsektorn bidra till att
offentlig konsumtion vixer med 1,6 procent. Nista ar
och 2009 vintas 6kningstakten dimpas till 1 procent.

Okade inkomster frin skatter och statsbidrag
innebar att kommunsektorns ekonomiska resultat
forbattrades kraftigt 2005 och 2006 jamfért med tidi-
gare ar. Den kommunala konsumtionen har efter
hand tagit fart och 6kade i fjol med 2,2 procent. De
senaste drens starka inkomstutveckling fortsitter i ar,
inte minst genom ett 6kande skatteunderlag nir savil
sysselsittning som 16ner 6kar snabbare &n innan och
konsumtionen vintas vixa med drygt 2 procent dven i
ar. Utrymmet f6r kommunal konsumtion minskar
2008 och 2009 nir 16nesumman i kommunerna vixer
snabbare dn l6nesumman i niringslivet men 6knings-
takten bedéms dnd3 bli ca 1,5 procent dessa ar.

Den statliga konsumtionens forindring varierar
6ver tiden, en 6kning med 3 respektive 1,5 procent
2002 och 2003 féljdes 2004 och 2005 av en minskning
med 0,6 respektive 2 procent. I fjol steg den statliga
konsumtionen med 0,8 procent, men i ar indikerar en
istort sett of6rindrad konsumtion det forsta halvaret
en svag utveckling, trots vissa satsningar. Mot bak-
grund av 1g anslagsupprikning vintas den statliga
konsumtionen minska patagligt nista ar och 2009.

Produktion och produktivitet
Okningstakten for produktionen i niringslivet
bromsas gradvis frén drygt 5 procent i fjol till knappt
3 procent 2009 i linje med att efterfrgan fran bade
export- och hemmamarknaden ddmpas. Produktio-
nen i offentlig sektor véntas liksom ifjol vixa med
ca1 procent per &r under prognosperioden.

I &r har fjolarets starka industrikonjunktur bérjat
mattas i sparen av en mer ddmpad exportutveckling.
Avmattningen fér industriproduktionen till f61jd av
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svagare exporttillvixt har till en del motverkats av
pataglig lageruppbyggnad. Bilden av industriproduk-
tionens utveckling dr dock, liksom den fér varuexpor-
ten, timligen splittrad. Verkstadsindustrin, sirskilt
maskinindustrin gr fortfarande bra samtidigt som
det gar simre i t.ex. den kemiska industrin. Nista ar
och 2009 bedéms industriproduktionen vixa med 3
procent per dr, exportutvecklingen aterhamtar sig
ndgot men samtidigt utvecklas efterfrigan fran
hemmamarknaden svagare.

Byggproduktionen ir fortfarande inne i en mycket
expansiv period dven om 6kningstakten i &r vintas bli
nagot svagare in i fjol. Enligt Konjunkturbarometern
finns det sedan ett r tillbaka en betydande brist pa
lamplig arbetskraft, men det tycks inte ha fatt ndgot
genomslag pa produktionstillvixten. Byggnadspro-
duktionens utveckling vintas komma att dimpas
gradvis framdver nir savil bostadsinvesteringarnas
som 6vriga bygginvesteringars 6kningstakt avtar.

Tjansteproduktionen har utvecklats ndgot lang-
sammare under det férsta halvaret i &r jaimf6rt med
fjolarets snabba uppgéng och efterfrageutvecklingen i
ekonomin talar for att tillvixten gradvis avtar de
nirmaste aren. Produktionen i manga av tjinstesekto-
rerna, sdsom handel och hotell och restauranger,
gynnas av att hushallens konsumtion fortsitter att
6kaien jamn, hog takt. Tjdnstesektorer med anknyt-
ning till industrin, sdsom féretagstjinster, pdverkas
negativt av industrikonjunkturens avmattning.

Produktiviteten i niringslivet utvecklades svagt
negativt under det forsta halvaret i ar. Det 4r en minst
sagt markant férandring gentemot tidigare. I fjol 6ka-
de produktiviteten med 4 procent. Efter en avmattning
2005 var produktivitetsutvecklingen da ater i linje
med den genomsnittliga produktivitetstillvixten dren
2002-2004 (se diagram 2.14). Den snabba produktivi-



tetstillvixten under senare r férklaras av bade kon-
junkturella faktorer och av mer ldngsiktigt verkande
faktorer som stora IT-investeringar, avregleringar och
Skad konkurrens samt en helt ny makroekonomisk
miljé med inflationsmal och mél for budgetpolitiken.
Det ligger nira till hands att tolka 2005 &rs férsvagade
produktivitetsutveckling som konjunkturellt beting-
ad, féretagen kunde inte tinja mer pa tillginglig kapa-
citet utan maste borja anstilla. Den &ter mycket star-
ka produktivitetsékningen i fjol, inte minst i tjinste-
sektorerna, var dirfor dverraskande.

Under de tva f6rsta kvartalen i ar tycks produktivi-
tetsutvecklingen i det ndrmaste ha kollapsat. Produk-
tivitetstillvixten i ndringslivet har gatt frén drygt 3
procent det fjarde kvartalet i fjol till en svagt negativ
tillvixt under det f6rsta och andra kvartalet i &r. Det
ir bade logiskt och forvintat att produktivitetstill-
vixten avtar nir en konjunkturuppgéng har pagatt sa
linge som den nuvarande. Méjligheterna att tinja pa
tillginglig kapacitet ebbar till slut ut. Aven bortsett
fran tillfilligheter orsaker, som ett kraftigt minskat
semesteruttag under andra kvartalet, ir nedgdngen 4n-
da alltfor dramatisk for att det ska vara hela sanningen.

Produktionens 6kningstakt har bromsat in under
det forsta halvaret i ar. Det tar i regel tid innan foreta-
gen kan anpassa sin personalrekrytering nir produk-
tionstillvixten avtar och istillet sjunker produktivi-
tetstillvixten. Den mycket kraftiga nedgdngen kan
ocksd sammanhinga med att féretagen uppfattar pro-
duktionsdimpningen som 6vergdende och anstiller
personal i en omfattning som bygger pd mycket opti-
mistiska forvintningar om efterfrigeutvecklingen de
nirmaste aren. Sannolikt har féretagen ocksa dverras-
kats av att frdnvaron minskat s& mycket som den
gjort. Vidare kan sammansittningseffekter i arbets-
kraften nir sysselsittningen okar kraftigt paverka
produktivitetstillvixten negativt, d& det dr troligt att
oerfarna personer med, dtminstone inledningsvis,
lagre produktivitet 4n genomsnittet fér de redan
anstillda dominerar bland de nyanstillda.

Var bedémning ir att fallet i produktivitetstillvix-
ten i huvudsak ir en tillfillig historia och att vigen
mot en mer "normal” produktivitetsutveckling gér via
en inbromsning av sysselsittningsuppgéngen. Det
kan dock ta viss tid innan produktivitetstillvixten
aterhimtar sig och nir den trendmissiga nivan, som
vi uppskattar till ca 2,5 procent.

Arbetsmarknad, loner och priser
Arbetskraftsutbud

Arbetskraften 5kade enligt AKU med ca 40 ooo perso-
ner 2005 och med ca 50 0oo personer férra dret. Det to-

tala utbudet (arbetskraften plus personer i arbets-
marknadspolitiska program som klassas som utbild-
ning) 6kade lika mycket. En stark 8kning av efterfra-
gan pa arbetskraft har, liksom under dren 1999-2001,
inneburit att utsikterna att f8 ett jobb forbattrats och
fler har dirfér sokt sig till arbetsmarknaden. I r be-
doéms arbetskraften viixa dnnu starkare 4n i fjol, med
65 o0oo personer, men det beror till en betydande del
pa att de arbetsmarknadspolitiska utbildningspro-
grammen skirs ner. Det totala utbudet vintas 6ka
med ca 40 0oo personer, vilket dr lingsammare 4n for-
ra dret. Nista ar och 2009 bedéms en betydligt svagare
6kning av arbetskraften komma till stdnd i takt med
att befolkningsutvecklingen blir mindre gynnsam
och sysselsittningsuppgdngen bromsar in. Dessa ar
Okar ater utbildningsprogrammen nir bl.a. jobb- och
utvecklingsgarantin byggs ut och det totala utbudet
vixer da snabbare in arbetskraften.

Den goda konjunkturen och den dirmed starka
efterfrigan pé arbetskraft dr en mycket viktig faktor
for senare &rs 6kning av arbetskraften, men arbetskraf-
tens storlek paverkas ocksé av befolkningsutvecklingen
och sammansittningen av befolkningstillvixten. Be-
folkningen i arbetsfor dlder 6kade med dver 50 ooo
personer i fjol, men de nirmaste dren vintas 6kning-
en, enligt SCBs befolkningsprognos, bli successivt
svagare. Dirtill kommer att arbetsutbudet halls till-
baka av en ganska ogynnsam sammansittning av be-
folkningstillviixten. Antalet personer i vissa dlders-
grupper med ett hogt arbetskraftsdeltagande minskar
samtidigt som de #ldre och de yngre &ldersgrupperna
blir storre, vilket medfér ett 6kat antal personer som
ir studerande eller sjuka utanfér arbetskraften.

Var bedémning ir att det totala arbetsutbudet i ar
kommer att oka svagare 4n vad som finns anledning att
forvanta mot bakgrund av den demografiska utveck-
lingen och den kraftiga 6kningen av reguljir syssel-
sittning. I diagram 2.15 redovisas det totala utbudet,
med prognos fér dren 2007-2009, tillsammans med en
framskrivning av utbudet med hjilp av en enkel
"tumregel”. Enligt tumregeln forindras arbetsutbudet
med en andel av férindringen av reguljir sysselsitt-
ning plus en demografieffekt. Demografieffekten
innebir en framskrivning av arbetsutbudet baserad pa
befolkningsférindringar i olika aldersgrupper och ett
oférandrat arbetskraftsdeltagande. Tumregeln, som
fangar det historiska ménstret hyggligt, indikerar en
snabbare utbudsuppgéng 4n den vi, mot bakgrund av
utvecklingen hittills i &r, tror kommer till stdnd.

En tinkbar forklaring till att arbetsutbudet inte
Skar s3 snabbt som férvintat i &r sammanhinger
med att antalet platser i arbetsmarknadspolitiska
program minskar markant. Alla som fér ldmna ett
utbildningsprogram kommer inte att trida in i
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arbetskraften och alla som limnar ett plusjobb eller
ndgot annat sysselsidttningsprogram kommer inte att
stanna i arbetskraften. Arbetsmarknadspolitiken har
bl.a. ett mobiliserande syfte och de kraftiga neddrag-
ningarna av de arbetsmarknadspolitiska program-
men innebir sannolikt att det totala arbetsutbudet
halls tillbaka.

Till en del kan dock utvecklingen mellan 2006 och
2007 handla om att AKU underskattar férindringar
av utbudet nir omfattningen av de arbetsmarknads-
politiska programmen férindras beroende p3 att en
betydande del av dem som finns i utbildningsprogram
inte klassas som tillhérande gruppen "ej i arbetskraften
pa grund av studier” utan felaktigt som sysselsatta
eller arbetslésa.

Var forsiktiga slutsats ér att arbetsutbudet i ar i
varje fall inte 6kar snabbare 4n vad som gér att forklara
utifrdn stark efterfrdgan och befolkningsutveckling.
Utbudet har inte tagit ndgon extra fart som skulle
kunna tillskrivas jobbskatteavdraget, den sinkta
ersittningsnivan i a-kassan eller andra s.k. utbuds-
framjande reformer som sj6satts i ar.

Den 6kning av arbetskraftsutbudet som ligger i
prognosbilden forutsitter att arbetskraftsdeltagandet
Skar. I Ekonomiska Utsikter, viren 2007 analyserade
vi vilken potential f6r en 6kning av arbetskraften pa
ndgra ars sikt genom ett dkat arbetskraftsdeltagande
(se diagram 2.16) som verkar rimlig. Var slutsats var att
arbetskraftsdeltagandet i ldersgruppen 20-64 ar skulle
kunna 6ka med 2,5-3 procentenheter. En férutsitt-
ning f6r att denna potential ska realiseras ér att efter-
frgan pa arbetskraft &r tillrickligt hog. De flesta
orsaker till att ménniskor viljer att stélla sig utanfor
arbetskraften 4r i ndgon man konjunkturberoende.
Utgangspunkten for analysen var dirfér att det
huvudsakligen ir en storre efterfrdgan pa arbetskraft
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som stimulerar arbetsutbudet och inte att bristande
ekonomiska incitament himmar det.

Ny definition av arbetslosheten
Iinternationell statistik riknas, i enlighet med
ILOs rekommendationer, heltidsstuderande
som skt arbete som arbetslésa och ingdr i
arbetskraften, medan de i svensk statistik
(AKU) hittills har riknats till gruppen utanfér
arbetskraften. Antalet heltidsstuderande som
sokt arbete var 85 000 personer r 2006

Fran och med redovisningen av AKU fér
oktober ménad 6vergar SCB till ILO-definitio-
nen. Det nya sittet att mita innebir att arbets-
16sheten bli hégre och arbetskraften storre
jamfért med tidigare. Ar 2006 var arbetsléshe-
ten 5,4 och 7,1 procent enligt tidigare defini-
tion respektive ILO-definitionen.

AKU kommer ocks att utoka den &lders-
grupp som redovisas till 15-74 &r istillet for
nuvarande 16-64 &r.

Arbetad tid per sysselsatt

I tidigare prognoser har vi, till skillnad fran flertalet
andra konjunkturbedémare, flaggat for att den genom-
snittliga arbetade tiden per sysselsatt kommer att ka
iar och under det f6rsta halvéret i &r har en betydande
6kning kommit tillstdnd till f6ljd av en minskande
franvaro. Frénvaron har minskat dels p& grund av ett
lagt semesteruttag, vilket dr en tillfillig effekt, dels pa
grund av sjunkande sjukfrdnvaro och utfasningen av
fridret.



I &r berdknas den (faktiska) arbetade tiden per syssel-
satt 6ka med o,5 procent. Nista ar och 2009 bedéms
den (kalenderkorrigerade) arbetade tiden per syssel-
satt 6ka med o,4 respektive 0,2 procent.

Férandringar i den arbetade tiden per sysselsatt
kan hinféras till férindringar i en av tvd komponen-
ter, andelen av de sysselsatta som &r pé sina arbeten
och deras medelarbetstid. I &r och nastfoljande tva &r
bedéms medelarbetstiden fér dem som ér pé sina arbe-
ten 6ka marginellt. Sysselsittningsuppgingen karak-
tériseras sedan en tid tillbaka av en 6kning av tillsvi-
dareanstillda, som kan antas arbeta heltid i storre
utstrickning 4n tillfalligt anstéllda. Huvudférklaringen
till 6kningen av den arbetade tiden per sysselsatt
under prognosperioden #r att sjukfrdnvaron sjunker.
Dirtill kommer en effekt av utfasningen av fridret i
ar och nista ar.

Var bedémning av sjukfranvaron utgar fran den
prognos som Férsikringskassan limnade till regeringen,
den 2:e augusti i ar. Sjukskrivningarna, mitt som net-
toantalet dagar med sjuk- eller rehabiliteringspenning,
minskar. Férsikringskassan riknar med att dagarna
med sjuk- eller rehabiliteringspenning kommer att
minska med 8,6, 6,4 och 5,4 procent i dr, nésta &r och
2009. I véar prognos fér sjukfranvaron riknas den av
Forsikringskassan prognostiserade minskningstakten
ner med férhallandet mellan sjuk- och rehabilite-
ringspenningdagarnas férindringstakt och den for
andelen sjukfranvarande enligt AKU, &ren 1998-2006.
En viss korrigering fér att sjukléneperioden var 21
dagar &r 2004 och halva &r 2003 har gjorts i detta sam-
manhang. Det innebir att vi riknar med att andelen
frdnvarande p.g.a. sjukdom minskar med 5,3 procent
ar 2007 och sedan med 4,0 respektive 3,3 procent 2008
och 2009.

Sysselsdttningen
Arbetsmarknaden kinnetecknas sedan tva ar tillbaka
av en allt starkare 6kning av efterfrdgan pa arbetskraft.
Enligt nationalrikenskaperna steg det totala anta-
let (dagkorrigerade) arbetade timmar i ekonomin med
2 procent i fjol och 3,5 procent under det forsta halv-
aret i &r. I ndringslivet och offentlig sektor 6kade tim-
marna med 2,2 respektive 1,6 procent férra aret. Under
det forsta halvaret i &r har 6kningstakten fér arbetade
timmar i niringslivet tilltagit till knappt 4,5 procent.
Okningen av timmarna i niringslivet var i bérjan
koncentrerad till de tjansteproducerande sektorerna,
men frén och med i fjol har timmarna 6kat ocksd i de
varuproducerande sektorerna och i allt snabbare takt.
Enligt sdvil Arbetskraftsundersékningen (AKU)
som nationalrikenskaperna (NR) steg sysselsittningen
med nistan 8o 0oo personer 2006 jamfort med aret
innan. Sirskilt efter férra sommaren och framét tog
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Diagram 2:17

Kélla: scB, RFV samt egna berdkningar

Arbetsmarknadslédget

Procentuell fordndring
|

2006 2007 2008 2009
Arbetskraft 1,2 1,4 0,5 0,2
Arbetade timmar 1,4 2,8 1,2 0,6
Arbetad tid per sysselsatt -0,3 0,5 0,4 0,2
Sysselsatta 1,8 2,3 0,8 0,4

Total arbetsloshet, procent 8,0 6,3 6,0 5,8
Oppen arbetsldshet, procent 5,4 4,5 4,3 4,1

Tabell 2:6

Kalla: scB samt egna berdkningar

sysselsittningen rejil fart. En del av sysselsittnings-
6kningen sammanhinger med arbetsmarknadspoli-
tiska satsningar som t.ex. plusjobben. Under det f6rsta
halvéret i &r har sysselsittningsuppsvinget f6érstirkts
och sysselsittningen 6kade med 113 0oo personer
jamfort med det forsta halvaret i fjol. Enligt AKU
har sysselsittningen fortsatt att utvecklas starkt dven
under det tredje kvartalet i &r.

Enligt NR 6kade sysselsittningen mest i de
tjansteproducerande féretagen, sirskilt foretagstjans-
ter, i fjol och under det férsta halvaret i ar. Aven inom
byggindustrin, och i viss man inom offentlig sektor,
har sysselsittningen Skat patagligt. Under det férsta
halvaret i &r 6kade ocksa sysselsittning inom indu-
strin nagot.

Okningen av antalet sysselsatta forra aret gillde
framst tidsbegrinsat anstillda, medan det i &r 4r en
Skning av antalet fast anstillda som helt dominerar
bilden (se diagram 2.52). Dirmed upprepas ménstret
fran sysselsittningsuppgéngen under slutet av 19go-
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talet. Att en 6kning av tidsbegrinsade anstillningar
foregar en 0kning av fasta anstéllningar synes vara det
vanliga monstret i konjunkturuppgangar.

Utvecklingen av antalet sysselsatta och antalet
arbetade timmar enligt nationalrikenskaperna ger
bilden av en stark positiv trend fér sysselsittningsut-
vecklingen samtidigt som BNP-tillvixten har varit
stark (se diagram 2.18). En hog BNP-tillvixt flera &ri
rad har, liksom vid konjunkturdterhimtningarna 1994
och 1997, efter en viss fordréjning genererat en grad-
vis snabbare 6kning av sysselsittningen. Under det
forsta halvaret har BNP-tillvixten dimpats patagligt
jamfoért med i fjol. Samtidigt har sysselsittning, i syn-
nerhet mitt som antalet arbetade timmar, fortsatt att
Ska i allt snabbare takt. Det har fort med sig ett mar-
kant fall f6r produktivitetstillvixten och en kraftig
6kning av genomsnittlig arbetat tid per sysselsatt.

Var bedémning ir att den kraftiga inbromsningen av
produktivitetstillvixten forebddar en ddmpning av
sysselsittningstillvixten. Det tar i regel tid innan en
avtagande produktionstillvixt slr igenom pé syssel-
sittningen och istillet sjunker produktivitetstillvix-
ten.

Det finns stéd i en rad indikatorer som nyanmilda
lediga platser, varsel och féretagsenkiter for att syssel-
sdttningsexpansion ska fortsitta annu en tid. Antalet
nyanmailda ligger fortfarande hogt (se diagram 2.54 1
bilagan). Under den senaste tiden har antalet nyan-
milda lediga platser minskat inom bygg- och tillverk-
ningsindustrin, men fortsatt att 6ka starkt inom
tjanstesektorn.

Den inbromsning av BNP-tillvixten som ligger i
prognosbilden vintas dock efter hand generera en in-
bromsning av sivil antalet arbetade timmar som anta-
let sysselsatta. Uppgéngen i arbetad tid per sysselsatt
medfor att sysselsittningen riknat i personer okar
langsammare 4n antalet arbetade timmar. [ 3r bedéms
sysselsidttningen 6ka med 101 0oo personer. Nista ar
och 2009 diampas sysselsittningstillvixten och syssel-
sittningen 6kar med 36 respektive 20 0oo personer.
Sammantaget vintas sysselsittningen ka med nistan
160 000 personer dren 2007-2009. Den reguljira syssel-
sittningen 6kar under samma period betydligt mer, med
200 000 personer, eftersom de arbetsmarknadspolitiska
program vars deltagare riknas som sysselsatta minskar.
Den reguljira sysselsittningsgraden, andelen reguljirt
sysselsatta i 8ldersgruppen 20-64, bedéms landa pa
80,7 procent 2009 (se diagram 2.49 i bilagan).

Sysselsdttningsuppgéngen har fort med sig att re-
sursutnyttjandet pa arbetsmarknaden 6kat pétagligt.
Enligt Konjunkturbarometern har antalet féretag
som anger brist pé arbetskraft som ett problem ckat
snabbt det senaste &ret (se diagram 2.55 och 2.56 i bila-
gan). Framfor allt 4r det i byggindustrin och i en del
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Diagram 2:18

Kalla: scB samt egna berdkningar

tjanstebranscher dir sysselsittningsuppgangen varit
sdrskilt stor som bristtalen dr hdga. Om man undantar
byggindustrin, dir bristtalen faktiskt borjat g ner, ar
dock bristen mindre uttalad #n den var ar 2000, det ar
d& bristen pa arbetskraft generellt sett senast var som
storst. Samtidigt visar statistik frdn AMS att den geo-
grafiska och yrkesmissiga spridningen av bristen pa
arbetskraft dr jimnare fordelad nu jamfort med under
slutet av 1ggo-talet. Dirigenom torde risken for flask-
halsar som direkt hdmmar produktionen vara mindre.

Andra métt pa efterfrigan pa arbetskraft och brist
fr&n SCBs vakansstatistik som vakansgraden (se dia-
gram 2.57 i bilagan), antalet vakanser (lediga jobb som
kan tilltridas omedelbart) som andel av antalet anstll-
da och rekryteringsgraden (se diagram 2.58 i bilagan),
antalet lediga jobb (antalet medarbetare som arbetsgi-
varna bdrjat rekrytera men som dnnu inte anstillts)
som andel av antalet anstéllda visar en stigande ten-
dens, sirskilt under senare tid. Det dr dock svart att
veta om nivaerna dr sirskilt alarmerande eftersom det
saknas en relevant jimforelseperiod. Statistiken har
bara funnits sedan det andra kvartalet 2001 och da
hade bristtalen i Konjunkturbarometern redan bérjat
vinda ner.

Det allminna intrycket frén tillgingliga indikatorer
pa arbetskraftsbrist dr att bristen har ¢kat snabbt,
men att den inte 4r s8 stor att den allvarligt himmar
foretagens verksamhet. Trots att mer dn hilften av
byggforetagen under mer én ett ars tid uppgett att
brist pa arbetskraft dr det storsta hindret f6r 6kad
produktion sa har byggproduktionen 6kat mycket
kraftigt. En enkel indikator p4 att brist pa arbetskraft
ar ett problem ir att l16nedkningstakten skjuter fart,
men sddana tendenser lyser annu med sin frénvaro.
Det giller dven byggsektorn dir bristsituationen
enligt Konjunkturbarometern ér vérst.
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Diagram 2:19 Kalla: scB samt egna berdkningar

Nu kommer 16neSkningstakten att tillta patagligt,
men det ir frimst ett resultat av de avtal som slutits
(mot bakgrund av en stark arbetsmarknad) och inte
en okontrollerad 16neutveckling i sparen av en dver-
hettat arbetsmarknad.

Var bedémning &r att brist pa arbetskraft kommer
att var ett begrinsat problem de nirmaste dren. Nir
konjunkturen i bérjan av 2000-talet gick in i ett lug-
nare skede ddmpades ocksa bristsymptomen snabbt.
Det dr rimligt att tro att nir nu det starka sysselsitt-
ningsuppsvinget bromsar in, s3 kommer det att vara
forknippat med att bristtalen gér ner.

Arbetsloshet

Den starka sysselsittningsuppgéngen tillsammans
med en mer beskedlig utveckling av arbetskraftsutbu-
det har inneburit en stor och snabb nedging av arbets-
16sheten. Den totala arbetslésheten (6ppen arbetslds-
het plus personer i arbetsmarknadspolitiska program)
har fallit med ca 2 procentenheter under andra halvaret
ifjol och férsta halvéret i 4r. Under samma tid har den
Sppna arbetsldsheten fallit med 1 procentenhet, ned-
gangen har héllits tillbaka av en kraftig neddragning
av de arbetsmarknadspolitiska utbildningsprogram-
men.

Nista ar och 2009 fortsitter nedgdngen av total
arbetsldshet, men i ett mycket lugnare tempo. Antalet
platser i arbetsmarknadspolitiska program i &r och
nistkommande tva &r har antagits bli i enlighet med
regeringens planer som de redovisades i budgetpropo-
sitionen hésten 2007. Det innebir en stor neddrag-
ning av antalet personer i program 2007 jamfért med
2006. Den totala programvolymen hélls sedan i stort
sett of6randrad 2008 och 2009. Sysselsittningspro-
grammen trappas ner nagot och utbildningsprogram-
men trappas i motsvarande grad upp. I &r bedéms den

genomsnittliga 6ppna arbetslosheten minska fran 5,4
till 4,5 procent. Nista ar och 2009 sjunker arbetsléshe-
ten ytterligare ndgot till 4,3 respektive 4,1 procent.

Den 6ppna arbetslosheten nér i prognosen en niva
som ménga bedémare, diribland Konjunkturinstitu-
tet, Finansdepartementet och méjligen Riksbanken,
inte anser vara forenligt med en stabil inflation i linje
med inflationsmalet. V&r syn ir att denna niva inte
behover betyda ett fér hégt resursutnyttjande. Dire-
mot tror vi att en allt f6r snabb fird mot fullt resurs-
utnyttjande skulle kunna dventyra inflationsmalet.
Arbetslosheten har fallit mycket snabbt det senaste
aret. Men den inbromsning av sysselsittningsupp-
gangen som efter hand bedéms komma tillstdnd och
den ldngsamma minskning av arbetslosheten som
foljer av det menar vi borgar for att arbetsmarknaden
inte kommer att bli 6verhettat.

Loner

Infor drets avtalsrérelse bedémde LO-ekonomerna att
I6neutrymmet kommer att 6ka med 4 procent per ar.
Sysselsittningen verkade bli fér 1ag vilket skulle kunna
motivera att 1dnedkningarna borde hamna i under-
kant av I6neutrymmet. Samtidigt fanns inga garantier
for att inte vissa grupper av tjansteman i de lokala f6r-
handlingarna skulle f& ut denna del av I6neutrymmet
som LO-grupperna avstod ifrdn. Risken framstod
darfér som stor att 16nedkningar i underkant f6r LO-
grupperna endast skulle leda till hégre 16neskningar
for vissa tjanstemannagrupper. Dessa tjinstemanna-
grupper skulle fortsitta att dra ifrdn LO-gruppernas
I6ner samtidigt som ingenting av 16neutrymmet skulle
bli kvar fér att kunna 6ka sysselsidttningen. Dérfor
rekommenderade LO-ekonomerna héga centrala
avtalshéjningar som syftade till lénedkningar i stor-
leksordningen 4 procent.

Arets avtalsrorelse ir en av de mest omfattande pa
lange. 500 avtal ska omférhandlas f6r cirka 3 miljoner
arbetstagare. I oktober 2007 har de flesta blivit klara
och en stor del av privata och kommunala sektorn har
nu tredriga avtal som stricker sig fram till bérjan av ar
2010. For ar 2007 aterstar framforallt avtal for den
statliga sektorn samt fér lirarna och likarna i den
kommunala sektorn. Under 2008 ska avtal frimst
tecknas i transportsektorn samt bank- och forsik-
ringssektorn, men under ir 2009 kommer nistan inga
nya avtal att tecknas.

Det f6rsta avtalet som tecknades vara teknikavtalet.
Detta gav 10,2 procent dver tre ar och har utgjort
norm f6r hur mycket 16nerna inom 6vriga avtalsomra-
den bér 6ka med. Teknikavtalets konstruktion skilde
sig ndgot mellan IF Metall, SIF och Sveriges Ingenjo-
rer. [F Metalls avtal innebar att 9,6 procent skulle an-
vindas till att hoja utgdende l6ner och att 0,6 procent
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avsattes till den nya avtalspensionen. SIF och Sveriges
Ingenjorer avsatte i stillet 0,6 procent till arbetstids-
forkortning. Slutligen siffersatte inte Sveriges Ingen-
jorer den lokala 16nedversynen utan férutsatte att den
skulle ge minst lika mycket som fér IF Metall och SIF,
d.vs. 1,5 procent.

De avtalskonstruktioner som anvénts i rets avtals-
rorelse ér i de flesta fall desamma som anvindes i av-
talsrérelsen 2004. De centrala avtalen dr diremot
hogre dn da och uppgér fér det mesta till 10,2 procent
dver tre &r for bade arbetare och tjinstemin. Ar 2004
var de vanligaste centrala paslagen 7,3 procent for ar-
betare och 5,8 procent for tjinstemin. Vissa avtals-
omraden inom LO- och TCO-férbunden tecknade
avtal som var ndgon eller ndgra procent hdgre.

Aven i &r har vissa LO-férbund tecknat avtal med
hogre procentuellt paslag 4n 10,2 procent. Det hégsta
hamnade pa ca 14 procent. Detta har skett i enlighet
med de dverenskommelser man ingatt i drets LO-
samordning. Denna 6verenskommelse innebar att
LO-férbunden kunde rikna med de andra forbundens
stod for att f3 igenom en 16nehdjning pé 677 kronor
per &r samt en andel av en jamstilldhetspott pa 168
kronor. Denna siffersittning skedde utifrén utfallet i
teknikavtalet'. IF Metalls avtalskonstruktion innehéll
ingen jamstélldhetspott men var likvirdig med en
konstruktion som hade innehéllit denna pott. Dirfér
kunde siffersittningen utga fran teknikavtalet. Jim-
stilldhetspotten tillfaller inte direkt kvinnor utan ér
en insamlingsmodell till avtalsomridet. Genom att
avtalsomraden med stor andel LO-kvinnor oftast har
lagre 16n 4n avtalsomrdden med liten andel, innebér
jamstalldhetspotten ocksa en laglénesatsning, Jim-
stilldhetspotten prévades férsta gdngen i Handels
avtal dir parterna till slut tecknade ett avtal i enlighet
med LO-samordningen®.

Sammanhallningen inom LO-férbunden om av-
talshéjningar och en jimstilldhetspott har medverkat
till hogre centrala 16neskningar 4n tidigare under
2000-talet. [ procentuella tal varierar dessa héjningar
mellan branscher beroende pé l6nelidget samt andelen
kvinnor. For att ge en dversiktlig bild 6ver dessa varia-
tioner visas i tabellen nedan hur de procentuella hoj-
ningarna skulle bli per &r om man utgér frén SCBs
l6nestatistik (en 16nedkning under en tredrsperiod
med 10,2 procent motsvarar en 16nedkning per ar med
3,4 procent). Dessa siffror dr endast ungefirliga efter-
som de inte dr berdknade utifrdn den statistik som
parterna pa arbetsmarknaden utgar ifrdn. Med en fel-
marginal pa ett par tiondels procent beskriver tabel-
len 4nda relativt vl avtalsutfallen. Stérst procentuella
paslag uppnas inom de branscher som har hégst andel
kvinnor, d.v.s. hotell & restaurang och kommunerna.
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TCO-férbunden har for det mesta tecknat centrala
avtal om en l6nepott pa 10,2 procent under tre ar.
SACO-férbunden har i sina centrala avtal for det
mesta angivit att l16nenivierna ska avgoras i lokala fér-
handlingar, men innehéller samtidigt en s.k. stupstock
om att da parterna inte kommer éverens sa ska 16ne-
potten héjas med minst 10,2 procent. Aven en del
TCO-avtal innehéller avtal om lokal 16nebildning
med stupstock. Vissa SACO-avtal ir s.k. sifferlésa
avtal, vilket innebir att 16nehéjningarna endast ska
faststillas i lokala férhandlingar utan nagot avtal om
stupstock.

Man kan friga sig vad det ér for skillnad mellan ett
centralt avtal om hojning av 16nepotten med 10,2 pro-
cent och ett centralt avtal om att 16nehéjningarna ska
avgoras lokalt, men samtidigt innehaller en stupstock
om en minsta hdjning med 10,2 procent. Denna skill-
nad har nog i normala fall inte ndgon stérre inverkan
pa den utgdende l6nen, men kan i vissa ldgen ha det.
Avtalet med stupstock dr inte lika hart siffersatt och
kan dérfor ldttare anpassa sig till léneutrymmet pé det
lokala planet. Vid goda forhéllanden med stort 16ne-
utrymme skulle 16nerna kunna 6ka betydligt mer 4n
10,2 procent. Erfarenheterna frdn mitten av iggo-talet
visar ocks8 att SACO-férbunden verkar ha fatt hogre
I6nedkningar dn andra grupper dd marknadskrafterna
var goda fram till &r 2000, men att detta inte skedde
under forsta hilften av 2000-talet d& marknadskraf-
terna var betydligt svagare.

Arets avtalsrorelse sker under goda ekonomiska
forhéllanden med en stark efterfragan. I den grad som
de centrala avtalen skulle underskatta det samhillse-
konomiska l6neutrymmet, kan man dirfor férvinta
sig att de avtal som lagt storre ansvar pé den lokala
16nebildningen i hdgre grad skulle kunna tillgodogéra
sig det som finns kvar av 16neutrymmet. For att for-
hindra att avtalsomriden med centrala avtal om lokal
16nebildning (med stupstock eller sifferlésa avtal) ska
f3 en alltfor stor del av 16neutrymmet, 4r det visent-
ligt att Svriga centrala avtal inte blir 1ga. Det relativt
stora antalet avtal med lokal 16nebildning férsémrar

* LO-samordningens utgangskrav innehgll frimst en lonehojning med 825
kronor och andelar av en jamstalldhetspott pa 205 kronor. Andelen avsag
andelen kvinnor inom avtalsomrddet som hade en [6n pa hdgst 20 ooo
kronor. Lonerna skulle dock minst 6ka med 3,9 procent. IF Metalls utgéngs-
krav var i stdllet framférallt en [6neh6jning med 840 kronor men utan jam-
stdlldhetspott. Teknikavtalet sléts pa 82 procent av utgangsbudet, vilket i
kronor skulle motsvara ca 690 kronor. Det innebar att LO-samordningens
utgangskrav ocksa skrevs ned med 82 procent, d.v.s. till en [6nehdjning
med 677 kronor, en jamstélldhetspott pa 168 kronor men totalt minst 3,2
procent.

Det blev en for svensk avtalsrorelse marklig historia. Forst kom parterna
6verens om ett avtal som i savél kronor som procent var i enlighet med LO-
samordningen. Svenskt Naringsliv férsokte sedan stoppa avtalet och tving-
ade Handels att varsla om konflikt mot en part som de var 6verens med.
Medlare kallades in som skulle medla mellan parter som redan var éverens.
Efter en vecka valde dock parterna att ignorera Svenskt Naringsliv och skrev
under det avtal man redan var &verens om.
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saledes mojligheterna fér parterna att med centrala
avtal for arbetsmarknaden som genomsnitt uppnd
16ner i underkant av 16neutrymmet. Risken #r alltfor
stor att avtal i underkant fér endast en del av arbets-
marknaden endast leder till hdgre 16neskningar f6r de
avtalsomraden som lagger storre ansvar pé de lokala
parterna och att sysselsittningsstimulansen ddrmed
uteblir.

Detta var ett dilemma infor arets avtalsrorelse.
Arbetsldsheten verkade forbli alltfér hog bland LO-
medlemmarna, vilket skulle kunna motivera att 16ne-
héjningarna bér hamna i underkant av 16neutrym-
met. Aven om samordningen skulle vara tillrickligt
bra inom LO-férbunden fér en sidan 16nepolitik,
ricker inte detta. LO-férbunden 6nskar att 16neniva-
erna frimst sitts i centrala férhandlingar men de for-
handlar endast for halva arbetsmarknaden. Aven om
samarbete férkommer mellan férbund i LO, TCO och
SACO inom industriavtalets ramar, kvarstar den avgo-
rande skillnaden att tjinstemannaforbund framforallt
inom SACO 6nskar att 16nenivierna framforallt ska
avgoras pa det lokala planet. Det skulle lite férenklat
kunna beskrivas som att det pa arbetsmarknaden
finns tva fackféreningar dir den ena vill férhandla
centralt och den andra lokalt. S linge som det inte
finns nagra garantier f6r att de som forhandlar lokalt
kommer att ligga i underkant av 16neutrymmet, ir det
for kostsamt f6r LO-forbunden att i de centrala for-

handlingarna ligga i underkant. Risken &r alltfor stor
att det I6neutrymme som LO-férbunden skulle avstd
iléneforhandlingarna for att stimulera sysselsittning
istillet tillfaller tjinsteminnen i de lokala 16nefor-
handlingarna. Dirmed blir sysselsittningsstimulansen
for liten och realléneforlusten for stor.

Denna problematik behandlade LO-ekonomerna
hosten 2006 i Ekonomiska utsikter. Diar rekommende-
rades att LO-férbunden i de centrala férhandlingarna
dérfor skulle sikta in sig pa att l16nerna bér oka i takt
med l6neutrymmet. De ekonomiska férutsittningarna
for avtalsrorelsen &r 2007 bedémdes som goda. Ekono-
min hade dterhimtat sig efter en 1dngvarig svacka un-
der 2000-talet. Vinstliget i niringslivet var 2006
mycket gott och den starka sysselsidttningsuppgingen
under 2006 och 2007 bidrog till starka finanser i kom-
munsektorn. Léneutrymmet bedémdes under &ren
2007-2009 att i genomsnitt 6ka i storleksordningen 4
procent per ar.

LO-férbunden krivde ocksé infér drets avtalsrorel-
se relativt stora 16nehojningar. Dessutom var det ock-
sa lampligt att utnyttja en del av 16neutrymmet till att
forsoka 3 till stdnd en extra satsning pé ldgavlonade
avtalsomrdden med en stor andel kvinnor. Genom
LO-férbundens relativt héga centrala avtal kan man
nu férviinta sig att en storre del av I16neutrymmet
tillfaller l13gavlonade LO-kvinnor i stillet for att
tillfalla hégavlénade SACO-medlemmar.

________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
Oversiktlig beskrivning av vad LO-samordningens krav, efter det forst tecknade avtalet med en
[6nepott pd 667 kronor och en jamstalldhetspott pa 168 kronor, skulle ge i procentuella héjningar.

For tillverkningsindustrin har lagts in 82% av 840 kronor, det vill sdga cirka 690 kronor.
___________________________________________________________________________________________________________________________________|

Manadslon Sysselsatta

2006 Kvinnor % Lonepott Jamstélldhet Totalt kr Totalt %
Tillverkning 20600 690 690 33
Byggindustri 23500 2 752 4 756 3,2
Handel 19200 50 677 87 761 4,0
Hotell, restaurang 17600 64 677 107 784 4,5
Transport 20700 1 677 18 695 34
Foretagstjanster 19300 36 677 60 737 3,8
Ovriga tjanster 19100 56 677 94 771 4,0
Kommuner 17700 85 677 142 819 4,6
Landsting 18400 81 677 137 814 4,4
Staten 20000 31 677 53 730 3,6
Alla branscher 19500 39
Naringslivet 20200 3,6

Tabell 2:7

Kélla: scB samt egna berdkningar
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Aven om de flesta centrala avtal ir tecknade, har de
innu inte satt avtryck i den offentliga l6nestatistiken
som i dagsliget stricker sig fram till juli m&nad. Detta
beror pé att i de flesta fall har inte de lokala avtalen
hunnit bli klara fére sommaren. Den offentliga statis-
tiken ger dirfér dnnu inte ndgon information om hur
stora l6nedkningar som avtalsrorelsen resulterat i.
Férst nar SCB kan presentera berdkningar for septem-
ber ménad, bérjar man fa en bild av hur resultatet ver-
kar bli. I nul4get maste man utgd fran en bedémning
av vad de centrala avtalsuppgorelserna kan ge samt
hur mycket som kan tillkomma i den lokala 16nebild-
ningen.

Medlingsinstitutet har for tidigare r gjort berik-
ningar éver hur mycket de centrala avtalen har héjt
utgdende 16n. I dessa berdkningar har en siffersatt
l6nedversyn i centrala avtal ansetts tillhéra den lokala
16nebildningen medan siffersatta arliga stupstockar
har ansetts tillhora det centrala avtalet. For att kunna
jamfora utfallet av drets centrala avtal med medlings-
institutets berdkningar for tidigare &r har denna kon-
vention dven anvénts i detta sasmmanhang.

Enligt teknikavtalet hojs 16nerna i genomsnitt
med 3,4 procent per ar. I avtalet fér industriarbetarna
ingar en l6nedversyn som i genomsnitt per ar ska ge
0,5 procent per dr. Dessutom anses 0,2 procent per ar
vara avsatt fér kommande kostnader fér den nya av-
talspensionen. Dirmed aterstdr 2,7 procent som kan
sigas vara 16nedkningar frin det centrala avtalet. [
SIFs avtal ska ocksd avriknas en siffersatt l16nedversyn
pa i genomsnitt o,5 procent avriknas. For industri-
tjanstemannen skulle d3 det centrala avtalet hoja
l6nerna med 2,9 procent.

Som framgar av tabell 2:7 ovan skiljer sig arbetarnas
centrala avtal mellan olika branscher. Som genom-
snitt kan uppskattas att det centrala avtalet kan héja

|

Utgaende loner i ndringslivet
|
5
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de utgdende 16nerna i niringslivet med 3,5 procent (d
har industriarbetarnas avtalsuppgorelse riknats ned
fran 3,4 till 2,7 procent, enligt ovan).

Genom att industriavtalet dven inkluderar bran-
schens tjinstemin, har tjinstemin i vriga branscher
mer eller mindre f6ljt denna lénenorm. Inom tjinste-
mannakollektivet dr spridningen i centrala avtalshoj-
ningar storre dn for arbetarna. De centrala avtal som
hittills tecknats spanner fran o till 3,4 procent per &r.
En grov uppskattning pekar mot att de centrala avta-
len i genomsnitt skulle kunna 6ka l6nerna med 2,5
procent.

Bland arbetarna i den kommunala sektorn finns
stora grupper av relativt ldgavlénade kvinnor. I enlighet
med jimstilldhetspottens konstruktion har dir teck-
nats avtal om hogre l6nedkningar 4n 10,2 procent.
Lonedkningarna dr ligst det forsta dret och hégst det
andra. Under det forsta dret anvinds engéngsbelopp i
stéllet f6r nivihojande 16nedkningar. (I detta sam-
manhang har engdngsbeloppen omriknats till en
nivéhdjande effekt ar 2007 och direfter avriknats
frn den faktiska nivahojningen &r 2008). De centrala
paslagen skulle da i &rstakt hoja lonerna med ca 2,5
procent &r 2007 och under de féljande ren med 6,9
procent respektive 3,3 procent. I genomsnitt skulle da
det centrala avtalet héja kommunalarbetarnas l6ner
med 4,6 procent per &r.

SKTF har tecknat avtal med kommunerna som
Sver en tredrsperiod héjer 16nerna med ca 10 procent.
Flera stora avtal aterstdr f6r de kommunala tjdnste-
minnen och darfér kan man inte i dagslaget uppskatta
hur mycket som de centrala avtalen i genomsnitt

Diagram 2.21 anmérkning; Tjansteméannens ljusgra stapel beror pa att det i
dagsléget inte 4r mojligt att géra nagon uppdelning av mellan centrala och
lokala paslag.

|

Utgaende loner i kommunerna
|
5
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Diagram 2:20

Kalla: Medlingsinstitutet samt egna berdkningar
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Diagram 2:21 Kalla: Medlingsinstitutet samt egna berdkningar



kommer att 6ka kommunala tjinstemins l6ner. I dia-
gram 2:21 om utgdende I6ner i kommunerna antas att
kommunala tjinstemins utgdende 16ner dkar i takt
med privata tjinsteméns.

I diagram 2:20 och 2:21 jamférs bedémningen av
2007 ars tredriga avtalsrérelse med resultaten frén de
tva senaste tredriga avtalsrorelserna. De resultat som
visas dr genomsnittlig 16nedkningstakt under de olika
3-&rsperioderna, uppdelat pé centrala péslag och re-
sultat frin den lokala I6nebildningen.

Arets avtalsrorelse verkar leda till att framforallt
arbetarna tecknar hogre centrala avtal 4n tidigare
under 2000-talet. Tjansteminnens centrala paslag
verkar bli ungefir som under dren 2001-2003. Lone-
utrymmet medger ytterligare paslag frin den lokala
16nebildningen. I privata sektorn vintas darfér loner-
na 6ka med ytterligare 0,7 procent fér arbetarna och
1,7 procent for tjinsteminnen, vilket skulle medféra
att Idnerna sammantaget skulle 6ka med lite drygt 4
procent. Kommunalarbetarnas avtal 4r nu sa kon-
struerade att inga ytterligare péslag vintas fran lokal
16nebildning.

Hur mycket som den lokala 16nebildningen kan
Ska lénerna ytterligare beror frimst p& hur mycket
som #r kvar av 16neutrymmets storlek efter de centra-
la paslagen. Vinstliget samt hur férhandlingsstyrkan
fordelar sig mellan arbetsmarknadens parter inverkar
dessutom pé léneutfallet. Den konjunkturbedémning
som gors i denna rapport visar att arbetsmarknaden
inte vintas bli 6verhettad. Arbetslésheten kommer att
vara hogre 4n vid sekelskiftet. Det dr darfor inte
troligt att 16nedkningarna pa ett patagligt sitt skulle
Sverstiga det utrymme som produktivitet, pris och
vinst medger i den privata sektorn eller vad finanserna
medger i den offentliga sektorn. Arbetsmarknadens
parter dr ocksd numera p3 ett helt annat sitt dn tidi-

L ___________________________________________________________________|]
Loner och loneutrymme i ndringslivet,

3 ars genomsnitt. Arlig procentuell forandring
|

gare inforstddda i de samhillsekonomiska villkoren
for 16nebildningen.

Ytterligare 16nepaslag i niringslivets lokala for-
handlingar brukar fér arbetarna ske i industrin och
byggverksamheten. I dessa branscher démpas nu ef-
terfrgan framover och 16nepaslagen vintas endast bli
nagot hogre 4n under de tva tidigare avtalsperioderna.
I privata sektorn vintas tjansteménnen i genomsnitt
fa ndgot mer 4n tidigare, vilket skulle innebira att
privattjansteminnens lokala 16nepéslag skulle bli
dubbelt s& hoga som for privatanstillda arbetare.

Inriknat resultaten frén den lokala 16nebildningen
vintas l6nerna i den privata sektorn (niringslivet) un-
gefir 6ka i takt med det 1dngsiktiga l16neutrymmet3,
dvs. omkring 4 procent. Det goda vinstliget bidrar till
att 16nerna de nirmaste ren kan ligga i dverkant av
det langsiktiga 16neutrymmet utan att inflationsmalet
hotas. Vinstlidget sjunker men forblir relativt gott i
privata sektorn (se diagram 2:22 och 2:23). Detta sker
dock till priset av krav pa ett stérre omvandlingstryck
som innebir ndgot hogre produktivitet och ligre sys-
selsattning. Vinstliget definieras hir som hur mycket
hogre kapitalavkastningen (den riskfyllda kapitalpla-
ceringen) r jimfort med statsobligationsrintan (den
riskfria kapitalplaceringen). Eftersom rintan vintas
stiga framéover, bidrar dven detta till att vinstliget
sjunker.

Arbetarnas utgdende 16ner (effekter fran bade
centrala och lokala férhandlingar) i den privata sek-
torn vintas framéver 6ka i ungefir samma takt som
tjansteménnens. Detta 4r i sddant fall en ny trend som
skiljer sig frdn utvecklingen sedan mitten av 19go-
talet d& i genomsnitt tjinsteminnens l6ner, framst i

3 Det langsiktiga loneutrymmet kan definieras som produktivitetsgkningstakt
plus prisokningstakt i ndringslivet.

Vinstldget i ndringslivet matt som avkastning
minus statsobligationsrdnta, procentenheter
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Diagram 2:22 Kélla: scB samt egna berakningar
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Diagram 2:23

Kalla: scB, Riksbanken samt egna berdkningar
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Utgaende loner i naringslivet. Arlig procentuell
forandring, strukturrensade, 3 ars genomsnitt

Lonekostnadsdkningar i Sverige och i Vasteuropa
Arlig procentuell férandring
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Diagram 2:2 el berak

konjunkturuppgangar, 6kade mer 4n arbetarnas (se
diagram 2:24). De hoga centrala avtalen i 8rets avtals-
rorelse kan pa ett mirkbart sett viintas bidra till att
tjinsteminnen inte lingre drar ifrén. I den kommu-
nala sektorn vintas jimstélldhetspotten bidra till att
kommunalarbetarnas 16ner 6kar mer &n kommunal-
tjinstemannens. Avtalen dr d4nnu inte klara fér statli-
ga tjinstemin. I detta ssmmanhang antas att deras
16ner kommer att 6ka i takt med de privata tjinste-
minnen.

Under aren 2007-09 vintas 16nerna i ekonomins
huvudsektorer att ungefar 6ka i samma takt (se tabell
2:8) som de ocksé gjorde under avtalsperioden 2004-
06. I den kommunala sektorn vintas dock 16nerna 6ka
ndgot mer 4n i de andra sektorerna.

Lonerna i det svenska niringslivet vintas dka néstan
1 procentenhet mer 4n i de fér svensk konkurrenskraft
viktigaste europeiska linderna, den s.k. Europanor-
men (se diagram 2:25). Den hogre produktivitetsut-
vecklingen i Sverige har sedan mitten av 19go-talet
bidragit till att I6neutrymmet i den svenska ekonomin
har 6kat snabbare 4n i dessa s.k. europanormslinder.
Nu dédmpas produktivitetsutvecklingen i Sverige och
det 1&ngsiktiga l6neutrymmet verkar ligga pa 4 procent.
Samtidigt skulle man framéver kunna rikna med en
starkare produktivitetsutveckling i de s.k. europa-
norms-linderna och att dessa produktivitetsvinster
ocksd ommer att tillfalla arbetarna i dessa linder. En
bild 6ver en 1dngsiktig utveckling skulle d kunna bli
en l16neskningstakt pd 4 procent dven i dessa europe-
iska lander.

Avslutningsvis kan man siga att i drets avtalsrorel-
se har de centrala paslagen f6r arbetarna varit hégre
in tidigare under 2000-talet. Fér tjinsteménnen verkar
de bli ungefir lika hoga som under dren 2001-2003.
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Diagram 2:25 Killa: scB, Eurostat samt egna berdkningar

Totala lonedkningar* Procentuell férandring
|

2006 2007 2008 2009 07/09
Industri 3,2 4,1 4,2 4,2 4,2
Byggnads 3,4 3,8 4,3 4,3 4,2
Ovrigt ndringsliv 3,1 4,0 4,2 4,2 4,1
Offentlig sektor 2,9 3,7 4,6 4,5 4,3
Totalt 3,1 3,9 4,3 4,3 4,2
Naringslivet 3,1 4,0 4,2 4,2 4,1

Tabell 2:8

Kalla: Medlingsinstitutet samt egna berdkningar

Arbetsmarknaden kan fortfarande inte anses som
Sverhettad och kapacitetsutnyttjandet dr ligre dn det
var omkring &r 2000. Arbetarnas relativt héga centrala
avtal kan dérfor inte anses vara ett uttryck foér att
arbetsmarknaden borjar bli 6verhettad utan tyder i
stillet pa att en maktforskjutning kan ha skett mellan
arbetsmarknadens parter till férmén for LO-férbun-
den. Den starka samordningen mellan LO-férbunden
samt uppslutningen omkring en jamstilldhetspott
ligger bakom de héga centrala l16neavtalen. De relativt
hoéga 16neskningar som nu sker fér LO-grupperna ér
framst ett resultat av 6kad kontroll och samordning
mellan LO-grupperna och inte en effekt av en okon-
trollerad 16ne-prisspiral.

Dirmed verkar LO-avtalen leda till att arbetarnas
16ner framéver ungefir 6kar i takt med 16neutrym-

4 Anmadrkning: | dessa siffror dr inte medraknad en eventuell strukturell effekt
fran att manga med ldgre l6n dn genomsnittet anstélls under ar 2007. Detta
skulle kunna sanka lonedkningstakten i en storleksordning av o,5 procent-
enheter.



uLc och inhemsk inflation
Arlig procentuell forandring
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Diagram 2:26

Kalla: scB samt egna berdkningar

met. Det uppstér ddrmed inget extra 16neutrymme
for tjanstemannen. Till skillnad mot den tidigare
konjunkturuppgéngen under andra hilften av 1ggo-
talet verkar tjinsteminnens l6ner inte kunna dra
ifrdn utan i stillet kan arbetarnas och tjinsteminnens
l16ner komma att 6ka i samma takt.

Inflation

Inflationen har stigit trendmissigt frén mycket 13ga
nivder sedan véren 2005 (se diagram 2.28). Inflationen,
mitt med KPI, var 2,2 procent i september. Fér nirva-
rande forklaras ungefir hilften av inflationen av kade
rintekostnader. Elpriserna som tidigare i stor utstréick-
ning drev inflationsuppgéngen dimpar i dagsliget
inflationen. UND1X, som miter den underliggande
inflation och ir Riksbankens flitigast anvinda indika-
tor for penningpolitiken, uppgick till 1,0 procent i
september. Stigande rintor gor att KPI 6kar snabbare
in UND1iX for nirvarande och under de nirmaste
aren.

Om man bortser frén den effekt som kommer fran
stigande rintekostnader ir inflationen fortfarande
13g, men det saknas inte tecken pad kommande infla-
tionsimpulser. Okningstakten fér producentpriser pa
importerade konsumtionsvaror har hittills i &r klétt-
rat snabbt uppat frin negativa tal och ligger nu pé ca
2 procent (se diagram 2.59 i bilagan). Aven hemma-
marknadspriserna fér konsumtionsvaror har stigit
under loppet av i ar. Samtidigt har det férsta halvarets
mycket svaga produktivitetstillvixt inneburit att en-
hetsarbetskostnadens utveckling tagit ett rejélt kliv
uppét, (se diagram 2.26; en del av den 18ga enhetsar-
betskostnaden i fjol och den héga i &r férklaras dock
av effekter av en tillfillig rabatt pd de pensionspremier
som ingér i de avtalade kollektiva avgifterna).
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Diagram 2:28 Kalla: scB samt egna berdkningar

Senare &rs 1aga inflationen forklaras av ett svagt kost-
nadstryck i ekonomin till f6ljd av en stark produktivi-
tetstillvixt och mattliga 16nedkningar. Dirtill kom-
mer att import fran lagprislinder och 6kad konkur-
rens har bidragit till den svaga prisutvecklingen.

I &r och de nirmaste &ren stiger inflationstrycket
fran arbetsmarknaden kraftigt. Aren 2002-2006 var
enhetsarbetskostnaden i néringslivet i stort ofrand-
rad. Hégre 16nedkningstakt och en svagare produkti-
vitetsutveckling innebér att enhetsarbetskraftskost-
naden i &r stiger med 3,7 procent. Nista &r och 2009
beriknas 6kningstakten bli 2,0 respektive 2,3 procent.
Okningen av enhetsarbetskraftskostnaden bedéms
inte sla igenom fullt ut pa priserna, vinsterna naggas i
kanten, sirskilt i 4r. Dirtill kommer att enhetsarbets-
kraftskostnaden péverkar inflationen med en viss
eftersldpning, vilket ger en gradvis inflationsuppgang.
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Bidrag till prisokningen

2006 2007 2008 2009
% for prisb % for prisb % for prisb % for prisb
uLc -0,7 -0,5 3,7 2,3 2,0 1,3 2,3 1,5
Kapitalandel 0,6 0,3 -3,1 -1,3 0,9 0,4 0,0 0,0
Importpris 3,6 1,3 0,6 0,2 0,6 0,2 0,3 0,1
Indirekta skatter, taxor 0,2 0,2 -0,1 0,2
Prisdkning 1,3 1,4 1,8 1,8

Tabell 2:9

Mittlig prisutveckling pd importerade produkter och
en forstirkning av kronan héller nere inflationen
framéver. Elpriserna har ocksd en ddimpande effekt
pa inflationen, men barai ar.

Den genomsnittliga inflationen mitt med KPI
bed6éms bli 2,1 procent i r, 2,2 procent 2008 och 2,1
procent 2009. Genomfdrda och aviserade fériandringar
pa skatteomradet héjer KPI med ngon tiondel i ar
och drar ner KPI med négra tiondelar nista ar. KPI-
inflationen blir patagligt hégre én inflationen mitt
med UND1X under prognosperioden, sirskilt 2007,
beroende pa tkade rintekostnader fér egna hem som
stiger nir Riksbanken héjer sin styrrinta.

Inflationen bedéms periodvis komma att éverskrida
inflationsmalet p4 2 procent de nirmaste dren. Mot
slutet av prognosperioden vintas dock inflationen
vara i linje med malet. Att inflationsmalet inte &ven-
tyras pd négra ars sikt trots en genomsnittlig kning
av enhetsarbetskostnaden med 2,7 procent &ren 2007-
2009 beror pé att det finns utrymme f6r en viss for-
svagning av féretagens vinstmarginaler och att im-
portpriserna utvecklas forhallandevis svagt. P4 lingre
sikt dr en s8 stark 6kning av enhetsarbetskostnaden
inte foérenlig med inflationsmalet.

Var prognosbild kinnetecknas av att efterfrigan
viker innan ekonomin kan karaktiriseras som &ver-
hettat. Att efterfrigeutvecklingen ddmpas samman-
hinger till en betydande del med genomférda och
aviserade rantehdjningar. Den senaste tidens snabba
marsch mot fullt resursutnyttjande bromsas innan
ekonomin sldr i taket. Det bedéms darfor inte uppsta
problem med en accelererande utveckling vare sig nér
det giller priser eller 16ner.

Viar inflationsbedémning utgér fran hur implicit-
priset f6r privat konsumtion (IPI) férindras. Ok-
ningstakten for IPI skiljer sig normalt fran inflations-
takten enligt KPI bl a beroende pé hur bostadskon-
sumtionen mits. Nir bostadsrintorna gér ner (upp)
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Kalla: scB samt egna berdkningar

Skar KPI langsammare (snabbare) én IPI. Den rinte-
uppgang som ligger i prognosen goér att KPI 6kar
snabbare én IPL

Inflationstrycket métt som den genomsnittliga,
arliga fordndringen av IPI berdknas bli 1,4 procent i ar
och 1,8 procent bade 2008 och 200g. Som en illustra-
tion av de viktigaste faktorerna fér prisdkningarna
framover goérs en grov uppdelning av prisutvecklingen
itermer av bidrag frén l6neinflation (arbetskrafts-
kostnad per producerad enhet, ULC), importprisernas
utveckling, vinstférandringar samt skatter och taxor i
tabell 2.9. Den I6neutveckling som redovisats tidigare
har justerats upp eftersom det i normalfallet finns en
avvikelse mellan Medlingsinstitutets konjunkturléne-
statistik och nationalrikenskapernas timléner, som ir
det méatt som bér anvindas for berdkningen av enhets-
arbetskostnaden. Vi har bortsett fran den fordndring
av enhetsarbetskostnaden i &r, som foljer av att fjolér-
ets tillfilliga rabatt pa de pensionspremier som ingér i
de avtalade kollektiva avgifterna upphor, eftersom
den kan antas ha begrinsad betydelse fér prisbild-
ningen. Nettoeffekten av aviserade férindringar av de
lagstadgade arbetsgivaravgifterna bedéms minska ar-
betskostnadsékningen marginellt i &r och sinka den
med 0,6 procentenheter 2008.

Enhetsarbetskostnaden bedéms stiga med 3,7 pro-
cent i 3r, 2,0 procent 2008 och 2,3 procent 2009. Im-
portpriserna 6kar svagt alla tre dren. Genomslaget av
den stigande enhetsarbetskraftskostnaden begrinsas
och fordrojs genom att féretagens vinstmarginaler
fungerar som buffert. Vinstforindringarna i tabellen
ska tolkas som féridndringen f6r den hemmamark-
nadsorienterade delen av néringslivet. Vinstandelen,
totalt sett, berdknas sjunka i r, vara of6rindrad 2008
och sedan sjunka marginellt 2009.



BILAGA: Tabeller och diagram

BNP inom OECD-omradet Konsumentpriser, (implicitpriser)
Forandring i procent fran féregaende ar Forandring i procent fran féregaende ar
] ]
2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
USA 3,3 2,0 2,4 2,8 USA 2,7 2,4 2,2 2,2
Japan 2,2 2,0 1,9 2,0 Japan -0,3 -0,5 0,3 0,3
Tyskland 3,0 2,6 2,2 2,0 Tyskland 1,3 1,7 1,7 1,7
Frankrike 2,1 1,8 2,1 2,2 Frankrike 1,2 1,0 1,7 1,7
Italien 1,9 1,8 1,5 1,6 Italien 2,7 1,9 2,1 2,1
UK 2,8 2,9 2,2 2,2 UK 2,3 2,3 2,1 2,1
Danmark 3,2 1,8 1,8 1,6 Danmark 2,1 2,5 2,6 2,6
Norge-fastland 4,6 4,9 3,1 2,7 Norge 2,1 1,4 2,5 2,5
Finland 5,5 4,3 2,8 2,8 Finland 1,8 1,7 1,7 1,7
Sverige 4,2 3,3 2,7 2,4 Sverige 1,3 1,4 1,8 1,8
OECD 3,1 2,5 2,5 2,7 OECD 1,7 1,7 1,9 1,9
EMU-12 2,8 2,5 2,2 2,2 EMU-12 1,7 1,7 2,0 2,0
NORDEN 4,3 3,5 2,6 2,3 NORDEN 1,8 1,8 2,2 2,2
Exp.markn.vagd 3,2 2,8 2,3 2,3 Exp.konk.vdagd 1,6 1,6 1,8 1,8

Hoginflationsldnder ingar ej

Tabell 2:10 Kalla: oEcp samt egna berdkningar

Tabell 2:11 Killa: oECD samt egna berdkningar

Svensk industris relativa kostnadsldge pa exportmarknaden
Procentuell férandring

2006 2007 2008 2009

Sverige OECD Sverige OECD Sverige OECD Sverige OECD
Timlonekost. 3,2 2,5 4,0 2,8 3,6 2,8 4,2 3,0
Produktivitet 6,3 3,5 2,0 3,6 4,5 3,6 5,0 3,6
uLc -2,9 -1,0 2,0 -0,7 -0,9 -0,7 -0,7 -0,6
RULC * -1,9 2,7 -0,1 -0,1
Véxelkurs 0,5 2,6 3,1 1,0
RULC ** -1,3 5,4 2,9 0,9

*relativ arbetskostnad matt i nationella valutor

**relativ arbetskostnad matt i gemensam valuta

Tabell 2:14 Kalla: scB samt egna berdkningar
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.| |
Arbetsloshet i procent av arbetskraften Lonekostnadsutveckling i ndringslivet

Definition enligt 1LO. Procentuell férdndring Procentuell féréandring
.| |

2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008
USA 4,6 4,6 4,8 4,8 Belgien 2,6 2,7 2,4
Japan 4,1 3,6 3,6 3,6 Danmark 3,0 3,9 4,2
Tyskland 8,4 7,0 6,5 6,5 Tyskland 1,6 1,3 2,6
Frankrike 9,4 8,6 8,4 8,4 Spanien 4,0 2,7 2,9
Italien 6,8 6,1 6,1 6,1 Frankrike 3,5 3,1 33
UK 5,3 5,4 5,4 5,3 Irland 4.4 4,6 4,6
Danmark 3,9 3,4 3,5 3,5 Italien 1,8 2,6 2,8
Norge 3,5 2,6 2,5 2,4 Luxemburg 2,5 4,0 3,1
Finland 7,7 6,8 6,6 6,6 Nederldnderna 1,2 2,4 4,0
Sverige 7,1 5,9 5,5 5,2 Osterrike 2,0 2,6 3,1
OECD 6,1 5,6 5,5 5,5 Portugal 1,7 2,2 2,2
EMU-12 7,9 7,1 6,8 6,8 Finland 2,6 3,0 3,5
NORDEN 5,8 4,9 4,7 4,6 Sverige * 3,1 4,0 4,2
Exp.konk.végd 6,3 5,7 5,6 5,5 uk 3,9 4,5 4,3
Tabell 2:12 Killa: oECD samt egna berdkningar Ut 46 45 45
Japan 0,1 0,5 1,7
Norge 5,7 58 5,6
oecd exkl ** 3,2 3,2 3,6
eu exkl Grekl 2,5 2,7 33
emu-12 2,6 2,4 3,0
| norden 3,8 4,1 4,4
Bytesbalansen oecd-15 ExpKvagd 2,6 2,8 33
Miljarder kronor eu ExpKvagd 25 27 33
2006 2007 2008 2009 My ExpKvégd 22 23 30
Handelsbalans 155 156 155 155 * Utgaende I6n enligt Medlingsinstitutet
Tjanstebalans 71 88 103 115 ** exkl Polen, Turkiet, Ungern, Mexico
Transferbalans 30 -36 -33 -25 Tabell 2:13 Kalla: EUROSTAT, OECD samt egna berakningar
Bytesbalans 197 208 225 246
| procent av BNP 6,9 7,0 7,2 7,5

Tabell 2:15
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Kalla: scB samt egna berdkningar

Totala investeringar

Procentuell volymfoérandring
]

2006 2007 2008 2009
Totalt 7,9 9,4 6,0 3,7
Industri 4,4 12,0 4,5 2,7
Ovrigt néringsliv 7,4 10,0 6,7 4,2
Offentlig sektor 7,8 1,9 5,9 3,0
Bostader 14,3 11,6 5,5 3,5

Tabell 2:16

Kalla: scs samt egna berdkningar




Loner, priser och privat konsumtion

Procentuell forandring
]

2006 2007 2008 2009
Timldner 3,1 3,9 4,4 4,3
Arbetade timmar 1,4 2,8 1,2 0,6
Lonesumma 5,4 7,5 5,9 5,5
Ovriga faktorinkomster 4,9 4,3 2,8 2,4
Transfereringar 1,4 0,2 2,8 3,7
Skatter 5,7 0,2 5,2 5,2
Disponibel inkomst 3,5 7,0 4,4 4,4
Konsumentpris* 1,3 1,4 1,8 1,8
Real disponibel inkomst 2,2 5,5 2,6 2,6
Privat konsumtion 2,8 2,8 2,6 2,7
Sparkvotens fordndring** -0,3 2,4 0,1 0,0
Sparkvot** 83 10,7 10,8 10,8

* implicitprisindex

** sparkvoten inkl. sparande i avtals- och premiepensioner
KPI 1,4 2,1 2,2 2,1
KPI, dec-dec 1,6 2,7 2,2 1,9

Tabell 2:17

Kalla: scB samt egna berdkningar

Sysselsdttningen enligt NR

Férandring i tusental
|

2006 2007 2008 2009
Industri -5 5 -13 -14
Byggnads 17 14 8 5
Ovrigt néringsliv 50 70 32 18
Offentlig sektor 15 11 8 11
Totalt 77 100 35 20
Darav néringsliv 62 90 27 9

Tabell 2:20

Kalla: sce samt egna berdkningar

Produktion inom olika sektorer
Procentuell fordndring

2006 2007 2008 2009
Industri 5,5 3,3 2,9 3,0
Byggnads 8,2 5,8 4,5 3,5
Ovrigt néringsliv 4,8 4,1 3,4 2,7
Offentlig sektor 1,1 1,3 1,0 1,0
BNP 4,2 3,3 2,7 2,4
Naringsliv 5,3 4,0 3,3 2,8

Tabell 2:18

Kalla: sce samt egna berdkningar

Arbetsproduktivitet
Procentuell forandring

2006 2007 2008 2009
Industri 6,3 2,0 4,5 5,0
Byggnads 1,8 -0,2 1,0 1,5
Ovrigt néringsliv 3,0 0,2 1,5 1,7
Offentlig sektor 0,0 0,0 0,0 0,0
BNP 2,7 0,4 1,5 1,7
Naringsliv 3,7 0,5 2,1 2,4

Tabell 2:19

Kalla: sce samt egna berdkningar

Arbetsmarknadslaget
Tusental
]
2006 2007 2008 2009
Arbetskraft 4586 4651 4675 4685
Sysselsatta 4341 4439 4474 4494
Totalt utbud 4658 4699 4736 4756
Total arbetsloshet 373 297 284 276
Oppet arbetslosa 245 211 201 192
Atgérder utanfor arbetskraften 72 48 61 71
Atgarder i arbetskraften 56 38 22 13

Oppen arbetsloshet, procent 5,4 4,5 43 4,1
Total arbetsloshet, procent 8,0 6,3 6,0 5,8

Tabell 2:21

Kalla: scB samt egna berdkningar

Bilaga | 39



BNP-tillvdxt inom oecp
Arlig procentuell forandring

(0]
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09

Diagram 2:29 Killa: oECD samt egna berakningar
1

Arbetsloshet — Sverige, USA och EMu
Procent (definition enligt 1L0)

12

10

¢}
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09

e SVERIGE esesssss USA — M U-12

Diagram 2:30

Kalla: oEcp, scB samt egna berdkningar

Svensk vaxelkurs mot exportkonkurrenter
Index januari 1991 = 100

9101 9301 9501 9701 9901 0101 0301 0501 0701 0901

Diagram 2:31

Kélla: Riksbanken samt egna berdkningar
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Orderingang exportmarknaden
KI-barometern, s-rens, 3-m-glid
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Diagram 2:32 Klla: Konjunkturinstitutet

Orderingang exportmarknaden
Index 2000 = 100, 3-m-glid, scB

180

160
140
120

100

80 :
60

48601

®eoee KEMISK ewsssss FORDON e TILLV.IND.

9801 0001 0201 0401 0601

@eeee TELEPROD.IND.

Diagram 2:33 Kalla: sca

Handel med varor

Sdsongrensade kvartalsvarden
|

160

MDR KR, 2000 ARS PRIS

120

80
93:1 95:1 97:1 99:1 01:1 03:1 05:1 07:1 09:1

s VARUEXPORT e \/ARUIMPORT

Diagram 2:34

Kalla: scB samt egna berdkningar




Exportvolym
Arlig procentuell forandring

-10 40
96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
e TOTALT s MASKINER

esee MOTORFORDON (HOGER)

@ KEMIKALIER (HOGER)
TELEPRODUKTER (HOGER)

Diagram 2:35 Kalla: scB

Bostadsinvesteringar

Sasongrensade kvartalsvarden
]
22

20
18
16
14
12
10

8

6
93:1 95:1 97:1 99:1 01:1 03:1 05:1 07:1 09:1

MDR KR, 2000 ARS PRIS

Diagram 2:36

Kalla: sce samt egna berdkningar

Industriinvesteringar
Sdsongrensade vdrden

|
Ovrigt ndringsliv investeringar
Sdsongrensade kvartalsvarden
1

MDR KR, 2000 ARS PRIS
wvi
o

20
93:1 95:1 97:1 99:1 0L:1 03:1 05:1 07:1 09:1

Diagram 2:38

Kélla: scB samt egna berdkningar

Ekonomins lagerstock
Index 1993 Q1 =100

|
160

93:1 951 97:1

Diagram 2:39 Kalla: scB samt egna berdkningar

99:1 01:1 03:1 05:1 07:1 09:1

BNP och real disponibel inkomst

Procent
1

MDR KR, 2000 ARS PRIS

93:1 95:1 97:1 99:1 01:1 03:1 05:1 07:1 09:1

N W N> U1 O N

[

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

@ BN P e REAL DISPONIBEL INKOMST

Diagram 2:37

Kélla: sce samt egna berdkningar

Diagram 2:40 Kélla: scB samt egna berdkningar
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Villaprisernas utveckling

Arlig procentuell férandring
. __________________________________________________________________|

-2
95:01  97:01  99:01  01:01 03:01 05:01  07:01

Diagram 2:41

Kalla: scB samt egna berdkningar

Hushallssektorns férmégenhetsvirden

1januari under respektive ar
|

10000

MDR, 1991 ARS PRIS.
LOGARITMISK SKALA.

1000
8

Diagram 2:42

Kalla: scB samt egna berdkningar

Industriproduktionen

Sdsongrensade kvartalsvarden
|

160
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a
Z 120
n
o
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o 100
o
o
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3
:
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93:1 95:1 97:1 99:1 01:1 03:1 05:1 07:1 09:1
Diagram 2:43 Kélla: sc samt egna berdkningar
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Produktion 6vrigt ndringsliv
Sdsongrensade kvartalsvarden
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MDR KR, 2000 ARS PRIS

200

180
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Diagram 2:44 Kalla: scB samt egna berakningar

Byggnadsproduktionen

Sdsongrensade kvartalsvarden
|

28
26
w
=
o
w
£ 2
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o
Q
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o
¥
o
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= 20
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93:1 95:1 97:1 99:1 01:1 03:1 05:1 07:1 09:1

Diagram 2:45

Kalla: sce samt egna berdkningar

Arbetade timmar
Sdsongrensade kvartalsvarden

PROCENT

-1,0
93:1 9511 97:1 99:1 011 0311 051 07:1 09:1

s FORANDRING @ ANTAL

Diagram 2:46

Kélla: scB samt egna berdkningar



Produktivitet, varu- och tjansteproducenter
Arlig procentuell forandring

Befolkningssammansattning

Procent
.|

25

4
94:1 96:1 98:1 00:1 02:1 06:1

s VARUPRODUCENTER

04:1

@mmm— NARINGSLIVET e®eeee TJANSTEPRODUCENTER

Diagram 2:47 Kalla: scs

Totalt utbud och sysselsdttning
Tusental, sédsongrensade

4800

4600

4400

4200

@ TOT.UTBUD

4000
@wsws REG.SYSSELS.
3800
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08

Diagram 2:48 Kélla: scs samt egna berakningar

|
Sysselsdttningsgrad 20-64 ar
Procent
|
90

85

80

75

70
70 75 80 85 90 95 [e]6} 05

Diagram 2:49 Kélla: scB samt egna berdkningar

20 I 1991

2006

15 N 2011
10
5

16-19

2534 3544 4554 5559 60-64

Diagram 2:50 Klla: scB samt egna berakningar

20-24

Arbetskraftsdeltagande

Procent
.|

16-19 20-24 2534 3544 4554 5559 60-64

I 1991 2006 e POTENTIAL

Diagram 2:51

Kélla: sce samt egna berdkningar

Sysselsdttning (aku), 16-64, efter anknytningsgrad
till arbetsmarknaden, arlig fordandring, 3-m-glid

.|

130

TUSENTAL

-80!
9501 9701 9901 0101 0301 0501 0701

@ TIDSBEGRANSAD

Diagram 2:52 Kalla: scs

—— FAST
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Personalomsdttning i privata sektorn

Tillsvidareanstallda, procent
1

5

1
90:1 92:1 94:1 96:1 98:1 00:1 02:1 04:1 06:1

@ NYANSTALLDA e AVGANGNA

Diagram 2:53 Kalla: scs

Nyanmaélda platser och varsel
3 manaders glid och 1000-tal
I ——
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5
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@ NYANMALDA PLATSER (S-RENS)

Diagram 2:54 Kalla: AMS

e \/ARSEL

Framsta hindret for foretagens
produktion inom tillverkningsindustrin

enligt Konjunkturbarometern, andel foretag
|
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BRIST PA MASKIN- OCH ANLAGGNINGSKAPACITET
@ OTILLRACKLIG EFTERFRAGAN

@ BRIST PA ARBETSKRAFT

Diagram 2:55

Kélla: Konjunkturinstitutet
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Brist pa arbetskraft enligt konjunkturbarometern

Andel féretag, procent
.|
100
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Diagram 2:56

Kalla: Konjunkturinstitutet

Vakansgrad i privat sektor

Andel foretag
.
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Diagram 2:57

Kalla: sc

Rekryteringsgrad i privat sektor
Andel foretag

e
2,1

01 02 03 04 05 06 o7

Diagram 2:58 Kalla: scs



Producentpriser pa konsumtionsvaror
Arlig procentuell forandring

9,0

-5,0
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

‘e |\ PORT s INHEMSK TILLGANG ®eess HEMMA

Diagram 2:59 Kalla: scs

Sveriges Phillipskurva
1980-2008, 3 ars genomsnitt
|
12

1980

1989

LONEINFLATION

2008 1995

0 5 10 15

TOTAL ARBETSLOSHET

Diagram 2:60 Klla: sce samt egna berdkningar
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