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FORDJUPNING

Svensk ekonomi 2010-2015

I denna férdjupning presenteras Konjunkturinstitutets bedém-
ning av den ekonomiska utvecklingen i ett medelfristigt perspek-
tiv.+ Det medelfristiga scenariot tar sin utgangspunkt 1 de kon-
junkturella obalanser och fétlopp som finns beskrivna i kort-
siktsprognosen. Den dynamiska anpassningen mot en konjunk-
turellt balanserad ekonomi fortgar under 2010, men frin och
med 2011 f&ljer det ekonomiska hindelseférloppet i allt visent-
ligt den trendmissiga utvecklingen. Den ekonomiska tillvixten
bestims di av den takt i vilken utbudssidan i ekonomin vixer. |
praktiken kommer troligen oférutsedda hindelser att intrdffa
under den medelfristiga tidshorisonten som innebdr att ekono-
min kommer att bli konjunkturellt obalanserad. Eftersom dessa
hindelser inte kan férutses dr dock den bista beddmningen att
ekonomin successivt anpassar sig mot konjunkturell balans.

UTBUDET AV ARBETSKRAFT SLUTAR ATT VAXA

Den svenska ekonomin férutses i det ndrmaste vara i konjunktu-
rell balans 2009 (se kapitlet ”"Produktion och arbetsmarknad”).
De smi obalanser som finns korrigeras under 2010 och frin och
med 2011 antas utbudssidan vara styrande f6r den ekonomiska
tillvixten. Dirmed blir produktivitetsutvecklingen och tillvixten
1 arbetsutbudet grinssittande f6r den ekonomiska tillvixten.
Detta innebir bla. att den demografiska utvecklingen i hég grad
paverkar den ekonomiska tillvixten under medelfristperioden.
Det medelfristiga scenariot baseras pa antagandet att arbets-
kraftsdeltagande, sysselsittningsgrad och medelarbetstid dr of61-
indrade fOr varje enskild grupp av arbetskraften, uppdelad efter
dlder, kén och ursprung.’ Detta ir starka antaganden. Det dr
exempelvis méjligt att dldre framéver kommer att arbeta hogre
upp i dldrarna och att deras medelarbetstid stiger, t.ex. till f6ljd
av starkare ekonomiska drivkrafter att arbeta lingre och i 6kad
omfattning samt en bittre hilsa. Det dr dessutom m&jligt att
integrationen av utlandsfédda pa arbetsmarknaden f&rbittras
framover, med stigande sysselsdttningsgrad och medelarbetstid
for dessa grupper som f6ljd. Det medelfristiga scenariot beskti-

4 Ett utforligt sifferunderlag finns pd Konjunkturinstitutets hemsida
www.konj.se/medelfrist.

5 Konjunkturinstitutets metod fér att berdkna det trendmassiga arbetskrafts-
utbudet, liksom produktivitetstillvaxten, finns beskrivet i “Timmar, Kapital och
Teknologi - Vad betyder mest? — En analys av produktivitetsutvecklingen med hjélp
av tillvaxtbokfaring”, bilaga 6 till Ldngtidsutredningen 2008. Till skillnad frén i det
medelfristiga scenariot beaktas dock inte kon i bilagan.
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Diagram 22 Arbetsutbud
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 23 Produktivitet i ndaringslivet
Arlig procentuell forandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ver emellertid utvecklingen vid oférindrat beteende 1 dessa avse-
enden och ska ses mot bakgrund av detta.s

I medelfristscenariot medfor den dldrande befolkningen att
arbetskraften kommer att utvecklas betydligt svagare 4n den
gjort de senaste 10 dren, dven om de utbudsstimulerande refor-
mer som genomforts de senaste dren mildrar férsvagningen
nédgot under 2010 och 2011 (se Konjunkturldget, december 2006
och Konjunkturliget, augusti 2007). Under perioden 1998-2007
Okade befolkningen i arbetsfor alder (16—64 ér) i genomsnitt
med ca 33 000 personer per ar, medan arbetskraften (16-64 ar) i
genomsnitt 6kade nagot lingsammare med ca 26 000 personer
per ar. I dr fortsitter den starka utvecklingen av savil befolkning
som arbetskraft, men 6kningstakterna minskar snabbt frin och
med 2009. Ar 2010 nar befolkningen i arbetsfér alder sin dittills
hégsta niva, varefter den minskar med i genomsnitt 0,2 procent
per ar t.o.m. 2015 (se diagram 22). Arbetskraften stagnerar dock
1 stort sett pa 2010 ars niva under medelfristperioden. Skilet dr
en gynnsam sammansattningseffekt i befolkningen di medelal-
ders personer, som har en relativt hog foérvirvstrekvens, okar
som andel av arbetskraften under perioden.

Den demografiska utvecklingen kommer att fa mirkbara ef-
fekter pa den svenska ekonomin. P4 lang sikt kan antalet syssel-
satta personer antas vixa i1 samma takt som arbetskraften.” Anta-
let arbetade timmar kan dd bara 6ka snabbare dn arbetskraften
om medelarbetstiden Skar. Medelarbetstiden ékade snabbt i fjol
och 6kar dven i ar och nidsta ar, om dn betydligt lingsammare.
Tendensen till stigande medelarbetstid antas fortsdtta 2010-2015
da medelarbetstiden 1 genomsnitt 6kar med 0,1 procent per ér.s

Sammantaget innebir detta att antalet arbetade timmar 6kar
med 0,6 procent 2010 och med blygsamma 0,1 procent 2011,
varefter de arbetade timmarna stagnerar helt under medelfristpe-
rioden.

BNP VAXER I TAKT MED PRODUKTIVITETEN

Eftersom antalet arbetade timmar utvecklas mycket svagt 2010—
2015 kommer BNP i stort sett att utvecklas i samma takt som
produktiviteten under perioden. Produktivitetstillvixten 1 eko-

6 Den svaga utvecklingen av arbetskraften framéver kan i sig dessutom 6ka
intresset for att bedriva en politik som stimulerar utbudet av arbetskraft.

7 Under antagandet att jamviktsarbetsldsheten &r konstant éver tiden.

8 Medelarbetstiden méts som totala antalet arbetade timmar enligt national-
rakenskaperna dividerat med sysselsattningen enligt SCB:s
arbetskraftsundersdkning AKU. I Konjunkturinstitutets arbetsutbudsprognos delas
befolkningen upp i grupper efter alder, kén och fodelseland. Inom varje grupp
antas medelarbetstiden vara oféréandrad vilket innebéar att enbart
sangmanséttningseffekter svarar for forandringen i medelarbetstiden p& aggregerad
niva.
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nomin som helhet beror bade pd hur produktiviteten utvecklas i
néringslivet och i den offentliga sektorn. Produktiviteten i nir-
ingslivet forvintas vixa med i genomsnitt 2,8 procent per ar
2010-2015 (se diagram 23), medan produktivitetstillvixten i
offentlig sektor antas vara nira noll. F6r ekonomin som helhet,
dvs. pa BNP-niv4, vixer dirmed produktiviteten med i genom-
snitt 2,0 procent per 4r (se tabell 2). Trots den blygsamma ut-
vecklingen for antalet arbetade timmar kommer BNP att vixa
med i genomsnitt 2,2 procent per ar 2010—2015 och BNP per
capita vixer sammanlagt med 11 procent 2010-2015 (se diagram

24).

OVERSKOTTEN I BYTESBALANSEN MINSKAR

Den svenska bytesbalansen uppvisar sedan drygt ett decennium
tillbaka stora 6verskott. Som andel av BNP var 6verskottet hela
8,3 procent i fjol (se diagram 25) och de stora Gverskotten be-
doéms 1 huvudsak besta i 4r och nista 4r.

Bakom de stora bytesbalanséverskotten déljer sig stora fi-
nansiella sparandedverskott i savil den offentliga sektorn som
den privata sektorn. De stora sparande6verskotten i den privata
sektorn forklaras bl.a. av dlderstrukturen hos befolkningen;
gruppen medelalders personer, som har ett h6gt sparande i ett
livscykelperspektiv, dr f&r nirvarande stor. Det héga offentliga
sparandet ska delvis ses i ljuset av ett behov av att minska skuld-
sittningen for att mota kommande, demografiskt betingade
pafrestningar for de offentliga finanserna. Men med den demo-
grafiska utvecklingen, med en dldrande befolkning, kommer
sparandeéverskotten att minska redan i ett medelfristigt perspek-
tiv. En storre andel utanfor arbetsfor dlder innebdr att det blir
fler personer som 6kar sin férbrukning av sparkapitalet, savil det
privata sparandet som det kollektiva offentliga sparandet i pen-
sionssystemet.

Nettoexporten (dvs. summan av 6verskotten i handels- och
tjanstebalansen) star f6r det huvudsakliga bidraget till bytesba-
lansens utveckling. I den medelfristiga kalkylen antas att netto-
exporten mitt som andel av BNP kommer att minska successivt
2010-2015 (se diagram 25). Bytesbalanstverskotten kommer
dirmed att falla tillbaka nagot och uppgar 2015 till fortsatt hdga
7,0 procent som andel av BNP.

Aven om nettoexporten kommer att minska som andel av
BNP finns det utrymme f6r exporten att fortsitta vixa. I medel-
fristscenariot férutses att importinnehallet i konsumtionen, inve-
steringarna och exporten kommer att fortsitta félja en positiv
trend. Detta ger utrymme f6r exportindustrin att fortsitta ex-
pandera, om dn i en svagare takt dn tidigare. Den héga produkti-
vitetstillvixten i exportindustrin bidrar dven framéver till att
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Diagram 24 BNP
Index 1980=100
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 25 Nettoexport och bytesba-
lans
Procent av BNP, I6pande pris
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Diagram 26 Export och import
Procent av BNP, |6pande pris
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Diagram 27 Hushadllens konsumtion och

totala investeringar
Procent av BNP, |6pande pris
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 28 Offentliga sektorns finan-

siella sparande
Procent av BNP, |6pande pris
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exportpriserna utvecklas jimforelsevis svagt och att bytesférhal-
landet faller. Aven om exportvolymerna fortsitter att 6ka inne-
bir detta att virdet av exporten 2010—2015 inte vixer sirskilt
mycket snabbare dn BNP 1 I6pande priser (se diagram 20).

HOGRE INHEMSK EFTERFRAGAN

Eftersom nettoexporten faller som andel av BNP kommer den
inhemska efterfragan, dvs. summan av bruttoinvesteringar, of-
fentlig konsumtion och hushillens konsumtion, att 6ka som
andel av BNP i motsvarande grad.

Beddmningen av den offentliga konsumtionens utveckling
baseras pa antagandet att sysselsdttningen i den offentliga sek-
torn anpassas till den demografiska utvecklingen, sd att personal-
titheten, och didrmed standarden, i offentlig verksamhet halls
ofdrindrad pa 2009 érs nivd. Utvecklingen av de offentliga kon-
sumtionsutgifterna antas dven styras av 6verskotten i de offentli-
ga finanserna 1 relation till 6verskottsmalet (se nedan). Samman-
taget innebdr detta att volymen producerade och konsumerade
offentliga tjdnster kar ndgot som andel av BNP.

Hushallens konsumtionsutgifter har minskat som andel av
BNP sedan bérjan pa 1990-talet. Sparkvoten har dirmed Skat
kraftigt, men sparandet vintas minska framéver nir andelen
ildre 6kar. Pi sikt kommer ddrmed konsumtionsandelen att 6ka
mot historiskt sett mer normala nivier (se diagram 27).

Investeringarna, 4 andra sidan, har utvecklats starkt de senas-
te dren och 2007 var de mitt som andel av BNP 19,7 procent (se
diagram 27). Detta dr en i ett historiskt perspektiv normal niva
och investeringsandelen beriknas ligga pa denna nivd mitt som
andel av BNP dven 2015.

DE OFFENTLIGA FINANSERNA STYRS AV
OVERSKOTTSMALET

Det finansiella sparandet 1 den offentliga sektorn, dvs. skillnaden
mellan dess inkomster och utgifter, antas gradvis minska ner
mot 1 procent som andel av BNP (se diagram 28). Under petio-
den 20102015 blir sparandet ddrmed i genomsnitt hégre dn
regeringens och riksdagens mal om ett sparande pa 1 procent
som andel av BNP 6ver en konjunkturcykel. Minskningen av
sparandedverskottet 4stadkoms genom en expansiv finanspolitik
och utgifterna for offentlig konsumtion och transfereringar till
hushiéllen forutses anpassas si att sparandet nir 1 procent som
andel av BNP 2015. De bestiende sparandedverskotten bidrar
till att den offentliga bruttoskulden fortsitter att minska i rela-
tion till BNP (se diagram 29).
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Den expansiva finanspolitiken bidrar till att den offentliga
konsumtionen 6kar med sammantaget motsvarande
1 procentenhet som andel av BNP mer under perioden 2010—
2015 4n den demografiskt motiverade férindringen. De offentli-
ga transfereringsutgifterna till hushallen, dvs. sjukpenning, ar-
betsléshetsersittning m.m., skrivs fram dels med den demogra-
fiska utvecklingen och sysselsittningsutvecklingen, dels med
ptis- och/eller I6nedkningstakten. Till detta liggs en mindre
berdkningsteknisk transferering till hushallen f&r att sparmalet
ska nds 2015.

Den offentliga sektorns inkomster bestér i huvudsak av skat-
ter. P4 medellang sikt antas att skattebaserna utvecklas i samma
takt som relaterade ekonomiska variabler. Exempelvis bestim-
mer virdeutvecklingen av hushillens konsumtion mervirdes-
skatten medan 16nesummans utveckling bestimmer inkomst-
skatten och arbetsgivaravgifterna. Skattesatserna (implicita) antas
vara ofdrindrade efter kortsiktsprognosens slutar.?

Under dren fram till 2015 6kar andelen alderspensioniter i
befolkningen markant. Det dr dock jamférelsevis unga pensioni-
rer som star for uppgangen, vilket dr férhallandevis gynnsamt
tor de offentliga finanserna eftersom bl.a. vardbehovet inte ér si
stort f6r denna grupp. Dock fortsitter sparandet i alderspen-
sionssystemet att minska i takt med fler personer gar i alderspen-
sion. Sammanfattningsvis blir det ingen dramatisk 6kning av
vare sig konsumtionsutgifter eller transfereringar under perio-
den. Rinteutgifterna minskar med den minskande statsskulden
(se diagram 30).

LONER, PRISER OCH RANTOR BESTAMS AV RIKSBANKENS
INFLATIONSMAL

Den penningpolitiska bedémningen f6r 2010-2015 tar sin ut-
gangspunkt i att ekonomin i det ndrmaste dr konjunkturellt ba-
lanserad 2009 och att penningpolitiken under 2009 ir svagt ex-
pansiv med en reporinta pd 3,75 procent. For att undvika ett
anstringt resursutnyttjande i ekonomin lingre fram och for att
inflationsmalet ska uppnis hojs darfor reporintan 2010 (se
diagram 31). Aren 2011-2015 4r reporintan 4,25 procent, vilket
ir i paritet med den bedémda jaimviktsnivan. Inflationen uppgar
i termer av KPIX da till 2,0 procent (se dven férdjupningen
”Konjunkturinstitutets reporintebedémning”).

Lonerna samt efterfragan pa arbetskraft och kapital paverkas
av reporintan sa att den reala arbetskostnaden per producerad

9 Ett undantag gors for kapitalskatterna i forhallande till BNP, som pa ndgra ars sikt
ar anpassade till ett historiskt genomsnitt.
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Diagram 29 Offentlig bruttoskuld
Procent av BNP, I6pande pris
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 30 Offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP, I6pande pris
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Diagram 31 Inflation och reporédnta
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enhet pa sikt dr konsistent med ett givet internationellt avkast-
ningskrav.10

Den jimfoérelsevis snabba produktivitetsutvecklingen i Sveri-
ge bidrar tillsammans med en gradvis starkare nettostillning mot
omvirlden och minskande nettoexport till att kronan f&rstirks i
reala effektiva termer. Aren 2010-2015 uppgar apprecieringen
till i genomsnitt 0,5 procent per ar, uttryckt i termer av det reala
effektiva vixelkursindexet KIX (se tabell 2).

Tabell 2 Valda indikatorer pd medelldng sikt
Arlig procentuell féorandring respektive procent

BNP, fasta priser 2,7 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0
Hushallens konsumtionsutgifter 3,2 3,2 2,8 2,7 2,8 2,7
Offentliga konsumtionsutgifter 1,2 1,1 1,0 1,0 0,9 0,8

Fasta bruttoinvesteringar® 2,2 2,3 3,0 3,2 3,3 3,4
Export av varor och tjanster 5,0 3,8 3,4 3,4 3,4 3,4
Import av varor och tjanster 4,9 4,6 4,3 4,3 4,3 4,3
Arbetskraft 0,4 0,2 o0 -0,1 -0,1 -0,1
Arbetsléshet? 5,9 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0
Sysselsattning 0,4 0,1 o0 -01 -0,1 -0,1
Antal arbetade timmar 0,6 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Produktivitet, BNP-niva 2,2 2,1 2,1 2,0 2,0 1,9
Inflation, KPI® 2,5 2,7 2,5 2,5 2,4 2,4
Inflation, KPIX? 1,9 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Reporanta? 3,9 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3
Femarig statsobligationsranta® 4,6 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7
Real véxelkurs, KIX3 -04 -05 -05 -06 -05 -0,5
Arbetskostnad i naringslivet 4,4 4,5 4,5 4,5 4,4 4,4
Disponibel inkomst, hushall 2,2 2,5 2,5 2,5 2,5 2,6
Bytesbalans® 8,2 8,0 7,7 7,5 7,2 7,0

Offentligt finansiellt sparande® 1,7 1,5 1,3 1,2 1,1 1,0

! Inkl. lagerinvesteringar. 2 Procent av arbetskraften. > Arsmedelvérde. ° Procent av
BNP.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

10 Lds om Konjunkturinstitutets tankeram fér arbetskostnadsutvecklingen i
Lénebildningsrapporten 2006





