Férdjupning i Konjunkturlaget juni 2005 (Konjunkturinstitutet)

Konjunkturterminologi

I den svenska ekonomisk-politiska debatten anvinds begreppen
hég- och ligkonjunktur flitigt men med varierande innebérd. En
vanlig missuppfattning ér att hdgkonjunktur betecknar en period
med hog BNP-tillvixt. Konjunkturldget bestims enligt den eko-
nomiska litteraturen av nivan pa ekonomisk aktivitet 1 férhallan-
de till en trend eller jimviktsniva.!8 Konjunkturcykeln r den
aterkommande variationen i ekonomisk aktivitet kring jamvikts-
nivan. Cykeln har en lingd pa mellan 3 och 8 ar. Ekonomisk
aktivitet avser hela ekonomin och mits normalt med BNP.

Konjunkturlaget bestams av BNP-nivan

Figur 3 ir en schematisk bild av konjunkturférloppet. Den visar
hur BNP:s nivé utvecklas i forhallande till potentiell BNP-niva,
eller BNP-trenden. Potentiell BNP definieras som den niva pa
produktionen som skulle uppnas om vi hade fullt resursutnytt-
jande av de idag tillgingliga produktionstaktorerna arbete och
kapital. Den viktigaste faktorn dr potentiell sysselsittning matt
med antal arbetade timmar. Potentiell sysselsittning 4r den niva
pa sysselsittningen som dr forenlig med stabil 16nedkningstakt
och dirmed inflation i linje med Riksbankens mal pa 2 procent.
Begreppet ’potentiell” avser alltsd inte den tekniskt sett hbgsta
moéjliga nivan utan den hogsta nivin som ir férenlig med stabil
inflation.

Figur 3 En stiliserad bild av konjunkturen
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18 Se exempelvis Fregert, K. och L. Jonung, Makroekonomi, Studentlitteratur,
2003 eller Eklund, K., Var ekonomi, Norstedts akademiska fotlag, 2004.
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Med utgangspunkt i faktisk och potentiell BNP kan konjunk-
turens olika faser specificeras. Konjunkturtoppen intriffar nir fak-
tisk BNP 6verstiger potentiell BNP som mest. D4 dr BNP-
tillvixten lika med den potentiella tillvixten, dvs. lutningen pa de
bada kurvorna dr den samma (se figur 1).

Diirefter f6ljer en konjunkturnedging med langsammare eller
t.o.m. negativ tillvixt dnda till konjunkturens bozzen. Vid konjunk-
turbotten dr den faktiska BNP-nivin som lingst under den po-
tentiella nivan. Men BNP-tillvixten har redan bérjat stiga och
har éter natt upp till den potentiella tillvaxten, dvs. lutningen pa
de bada kurvorna ir den samma.

Efter botten inleds konjunkturnppgangen med hégre BNP-
tillvixt 4n den potentiella. I slutet av konjunkturuppgingen faller
BNP-tillvixten ner till den potentiella tillvixten och en ny topp
nds.1”

Hogkonjunktur rider sa linge som faktisk BNP-nivé dr hogre
an potentiell BNP. Efter att toppen har passerats ar det fortfa-
rande hégkonjunktur 4ven om BNP-tillvixten ér lag eller t.o.m.
negativ (se figur 1).20 Under konjunkturnedgiangen passeras den
potentiella nivan pd BNP och /agkonjunkinren inleds. Denna fort-
skrider dnda tills faktiskt BNP har vixt ikapp potentiell BNP
efter en tid med konjunkturuppgang.

Produktionsgapet sammanfattar resursutnyttjandet

Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP i procent av poten-
tiell BNP kallas 61 produktionsgap. Detta matt sammanfattar
resursutnyttjandet i ekonomin och kan anvindas som ett matt pa
konjunkturldget. Nir produktionsgapet dr negativt befinner sig
ekonomin i ligkonjunktur och vice versa. D4 underutnyttjas de
befintliga produktionsresurserna, vilket har en dimpande effekt
pa loner och priser. Produktionsgapets storlek paverkas forutom
av sysselsittningen dven av arbetsproduktivitetens avvikelse frin
den potentiella produktivitetsnivan.

I praktiken 4r det svirt att berdkna potentiell sysselsittning
och potentiell arbetsproduktivitet. Nivan pa potentiellt antal
arbetade timmar beror pa arbetskraftens storlek, jamviktsarbets-
l6sheten och medelarbetstiden. Arbetskraften varierar konjunk-
turellt eftersom antalet studerande, fortidspensionerade och
sjuka varierar med konjunkturliget. Dirutéver méste strukturella
forindringar i medelarbetstiden, t.ex. till f6ljd av demografiska
faktorer, sdrskiljas fran konjunkturell variation i medelarbetsti-
den for personer i arbete. Potentiell arbetsproduktivitet beror

19 Denna terminologi ir ungefirligen konsistent med den som dominerar i den
anglosaxiska litteraturen och massmedia dir topp och botten bendmns peak
respektive #vngh, medan konjunkturuppgang och konjunkturnedging benimns
expansion respektive contraction ellet recession.

20T princip kan toppen nas dven om BNP dr under potentiell niva.
Konjunkturuppgangen kan alltsa 1 princip brytas fore faktisk BNP har vuxit
f6rbi potentiell BNP dven om det dr ovanligt.
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bl.a. pa kapitalstockens nivd och sammansittning samt pa den
potentiellt sysselsatta befolkningens utbildning och erfarenhet.

Konjunkturinstitutets bedémning av produktionsgapet dr en
samlad bedémning av resursutnyttjandet som baseras pd manga
olika indikatorer inklusive nagra ekonometriska skattningar. 2! En
viktig indikator dr den brist pa arbetskraft som foretagen rappor-
terar 1 Konjunkturbarometern. Andra viktiga indikatorer 4r indu-
strins kapacitetsutnyttjande, l6neutvecklingen samt antalet varsel
och vakanser.

Konjunkturinstitutets nuvarande berikning av potentiell
BNP och produktionsgap redovisas i diagram 112 och 113. Fak-
tiska sdsongrensade BNP piverkas av rena tillfilligheter, vilket
innebdr att produktionsgapet inte har den jaimna utveckling som
den stiliserade bilden i figur 1 ger sken av (se diagram 113). Aven
bedémningen av potentiell BNP-tillvixt varierar mellan enskilda
kvartal (se diagram 112), eftersom en stor del av de chocker till
produktivitet och arbetskraft som obsetrveras i data bedéms vara
bestiende.

Enligt denna berdkning kan den senaste konjunkturtoppen
dateras till tredje kvartalet 2000 (se diagram 113). Fjirde kvarta-
let 2001 vinde produktionsgapet uppit, men uppgingen var
endast tillfillig. Eftersom konjunkturcykler enligt definitionen
ska ha en lingd om 3-8 ar kan konjunkturbotten dateras till
tredje kvartalet 2003. Fran och med fjirde kvartalet 2003 6kar
BNP snabbare dn potentiellt. De senaste tvé kvartalen har dock
tillvixten varit ldg sa att produktionsgapet ater blivit mera nega-
tivt, vilket dr en av anledningarna till att sysselsittningen f6r
nérvarande utvecklas svagt.

Svart att berakna potentiell BNP

Berikningen av potentiell BNP dr dock vansklig och omgirdas
av betydande osikerhet. Riksbanken publicerar exempelvis tre
olika ekonometriskt berdknade matt pa produktionsgap som har
betydande avvikelser bade sinsemellan och jimfért med Kon-
junkturinstitutets berdkning (se diagram 114). Enligt ett av mat-
ten (UC) ir faktisk BNP nu hégre dn potentiell BNP (h6gkon-
junktur), vilket ger andra policyslutsatser 4n de andra matten.
Man kan dock inte pa férhand med sikerhet faststilla vilket matt
som dr mest rattvisande och valet av matt kan alltid ifrdgasittas.

Det idr dessutom extra svart att berdkna aktuellt resursutnytt-
jande eftersom statistiken f6r bl.a. inflation, BNP och sysselsitt-
ning paverkas av rena tillfilligheter. Dessutom revideras BNP-
statistiken frekvent och det slutliga utfallet £6r BNP publiceras
drygt ett och ett halvt ar i efterskott. I praktiken dr det dirmed
mindre intressant att sl fast perioder med hog- respektive lag-
konjunktur berdknade med en viss metod. Det édr bara vid stora
avvikelser frin potentiell produktion som man med nidgon storre
sikerhet kan hivda att det dr hog- eller ligkonjunktur.

21 Se férdjupningsrutan Tre ekonometriska skattningar av
jamviktsarbetslésheten” 1 Lanebildningen 2004.
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Diagram 112 Faktisk och potentiell BNP
Miljarder kronor, fast priser, sésongrensade kvar-
talsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 113 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP, kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 114 Olika matt pa produktionsgap
Procent av potentiell BNP
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Anm. Produktionsgapsmatt publicerade i mars 2005.
Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 115 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Datering av vindpunkter dr dock relativt samstimmig enligt
olika matt pa produktionsgapet dven om den uppmitta nivan pa
gapet varierar kraftigt. Fér en bred allmédnhet och f6r niringsli-
vet kan det vara intressant att veta nir konjunkturuppgangen
inleds, dvs. det ricker att datera botten. Men for att kunna be-
driva ekonomisk stabiliseringspolitik beh6vs ocksd information
om produktionsgapets niva. For att bl.a. kunna bedéma det
framtida inflationstrycket dr det mycket viktigt att ritt bedéma
nuvarande skillnad mellan BNP och potentiell BNP. Dirfér gors
sddana berdkningar trots osdkerheten och trots att olika bedéma-
re kommer till olika slutsatset.

Produktionsgapet oftare negativt an positivt

Konjunkturinstitutets beriknade produktionsgap har medelvir-
det - 0,4 procent under perioden 1980-2004 (se diagram 115).
De viktigaste anledningarna till att medelvirdet dr negativt under
denna period ér den exceptionellt djupa ligkonjunkturen under
bérjan av 1990-talet och anpassningen till den nya penningpoli-
tiska regimen med ldg inflation. Innan trovirdighet uppnaddes
for inflationsmalet pd 2 procent krivdes en period med hégre
rantor och ldgre resursutnyttjande for att allmdnhetens infla-
tionsforvintningar skulle sidnkas till ca 2 procent.

Men det dr fullt naturligt att produktionsgapet i genomsnitt
ir negativt dven Over lingre tidsperioder med ett trovirdigt infla-
tionsmal eftersom produktionsgapet avspeglat resursutnyttjan-
det. Det beror pa att en positiv efterfrigechock som driver ner
arbetslosheten en procentenhet under jamvikt tenderar att driva
upp l6nedkningstakt och inflation mer dn vad motsvarande ne-
gativa efterfrigechock tenderar att driva ner 16nedkningstakt och
inflation.22 Om inflationen i genomsnitt dr lika med den malsatta,
vilket krdvs f6r malets trovirdighet, kommer arbetslosheten i
genomsnitt att vara nagot hogre dn jamviktsarbetslosheten och
dirmed kommer produktionsgapet i genomsnitt att vara nigot
negativt.

Sammanfattningsvis

e Ekonomin befinner sig i en konjunkturuppgang nir pro-
duktionen (BNP) zixer fortare dn potentiell produktion,
dvs. nir produktionsgapet 6kar.

o Det ir hogkonjunktur nir produktionsnzvan (BNP) dr hog-
re dn potentiell produktions#ivd, dvs. nir produktions-
gapet ar positivt.

e Detir svirt att berdkna potentiell produktion och dér-
med dr det ofta svart att avgdra om ekonomin befinner
sig 1 hog- eller ligkonjunktur och dnnu svirare att be-
déma produktionsgapets niva.

22 Den kortsiktiga Phillipskurvan antas vara icke-linjar.





