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Varfor har bytesforhallandet forsam-
rats de senaste 10 aren?

Bytesforhéllandet ar ett lands exportpriser 1 forhallande till dess
importpriser. Ett fallande bytesférhallande innebir att man mas-
te exportera mer for att kunna betala f6r en given importvolym.
En central fraga dr varfor bytesforhallandet férindras och vilka
vilfirdseffekter detta far. Ett exempel pa en vilfirdssinkande
férsimring av bytesférhéllandet f6r ett land som dr nettoimpoz-
tor av olja dr en hojning av det internationella oljepriset. Ett
fallande bytesférhallande behver emellertid inte vara associerat
med en motsvarande vilfirdforlust. Exempelvis kan bytesférhal-
landet f6rsdmras om ett lands export dr Gverrepresenterad i
branscher med stark produktivitetsutveckling. Ett sidant exem-
pel édr Sveriges teleproduktsektor. En snabbt stigande produkti-
vitet Okar i sig landets vilfird, men tenderar att gd hand i hand
med fallande exportpriser och dirmed ett forsdmrat bytesforhal-
lande!. Hirigenom gagnar den snabba produktivitetsutveckling-
en dven importlinderna som kommer att se sina importpriser

falla och bytesférhallanden férbittras. Ett lands bytestérhillande 12
kan dven férsimras om arbetskraften omallokeras till exportin- 1.20 1
dustrin, t.ex. till f6ljd av en svag inhemsk efterfriga. I detta fall 1151

ar dock valfardseffekterna mera oklara.
1104

1.05 1
Sveriges bytesforhallande fér varor 1980-2004 1.00 1

Under storre delen av 1980-talet forbittrades Sveriges bytesfor- %7

Diagram 1 Bytesforhallande och oljepris
Index 2003=1 respektive dollar/fat

hallande 6r varor, men under 1990-talet och 2000-talet har by-
tesférhallandet successivt férsimrats (se diagram 1). Som fram-
gar av diagrammet beror bytesférhéllandet bl.a. pa oljepriset.
Tydligast mirks detta 1986 nir det kraftiga fallet i oljepriset efter
OPEC:s of6rmiéga att enas om ett enhetligt oljepris forbéttrade
bytesférhillandet. Aven under t.ex. oljeprish6jningen i samband
med Kuwaitkrisen 1990 dr sambandet tydligt. I slutet av 1990-
talet steg ater oljepriset kraftigt, vilket férsimrade bytesférhal- Index 2003=1
landet, men det hogre oljepriset var denna gang inte den vikti- 114 -
gaste faktorn. Som framgar av diagram 2 har dven bytesforhal-

1.12

landet f6r varor exklusive olja och petroleumprodukter f&rsim- 10
rats kraftigt under den senare delen av 1990-talet och botjan av '

Diagram 2 Bytesfoérhallande

Kallor: Ecowin och Konjunkturinstitutet
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Diagram 3 visar Sveriges bytesférhillande f6r varor samt 1.061
kvoten mellan Sveriges och OECD:s industriproduktion. Nar 1.04 1
Sveriges industriproduktion har 6kat 1 férhdllande till OECD:s 1.021
industriproduktion har bytesférhallandet tenderat att forsdmras. 1004
0.98 +——
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— Varor

1 For ett liknande resonemang for Storbritannien, se Gosh, A. (2002): ”The
Rise of the Sterling Real Exchange Rate”, United Kingdom — Selected Issues
SM02/52, International Monetaty Fund, Washington, DC. samt Engels, F. , P.
Konstantinou och J. Sendergaard (2004): The UK Productivity Slowdown
and the Strength of Stetling”, Manuscript, Georgetown University.
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— = Varor exkl. olja och petroleum
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Anm. Datatillganglighet gor det komplicerat att jam-
fora perioden 1980-1992.
Kallor: Ecowin och Konjunkturinstitutet
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Diagram 3 Bytesférhallande och relativ indu-

striproduktion jamfért med OECD
Index 2003=1 respektive index 1995=1
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Kallor: Ecowin och Konjunkturinstitutet

Diagram 4 Bytesforhallande
Index 2003=1
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— Varor
— = Varor, exkl olja, petroleum och teleprodukter

Kallor: Ecowin och Konjunkturinstitutet
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Fran mitten av 1980-talet till bérjan av 1990-talet sjonk Sve-
riges industriproduktion i férhallande till OECD:s industripro-
duktion samtidigt som bytesférhallandet forbittrades. 2 Sedan
mitten av 1990-talet har Sveriges industriproduktion 6kat jam-
tort med OECD:s och detta har sammanfallit med en ihéllande
forsimring av Sveriges bytesforhallande. Detta indikerar att den
svenska industriproduktionens relativt snabba tillvixt under
1990-talets andra hilft kan vara en viktig f6rklaring till det f61-
simrade bytesférhallandet.

Om Sveriges industriproduktion vixer snabbare 4n omvirl-
dens beror detta pa att sysselsittningen eller produktiviteten
inom industrin vixer snabbare dn 1 omvirlden. Hégre sysselsitt-
ning, liksom hégre produktivitet, 6kar utbudet av svenska ex-
portvaror. Detta tenderar att pressa ner priset pa svenska ex-
portvaror och didrmed bytesférhéllandet. Dessutom leder pro-
duktivitetstillviaxt ofta till fallande priser, sisom de mits i den
officiella statistiken, till f6ljd av kvalitetsjusteringar. Eftersom
bytesférhallandet berdknas som exportpris dividerat med im-
portpris kan en hégre produktivitet dirfér automatiskt paverka
bytesférhéllandet. Denna sistnimnda effekt har, via teleprodukt-
sektorn, haft stor betydelse £6r det svenska bytestérhallandets
utveckling sedan mitten av 1990-talet (se diagram 4).

Sambandet mellan bytesforhallandet och Sveriges
relativa industriproduktion

Analysen ovan indikerar att det internationella oljeptiset och den
relativa industriproduktionen ér tva potentiellt viktiga bestim-
ningsfaktorer f6r Sveriges bytesforhallande f6r varor. For att
unders6ka detta mer i detalj skattades ett samband mellan bytes-
torhallandet, den relativa industriproduktion och det internatio-
nella oljepriset med féljande resultat:3

Bytesforhallande= —0,51 (rel. industriprodufktion)—0,13 (oljepris)

Den negativa parametern framfor relativ industriproduktion
indikerar att Sverige tappar i bytesférhallande nir Sveriges indu-
striproduktion 6kat i férhallande till OECD:s. I genomsnitt leder
en procents hogre industriproduktion i Sverige till att bytesfor-

2 Industriproduktion analyseras da den innehaller en stérre andel internationellt
handlade varor 4n t.ex. BNP.

3 Kvartalsdata, 1980:1-2004:1, f6r industriproduktion, sdsongstensat och i fasta
priset, fér OECD och Sverige himtades frin Ecowin. Aven oljepriset (Brent),
uttryckt i USD, himtades fran Ecowin. Fér ingen av variablerna kunde
nollhypotesen om att de har en enhetsrot forkastas enligt Phillips-Perrons test.
Test for kointegration mellan (log) relativ industriproduktion, (log)
bytesforhéllande och (log) oljepris med Johansens maximum likelihood metod
indikerade ndrvaron av en kointegrationsvektor pa 5 procents signifikansniva.
Darefter skattades en Vector Error Correction modell for variablerna med 3
laggar och med konstanter inkluderade utanfér kointegrationsvektorn.
Likelihoodkvottest visade att ingen av variablerna kunde exkluderas fran
kointegrationsvektorn.
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héllandet férsimras med 0,51 procent. P4 samma sitt leder en
procents hojning av oljepriset till att Sveriges bytesforhallande
férsimras med 0,13 procent.

Ett sitt att bedéma hur vil ekvationen beskriver verkligheten
ar att jaimfora det faktiska bytesforhillandet med ekvationens
prognoset, dvs. hur bytesférhallandet skulle ha r6tt sig om det
endast bestimts av den relativa industriproduktionen och olje-
priset. Enligt diagram 5 kan ekvationen férklara bytesférhallan-
dets utveckling timligen vil. De storsta avvikelserna aterfinns
under Kuwaitkrisen 1990, under krisdren i Sverige i bérjan av
1990-talet och under oljeprishéjningen mot slutet av 1990-talet.
Den del av bytesfoérhdllandets utveckling som enligt ekvationen
torklaras av enbart relativ industriproduktion visas i diagram 6.
Som framgar ur digrammet kan den relativa industriproduktio-
nen forklara huvuddragen 1 bytesforhallandets utveckling.

Mellan 1993 och 2003 har bytesférhallandet férsimrats med
9,4 procent. Enligt ekvationen skulle férindringarna av den
relativa industriproduktionen och oljepriset ha férsimrat bytes-
forhallandet med 14,3 procent. Dessa tvi faktorer forklarar sdle-
des mer 4n hela forsimringen. Enbart férindringen av den rela-
tiva industriproduktionen skulle ha férsdmrat bytestérhallandet
med 8,6 procent.

Slutsatser

Sveriges bytesforhdllande f6r varor har forsimrats markant se-
dan mitten av 1990-talet, vilket aktualiserat frigan om orsaker
samt vilfirdseffekter. Analysen ovan visar att det fallande bytes-
forhéllandet sedan mitten av 1990-talet till stor del kan forklaras
av att industriproduktionen 1 Sverige 6kat snabbare dn i omvirl-
den. Visserligen har Sverige fatt allt simre betalt f6r sina export-
produkter, men denna vilfirdsférlust har motverkats av att Sve-
rige har haft en stark produktivitetsutveckling och salt allt stérre
volymer. Det fallande bytesférhéllandet beror till stor del pa den
snabba produktivitetsutvecklingen 1 teleproduktsektorn och de
negativa vilfirdseffekterna av det fallande bytesférhallandet
balanseras dirfor 1 hég grad av en snabbt 6kande produktivitet.
Sa linge Sverige fortsitter att ha en stor export av teleprodukter,
och si linge den starka produktiviteten 1 branschen fortsitter,
tenderar bytesférhallandet f6rsdmras dven framéver.

Diagram 5 Bytesférhallande, utfall och pro-
gnos med olja och relativ industriproduktion
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Diagram 6 Bytesforhallande, utfall och pro-
gnos med relativ industriproduktion
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Anm. Da simuleringen &r gjord under antagandet om
konstant oljepris ar inte héger- och vansterskalorna
jamforbara.

Kallor: Ecowin och Konjunkturinstitutet





