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FORDIJUPNING

Konjunkturterminologi

I den svenska ekonomisk-politiska debatten anviands begreppen
hog- och lagkonjunktur flitigt men med varierande innebérd. En
vanlig missuppfattning ar att hogkonjunktur betecknar en period
med hog BNP-tillvaxt. Konjunkturldget bestams enligt den eko-
nomiska litteraturen av nivdn pa ekonomisk aktivitet i forhal-
lande till en trend eller jamviktsniva. Konjunkturcykeln &r den
aterkommande variationen i ekonomisk aktivitet kring jamvikts-
nivan. Begreppet ekonomisk aktivitet avser hela ekonomin och
maéts normalt med BNP.

KONJUNKTURLAGET BESTAMS AV BNP-NIVAN OCH DEN
POTENTIELLA BNP-NIVAN

Diagram 143 dr en schematisk bild av konjunkturférloppet.®
Den visar hur BNP:s nivi utvecklas i férhallande till potentiell
BNP-niv4, eller BNP-trenden. Potentiell BNP definieras som
den nivd péd produktionen som uppnis vid fullt resursutnyttjande
av de tillgidngliga produktionsfaktorerna arbete och kapital vid en
given tidpunkt. Fullt resursutnyttjande pa arbetsmarknaden inne-
bir att sysselsdttningen, och antalet arbetade timmar, 4r pd den
potentiella nivan. Forenklat kan man siga att potentiell syssel-
sittning dr den nivé pa sysselsittningen som pa lang sikt ar fo1-
enlig med stabil 16nedkningstakt och didrmed en inflation i linje
med Riksbankens mal pa 2 procent. Begreppet ”potentiell” avser
alltsa inte den tekniskt sett hogsta mojliga nivan utan den hogsta
nivin som dr férenlig med stabil inflation och att ekonomin kan
fortsitta att operera pa sin potentiella nivd. Potentiell BNP kan
inte observeras i data utan ir ett resultat av en bedémning. Bade
potentiell BNP och synen pa resursutnyttjandet ér viktiga nér
stabiliserings- och strukturpolitiken analyseras. Stabiliseringspoli-
tiken har som mdl att f6ra ekonomin mot ett fullt resursutnytt-
jande medan strukturpolitiken bland annat har som mal att 6ka
den potentiella produktionsnivan i ekonomin.

Med utgiangspunkt i faktisk och potentiell BNP kan konjunk-
turen delas in i h6g- eller ligkonjunktur. Konjunkturen kan dven
vara balanserad, det intriffar nir faktisk BNP 4r ndra potentiell
BNP. Inledningsvis i diagram 143 dr faktisk BNP nagot ligre dn
potentiell BNP. Faktisk BNP stiger snabbare och nir nivan

%9 Denna text &r en uppdatering av en tidigare férdjupning om konjunkturtermino-
logi, se "Konjunkturterminologi”, Konjunkturldget, juni 2005. I den hér férdjup-
ningen presenteras data till och med 2019, dartill har definitionerna om konjunktur-
utvecklingen utdkats till fyra olika faser. I den ekonomiska litteraturen beskrivs
konjunkturutvecklingen normalt i termer av tva faser, se exempelvis Eklund, K.
(2017), V8r ekonomi: en introduktion till samhéllsekonomin, Lund: Studentlittera-
tur.

Diagram 143 Faktisk och potentiell
BNP
Niva

Hég- Lag- Hég-

konjunktur konj k
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= = Potentiell BNP

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 144 Faktisk och potentiell
BNP

Niva

A

= Faktisk BNP
= = Potentiell BNP

Anm. Olika konjunkturfaser.
A: Konjunkturuppgang

B: Konjunkturavmattning
C: Konjunkturnedgdng

D: Konjunktur8terhdmtning
Kalla: Konjunkturinstitutet.

overstiger potentiell BNP ér det hjgkonjunktur (ljusblé yta). Hog-
konjunkturen forstirks allteftersom faktisk BNP vixer snabbare
in potentiell BNP, direfter vinder konjunkturen nerit och hog-
konjunkturen férsvagas nir tillvaxten dr ligre. Nir faktisk BNP-
niva dter understiger den potentiella nivan gir ekonomin in i en
lagkonjunktur. Lagkonjunkturen blir djupare allteftersom faktisk
BNP stiger langsammare dn potentiell BNP. Nar lagkonjunktu-
ren varit som djupast vinder konjunkturen uppat och faktisk
BNP-tillvixt vixer snabbare dn potentiell BNP-tillvixt och nir
nivan 6verstiger den potentiella nivan 4r det dterigen hogkon-
junktur (se ljusbla yta i diagram 143).

Det finns alltsa tvé faser i en hégkonjunktur och tva faser i
en lagkonjunktur. I ett lige med hégkonjunktur kan BNP vixa
snabbare eller lingsammare dn potentiell BNP. Nir faktisk BNP
vixer snabbare befinner sig ekonomin i en konjunkturuppgang el-
ler uppgingsfas (se ljusbla yta i diagram 144). Nir faktisk BNP
direfter vixer lingsammare dn potentiell BNP minskar resursut-
nyttjandet och ekonomin befinner sig i en konjunkturavmatining,
eller avmattningsfas (mérkbld yta).

Om faktisk BNP fortsitter att vixa lingsammare dn potenti-
ell BNP gir ekonomin till slut 6ver i en lagkonjunktur. Den rela-
tivt laga tillviixten av faktisk BNP innebir att resursutnyttjandet
faller och eckonomin befinner sig i en konjunkturnedging, eller ned-
gangsfas (se vit yta i diagram 144). Slutligen nds botten och fak-
tisk BNP borjar aterigen vixa snabbare dn potentiell BNP. Sd
linge faktisk BNP-niva dr ligre 4n potentiell BNP-nivd befinner
sig ekonomin i en Ronjunkturaterhimining, eller aterhimtningsfas
(jusgré yta). Nir faktisk BNP-niva 6verstiger potentiell BNP-
niva rader ater hégkonjunktur och ekonomin befinner sig 4dn en
gang i en konjunkturuppging.

Konjunkturen bedéms vara balanserad nir den faktiska BNP
nivan dr nira potentiell BNP, dvs i 6vergingen fran fas B till C
och fas D till A idiagram 144. De olika konjunkturdefinition-
erna redovisas ocksé i tabell 19 nedan.



Tabell 19 Konjunkturterminologi

Hoégkonjunktur Faktisk BNP &r hogre an potentiell BNP
L&gkonjunktur Faktisk BNP &r lagre an potentiell BNP
Balanserad konjunktur Faktisk BNP &r ndra potentiell BNP
Konjunkturuppgang Faktisk BNP &r hégre och véxer dessutom

snabbare &n potentiell BNP

Konjunkturavmattning Faktisk BNP &r hégre men vaxer
I&ngsammare &n potentiell BNP

Konjunkturnedgdng Faktisk BNP &r lagre och véaxer dessutom
I&ngsammare &n potentiell BNP

Konjunktur8terhdmtning Faktisk BNP &r lagre men véxer snabbare an
potentiell BNP

De olika konjunkturfaserna kan ocksé redovisas i termer av det
sd kallade BNP-gapet (dven kallat produktionsgapet) som ér
skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP. BNP-gapet ut-
trycks som procentuell andel av potentiell BNP (se diagram
145). Nir faktisk BNP-niva dr hjgre in potentiell BNP-nivd dr
produktionsgapet positivt och ekonomin befinner sig i hégkon-
junktur (bla ytor). Resursutnyttjandet dr dd hégre 4n vad som ér
héllbart pé sikt, vilket har en forstirkande effekt pa 16ner och
priser. Nar faktisk BNP-niva dr /Jigre in potentiell BNP-niva dr
produktionsgapet negativt och ekonomin befinner sig i ligkon-
junktur (vit och grd yta).

En konjunkturuppgang motsvarar ett positivt och stigande
BNP-gap (ljusbla yta), en konjunkturavmattning motsvarar ett
positivt men minskande BNP-gap (morkbla yta), en konjunktur-
nedgdng motsvaras av ett negativt och sjunkande BNP-gap (vit
yta) och slutligen en konjunkturaterhdimtning motsvaras av ett
negativt men stigande BNP-gap (gra yta). En balanserad kon-
junktur motsvarar ett BNP-gap som ir nira noll.

MANGA FAKTORER PAVERKAR BEDOMNINGEN AV
POTENTIELL BNP

Konjunkturinstitutets bedémning av potentiell BNP och BNP-
gapet dr en samlad bedémning av resursutnyttjandet som baseras
pd minga olika indikatorer och ekonometriska skattningar. En
viktig indikator dr den brist pd arbetskraft som féretagen rappos-
terar i Konjunkturbarometern. Andra viktiga indikatorer 4r indu-
strins kapacitetsutnyttjande och antalet varsel och vakanser. En
sammanfattande indikator dr Konjunkturinstitutets RU-indikator
som viger samman olika indikatorer pa resursutnyttjandet.”

70 Resursutnyttjandeindikatorn (RU-indikatorn) baseras p& en principalkomponenta-
nalys. For en beskrivning se fordjupningen “En sammanfattande indikator for re-
sursutnyttjandet i ekonomin”, Konjunkturldget, juni 2016.
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Diagram 145 BNP-gap
Faktisk BNP i procent av potentiell BNP

Lag-
konjunktur

Anm. Olika konjunkturfaser.
A: Konjunkturuppgdng

B: Konjunkturavmattning
C: Konjunkturnedgéng

D: Konjunkturdterhamtning
Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Figur 1 Potentiell BNP
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Diagram 146 Faktisk och potentiell
BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 147 BNP-gap
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Macrobond.

Potentiell BNP7 kan delas upp i tva komponenter, potentiellt
antal arbetade timmar och potentiell produktivitet. Det faktiska
antalet arbetade timmar i relation till potentiellt antal arbetade
timmar beskriver det s kallade arbetsmarknadsgapet. Arbets-
marknadsgapet sammanfattar Konjunkturinstitutets bedomning
av resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden och definieras som
faktiskt antal arbetade timmars procentuella avvikelse frin po-
tentiellt antal arbetade timmar. For att berdkna potentiellt antal
arbetade timmar behévs dels en bedémning av hur manga som
ir sysselsatta vid konjunkturell balans, dels en bedémning av den
potentiella medelarbetstiden f6r dessa. Potentiellt antal arbetade
timmar delas ddrfor upp i potentiell sysselsittning, det vill sdga
antalet sysselsatta nir det rader konjunkturell balans pé arbets-
marknaden, och i potentiell medelarbetstid. Potentiell sysselsatt-
ning bestims i sin tur av den potentiella arbetskraften och jaim-
viktsarbetslésheten, det vill sdga arbetskraften och arbetslos-
heten nir arbetsmarknaden 4r i konjunkturell balans. Se dven fi-
gur 1.

Potentiell produktivitet 4r den produktivitet som skulle ha
observerats i avsaknad av konjunkturella variationer givet den
faktiska kapitalstock som finns. Utéver kapitalstockens niva och
sammansittning beror den potentiella produktiviteten dven pa
arbetskraftens sammansittning i form av exempelvis utbild-
ningsniva och dlder samt den teknologiska utvecklingen.

VAD SAGER DATA?

Den nuvarande berdkningen av potentiell BNP och BNP-gap re-
dovisas i diagram 146 och diagram 147. Faktisk BNP pdverkas
av rena tillfalligheter, vilket innebir att BNP-gapet inte har den
jimna utveckling som i de stiliserade diagrammen ovan. Aven
tillvixten i potentiell BNP varierar 6ver tiden. Det beror bland
annat pa att tillvixten i det potentiella antalet arbetade timmar
varierar 6ver tiden, delvis som en f6ljd av den demografiska ut-
vecklingen. Dessutom beror det pd att ”chocker” som péverkar
produktiviteten dirigenom péverkar kapitalbildningen och att de
i olika grad kan vara bestaende.

Enligt Konjunkturinstitutets bedomning rader det f6r nirva-
rande hoégkonjunktur i Sverige (se diagram 147) och hégkon-
junkturen dr nu ndra sin topp. Det har gatt ca 11 dr sedan den
f6rra konjunkturtoppen 2007. Denna konjunkturcykel kan dat-
med sigas varit 11 ar. Konjunkturiterhimtningen fran botten
2009 till ett balanserat konjunkturldge 2015 har tagit sex dr. Eko-
nomin bedéms under nista ir ga in i en avmattningsfas som

71 Se &ven https://www.konj.se/var-verksamhet/sa-gor-vi-prognoser/potentiell-
bnp.html for en detaljerad beskrivning.
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fortsitter bortom 2019 och BNP-gapet berdknas vara kring noll
andra halvaret 2022.

SVART ATT BERAKNA POTENTIELL BNP

Det ska poingteras att berdkningen av potentiell BNP omgirdas
av betydande osikerhet. Andra bedémare, exempelvis Riksban-
ken och regeringen, gor i regel lite andra bedémningar av poten-
tiell BNP, vilket kan ge nagot andra policyslutsatser 4n Konjunk-
turinstitutets. Vissa internationella bedémare som exempelvis
IMF viljer att 1 hogre utstrickning berdkna potentiell BNP som
en historisk trend dir produktionsgapet i genomsnitt blir noll (se
diagram 147). Det dr svirt, bade pd férhand och i efterhand, att
med sikerhet faststilla vilket matt som édr mest rittvisande och
valet av metod kan alltid ifrdgasittas.

Datering av vindpunkter (bottnar och toppar pd BNP-gapet)
ar normalt relativt samstimmiga enligt olika matt pa BNP-gapet,
dven om den uppmitta nivin pd gapet ofta varierar kraftigt. For
en bred allméinhet och f6r ndringslivet kan det vara mest intres-
sant att veta nir konjunkturen vinder uppat eller nedit, det vill
sdga det dr viktigast att datera bottnar och toppar pd BNP-gapet.
Men f6r att kunna bedriva ekonomisk stabiliseringspolitik be-
hévs ocksé en vilgrundad bedémning av BNP-gapets storlek.
For att bland annat kunna bedéma det framtida inflationstrycket
ir det dock viktigt att beddma nuvarande skillnad mellan faktisk
BNP och potentiell BNP. Dirfoér gors sidana berikningar trots
osikerheten och trots att olika bedémare kommer till olika slut-
satser.
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