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KONJUNKTURINSTITUTET gor analyser och prognoser 6ver den svenska och den inter-
nationella ekonomin samt bedriver forskning i anslutning till detta. Konjunkturinstitutet
ir en statlig myndighet under Finansdepartementet och finansieras till storsta delen med
statsanslag. I likhet med andra myndigheter har Konjunkturinstitutet en sjalvstindig
stillning och svarar sjilv f6r bedémningar som redovisas.

Konjunkturlaget innehaller analyser och prognoser 6ver svensk och internationell eko-
nomi. The Swedish Economy sammanfattar rapporten pa engelska. Analysunderlag
bestar av ett omfattande sifferunderlag i tabellform och publiceras i anslutning till
Konjunkturldget. Analysunderlag gar att bestilla som tryckt rapport. Den gar ocksi att
ladda ner fran Konjunkturinstitutets hemsida, se www.konj.se/konjunkturlaget.

Det finns ocksi statistik i form av utfalls- och prognosdata Gver den svenska och inter-
nationella ekonomins utveckling. Se www.konj.se/statistik.

Pa Konjunkturinstitutets hemsida finns en dversikt 6ver Sveriges ekonomi med olika
nyckeltal (till exempel inflation, resursutnyttjande, sysselsittning). Oversikten kallas for
”Laget i svensk ekonomi” och uppdateras en ging per manad. Se www.konj.se/laget.

En ordlista 6ver olika ekonomiska begrepp finns pia Konjunkturinstitutets hemsida,
www.konj.se/ordlista. Ordlistan forklarar krangliga ord och definierar hur Konjunktur-
institutet anvinder olika begrepp.



Forord

I Konjunkturliget juni 2009 presenteras en prognos fér den ekonomiska utvecklingen
2009-2011 i Sverige och i omvirlden. I ett sirskilt avsnitt jamfoérs den nya prognosen
med de bedémningar som presenterades i mars 2009.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef Kerstin Hallsten. Berikningarna
avslutades den 10 juni 2009.

Mats Dillén
Generaldirektor
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Sammanfattning

1 ar faller Sveriges BNP med 5,4 procent, vilket ar den samsta
utvecklingen sedan andra varldskriget. Den kraftiga nedgangen i
svensk ekonomi bromsar dock upp och BNP vaxer med 0,8 pro-
cent 2010 och med 2,5 procent 2011. P& arbetsmarknaden ar det
nagra tuffa &r som véantar. Antalet sysselsatta minskar med ca
300 000 personer 2009—-2011. Industrin drabbas hart: industri-
produktionen faller med 25 procent i ar och antalet sysselsatta
inom industrin minskar med 20 procent 2009—-2011. FOr att ut-
vecklingen pa arbetsmarknaden inte ska bli &nnu svagare behovs
en expansiv finanspolitik med ytterligare ofinansierade atgarder

om 45 miljarder kronor 2010 och 10 miljarder kronor 2011.

Den globala ekonomin befinner sig nu i den djupaste recessio-
nen under efterkrigstiden. I hostas foll tillvixten markant 1
minga linder samtidigt. Att den internationella konjunkturen
forsvagades si snabbt beror till stor del pa att den finansiella
oron under hésten vergick i en akut finansiell kris. Under in-
ledningen av 2009 fortsatte BNP att falla kraftigt i manga linder.
Det finns tecken pa att fallet i tillvixten bromsas under det andra
kvartalet. Bland annat visar fortroendeindikatorer att hushéll och
foretag inte dr fullt lika pessimistiska som runt drsskiftet (se
diagram 1).

Den finansiella krisen har ocksa i vissa avseenden mildrats
ndgot sedan i mars. Olika riskpremier har fallit tillbaka, det finns
tecken pa att det dr littare fOr fOretag att finansiera verksamhe-
ten och borskurserna har stigit. En del av de sma valutor som
forsvagades kraftigt under den mest akuta delen av den finansiel-
la krisen har stirkts igen. Till stor del beror den minskade pessi-
mismen pa de finansiella marknaderna pa att den internationella
konjunkturen inte lingre férsdmras lika snabbt som under hés-
ten och vintern. Overraskande starka kvartalsrapporter fran
banker och fortsatta dtgirder fran regeringar och centralbanker
har ocksa bidragit till att riskpremierna har fallit pa vissa mark-
nader.

Utsikterna fér Osteuropa och Baltikum har diremot férsdm-
rats. Ndgra svenska banker har betydande utlaning till hushall
och foretag i dessa regioner och kreditférlusterna kan bli stora.
Riksbankens och Finansinspektionens stresstester tyder dock pé
att bankerna kan hantera stora kreditforluster.

FORTSATT SVAG GLOBAL UTVECKLING I AR OCH NASTA AR

Det mesta talar for att oron pd de finansiella marknaderna bestar
och att BNP-tillvixten i virlden utvecklas svagt dven under res-
ten av dret, trots fortsatta statliga ingripanden och en tydligt
expansiv ekonomisk politik (se diagram 2). Centralbankerna har i
miénga linder sinkt styrrintorna till ndra noll och dessutom vid-
tagit andra dtgirder i syfte att stimulera kreditgivningen och
sidnka linekostnaderna ytterligare. Statligt kapital har tillf6rts

Diagram 1 Konsumentfdértroende i USA
och euroomradet
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150

120

90 4

60

30

95 97 929 01 03 05 07 09

— USA
— - Euroomrédet (hoger)

Kallor: The Conference Board och Eurostat.

Diagram 2 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kallor: Nationella kallor och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 3 BNP i varlden och OECD
Arlig procentuell férandring
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Diagram 4 BNP

Index 2008 kvartal 3=100, sasongrensade
kvartalsvarden
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Kallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunktur—
institutet.

Diagram 5 Arbetsldshet

Procent av arbetskraften,
sasongrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

banksystemet i syfte att stirka bankernas balansrikningar och pa
sd vis ocksd underlitta kreditgivningen. Olika finanspolitiska
stimulanspaket, som mer direkt paverkar efterfragan, har lagts
fram.

BNP bedéms trots dessa dtgirder falla med 1,5 procent i
virlden och 4,1 procent i OECD-omradet 2009 (se diagram 3).
Forst ndsta 4r kommer global BNP ater att botja vixa. Tillvixten
vintas da bli 2 procent i virlden och 0,6 procent i OECD. Ar
2011 vintas den globala tillvixten bli sa pass hog att resursut-
nyttjandet borjar stiga. Aterhimtningen drivs av den expansiva
politiken och en gradvis normalisering av férhallandena pé de
finansiella marknaderna. Nir féretag och hushdll efter hand blir
mindre férsiktiga och har anpassat sparandet till sin férsimrade
férmoégenhetsstillning kommer efterfragan att 6ka. Behovet av
att nyinvestera okar gradvis, vilket dven det medfor att efterfra-
gan stiger.

Det bedéms ta relativt ling tid innan virldsekonomin ater dr
1 konjunkturell balans. Det beror pi att nedgangen dr ovanligt
djup och att tillvixten under de kommande aren bedéms bli
mittlig. Tillvixten halls tillbaka av att nedgingen ér globalt syn-
kroniserad. Det finns dé pa kort sikt inte ndgon draghjilp frin
andra linder. Nedgingen i konjunkturen har dessutom resulterat
1 stora férmbgenhetsforluster till £6ljd av fallande priser pa fi-
nansiella tillgangar och, i vissa linder, kraftigt fallande huspriser.
Nir foretag, hushall och finansiella institutioner samtidigt ska
aterstilla sina balansrdkningar sd resulterar detta i en svag efter-
fragan. I USA har hushillens sparande dessutom varit mycket
lagt. Nir detta korrigeras halls den privata konsumtionen tillba-
ka. Det har sannolikt ocksa skett en strukturell omvirdering av
risk. Olika riskpremier bedéms dérfor inte falla tillbaka till de
nedpressade nivaer som radde innan krisen brét ut. Krisen leder
sannolikt dven till en strukturomvandling i en del linder, till
exempel i de linder som idag har en stor bilindustri, vilket inled-
ningsvis kan hilla tillbaka tillvixten i OECD-omrédet.

Den prognos som nu gérs av tillvixten i ar f6r OECD och
tor virlden dr ldgre dn den som presenterades 1 Konjunkturliget
mars 2009. Frimst dr det synen pé Japan som nu dr dystrare men
dven tillvixten i euroomradet, och da i synnerhet Tyskland, 4r
nedreviderad. Den svaga utvecklingen bidrar till att inflationen
blir lag bade i 4r och under de kommande tva aren.

SVERIGE HAR DRABBATS RELATIVT HART

Sverige har hittills drabbats relativt hirt av den internationella
krisen. Sedan krisen férdjupades 1 hostas har svensk BNP fallit
mer dn i OECD, USA och euroomridet (se diagram 4). Det
fjirde kvartalet i fjol 61l BNP med nistan 5 procent bade jaim-
fort med motsvarande kvartal féregiende dr och i sisongrensade
termer jamfort med det tredje kvartalet. Detta var ett stort fall i
en internationell jimforelse. Det férsta kvartalet i dr bromsade
fallet i svensk BNP in och produktionen f6ll med ca 1 procent



jamfort med sista kvartalet 1 fjol. Arbetslosheten borjade stiga
under andra halvaret i fjol och ldg i april pa 8,1 procent i sisong-
rensade termer (se diagram 5).

Att Sverige hittills har drabbats relativt hért beror bland an-
nat pé att Sverige, i likhet med Tyskland, har en stor produktion
riktad mot de marknader och i de branscher dir det varit en
dramatisk nedgdng. Den internationella krisen har framfor allt
lett till en minskad internationell handel, fallande investeringar
och en kris i motorfordonsindustrin. Detta slar hart mot Sverige
eftersom ca hilften av det som produceras i Sverige exporteras.
Och ca en tredjedel av allt som exporteras dr investeringsvaror,
dir en stor del utgdrs av motorfordon. I Tyskland, ddr industri-
strukturen 4r liknande, har BNP fallit ungefir lika mycket som i
Sverige.

SVENSK BNP SLUTAR ATT FALLA UNDER ANDRA HALVARET

Flertalet indikatorer tyder pa att fallet i BNP har bromsats upp
ytterligare under det andra kvartalet. Barometerindikatorn steg
ndgot i maj (se diagram 6). Hushallens konfidensindikator steg
rejilt och konfidensindikatorn fér naringslivet 6kade f6r andra
ménaden i rad. Inom tillverkningsindustrin pekar férvintningar
om orderingang och produktion mot en stabilisering framéver.
Under det andra halvaret vintas produktionen i ekonomin som
helhet vara i stort oférdndrad. Investeringarna fortsétter att falla
och exporten utvecklas svagt. Hushallens konsumtion fortsitter
att vixa. Formogenhetsfoérluster och snabbt stigande arbetslos-
het gbr dock att hushallen 6kar sin konsumtion endast svagt.
Sammantaget faller BNP med 5,4 procent i ar, vilket dr den ldgs-
ta tillvixten under efterkrigstiden. Industrin drabbas hért: indu-
striproduktionen faller med 25 procent i ar.

I takt med att den internationella konjunkturen forbittras
kommer dven den svenska ekonomin att borja vixa (se diagram
7). Men aterhdmtningen gir langsamt trots en expansiv finans-
och penningpolitik (se diagram 8). Den frimsta anledningen ir
att exportindustrin inte drar iging den svenska konjunkturen i
samma utstrickning som varit fallet efter manga tidigare ligkon-
junkturer. Exporttillvixten stannar pa blygsamma 1,5 procent
2010. Att exporten inte 6kar mer beror p4 att det laga kapaci-
tetsutnyttjandet i omvirlden haller tillbaka efterfrigan pa inve-
steringsvaror, vilka viger tungt i den svenska exporten.

Aven den privata konsumtionen kommer att vixa relativt
langsamt da arbetslsheten fortsitter att stiga dven under 2010.
Uppgangen i arbetslésheten begrinsas av att manga limnar ar-
betsmarknaden da utsikterna att fi jobb férsimras. Sammantaget
vintas BNP-tillvixten bli 0,8 procent 2010.

Under 2011 vixer exporten allt snabbare. Situationen pd ar-
betsmarknaden botjar stabiliseras och arbetslosheten slutar att
stiga (se diagram 5). Tillférsikten hos hushallen 6kar och beho-
vet av buffertsparande minskar. Da inkomsterna 6kar relativt
mycket och rintorna fortfarande dr laga ékar hushallen sin kon-

Sammanfattning 9

Diagram 6 Barometerindikatorn
Index, manadsvarden

120 = - 120

110 F110

100 - 100
90 - 90
80 - 80
70 1 70
60— 11— 60

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 7 BNP och efterfragan
Arlig procentuell férandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Nominell och real reporanta
Procent, dagsvarden respektive manadsvarden
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motsvarande period.

Kallor: Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 9 Jamforelse av BNP vid olika
lagkonjunkturer

Index sista kvartalet innan BNP bérjar
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 10 Sysselsattningsgrad
Andel av befolkningen
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
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—— KPIX exkl. energi och livsmedel

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

sumtion med ndstan 3 procent. Den 6kade efterfrigan frin hus-
héllen och omvirlden medfér att kapacitetsutnyttjandet i foreta-
gen stiger. Aven bland foretagen 6kar framtidstron och invester-
ingarna borjar dter stiga. Sammantaget stiger BNP-tillvixten till
2,5 procent 2011. Aven i Sverige gar dirmed aterhimtningen
lingsamt.

LAGKONJUNKTUREN FAR VARAKTIGA EFFEKTER PA
ARBETSMARKNADEN

Den nuvarande krisen kan i flera avseenden liknas vid krisen pa
1990-talet. BNP faller i ungefir samma omfattning nu som da
(se diagram 9). Dessutom faller sysselsittningsgraden ungefir till
samma nivé (se diagram 10). Diremot f6ll sysselsdttningen mer
under 1990-talskrisen 4n vad som férvintas under nuvarande
lagkonjunktur. I likhet med vid 1990-talskrisen vintas den djupa
och utdragna lagkonjunkturen fa varaktigt negativa effekter pa
sysselsittningen (se férdjupningen ”Varaktiga sysselsittningsef-
fekter av krisen”). Dels kommer en del personer varaktigt att
limna arbetskraften, dels kommer arbetslésheten varaktigt att
stiga. Denna utveckling forklaras bland annat av att det kan vara
svart for personer som har varit arbetslosa linge att fd ett jobb.

Prognosen ir att sysselsittningen faller kraftigt och minskar
med 300 000 personer 2009 till 2011, varav ca 100 000 varaktigt.
Industrin drabbas hardast och antalet sysselsatta minskar med
20 procent under prognosperioden, det vill siga 135 000 perso-
ner. Arbetslosheten stiger kraftigt och uppgar 2011 till 11,7 pro-
cent.

LAG REPORANTA

For att pa kort sikt dimpa fallet i sysselsittningen och for att pa
lingre sikt minska utslagningen fran arbetsmarknaden beh&vs
mer ekonomisk-politisk stimulans. Bedémningen ar att reporin-
tan forblir lig under en ling tid framéver (se diagram 8). Aven
den reala rintan blir lag. En ldg reporinta motiveras dels av den
svaga realekonomiska utvecklingen 1 sig, dels av att inflationen
blir lig (se diagram 11). For att stidrka det svaga vinstliget tvingas
foretagen géra omfattande personalneddragningar och da stiger
produktiviteten snabbt (se diagram 12). Den svaga arbetsmark-
naden gor att l6nerna Gkar laingsamt under de kommande aren.
Detta innebir sammantaget att kostnadstrycket faller vilket bi-
drar till en lag inflation.

Penningpolitiken begrinsas av att reporintan inte kan bli
mycket ligre 4n vad den ir i dag. Genom att annonsera att repo-
rintan kommer att vara lig dven framover kan Riksbanken bidra
till att dven lingre rintor hélls nere. Riksbanken antas ocksa
kopa obligationer 1 syfte att pressa ner linga rintor och 6ka ban-
kernas likviditet ytterligare. Beddmningen ér dock att dessa at-
girder far smd effekter pa rinteldget i Sverige.



Det dr ddrmed svart f6r traditionell penningpolitiken att sti-
mulera ekonomin sd mycket som skulle vara 6nskvirt 1 denna
djupa konjunkturnedging. En storre stabiliseringspolitisk borda
faller dé pa finanspolitiken.

MER FINANSPOLITISK STIMULANS BEHOVS

Konjunkturinstitutet prognostiserar att regeringen vidtar ytterli-
gare ofinansierade finanspolitiska atgirder om 45 miljarder kro-
nor 2010 och ytterligare 10 miljarder kronor 2011. Finanspoliti-
ken blir ddrmed expansiv 2010 och neutral 2011, mitt som fo¢-
indringen 1 konjunkturjusterat sparande (se diagram 13). Till
f6ljd av den svaga konjunkturutvecklingen och den expansiva
finanspolitiken forsvagas de offentliga finanserna och underskot-
tet uppgar till —4,6 procent som andel av BNP 2010. En viss
torstirkning sker 2011 nér konjunkturliget har férbittrats och
underskottet minskar till —4,3 procent som andel av BNP.

For att uppritthilla en hég trovirdighet £6r de offentliga fi-
nansernas hallbarhet 4r det viktigt att det finanspolitiska ramver-
ket med 6verskottsmal, utgiftstak och balanskrav i kommunsek-
torn ligger fast. Utgiftstaket och kommunernas balanskrav klaras
under prognosaren (se diagram 14). Enligt Konjunkturinstitutets
tva indikatorer f6r Gverskottsmalet, det konjunkturjusterade
sparandet och den si kallade genomsnittsindikatorn, underskrids
6verskottsmalet ndr hinsyn tagits till den prognostiserade politi-
ken. Det konjunkturjusterade sparandet kommer dock att ligga
nira Sverskottsmadlet pa 1 procent av BNP 2010 och 2011 och
dven dren ddrefter (se diagram 13).

Enligt Konjunkturinstitutets bedémning 4r ett underskridan-
de av 6verskottsmalet motiverat med hinsyn tagen till den ex-
ceptionellt svaga ekonomiska utvecklingen. For att inte begrinsa
handlingsutrymmet £6r finanspolitiken i framtiden boér de dtgir-
der som vidtas 2010 och 2011 féretridesvis vara temporira.

Den férvintat expansiva finanspolitiken ska ocksa ses mot
bakgrund av den kraftiga férbittring av den offentliga sektorns
finansiella stillning som har dgt rum sedan mitten av 1990-talet.
Exempelvis har statsskulden som andel av BNP minskat frin
77 procent 1995 till 34 procent 2008. Den konjunkturella f61-
svagningen av de offentliga finanserna och den expansiva inrikt-
ningen av finanspolitiken leder visserligen till en stigande stats-
skuldskvot under prognosaren. Nivan ligger dock avsevirt under
nivan i mitten av 1990-talet. Aven rinteutgifternas andel av BNP
ir betydligt ligre. Konjunkturinstitutet bedémer att den mattliga
nivan pa statsskulden innebir att det sannolikt finns en betydan-
de marginal till den statsskuldskvot som leder till ett f6rsvagat
fortroende for de offentliga finansernas hallbarhet.

OVANLIGT STOR OSAKERHET

Liksom under det senaste halviret dr osdkerheten ovanligt stor
om vad som kommer att hinda framover. Att osikerheten ar

Sammanfattning 11

Diagram 12 Enhetsarbetskostnad i
naringslivet

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

B -8

— Arbetskostnad per timme
— = Produktivitet
=3 Enhetsarbetskostnad

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 13 Finansiellt sparande,
konjunkturjusterat sparande och
forandring i konjunkturjusterat
sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP
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— Finansiellt sparande
— = Konjunkturjusterat sparande

=1 Forandring i konjunkturjusterat sparande

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 14 Marginal till utgiftstaket
Miljarder kronor
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Kallor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
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12 Sammanfattning

storre dn vanligt beror pd att det inte har varit en sidan snabb
och synkroniserad konjunkturnedgang i virlden pa mycket linge.
Det dr mojligt att det blir en 4n mer utdragen finanskris och en
svagare omvirldsefterfragan.

En annan faktor som gér att prognosen ir ovanligt osiker dr
att det inte heller tidigare har genomforts en sa snabb och samti-
dig omldggning av den ekonomiska politiken i en sadan kraftigt
expansiv riktning. Detta skulle kunna medféra att aterhdmtning-
en gir snabbare dn vintat. Men det finns dven risker med den
expansiva politik som nu fors. De offentliga stimulanspaketen
medf6r en snabb férsimring av offentliga finanser i ar och nista
ar 1 manga linder. I USA och Storbritannien ser man framfér sig
tvasiffriga budgetunderskott, riknat som procent av BNP. Re-
geringarna i dessa och ndgra andra linder har annonserat att de
offentliga finanserna gradvis ska bringas nirmare balans med
bérjan 2011. Prognosen forutsitter dirfor att finanspolitiken i
ett flertal linder fors i en dtstramande riktning 2011 efter att ha
varit mycket expansiv de tva foregdende aren. Det finns dock en
risk att regeringar och centralbanker som dr mana om sin tro-
virdighet stramar at samtidigt och f6r mycket och didrmed
bromsar konjunkturuppgangen.

Tabell 1 Valda indikatorer

Arlig procentuell férandring respektive procent

BNP till marknadspris -0,2 -5,4 0,8 2,5
BNP, kalenderkorrigerad -0,4 -5,3 0,5 2,5
Real BNI per capita -1,0 -7,5 -0,5 2,1
Bytesbalans ! 8,3 5,8 5,1 5,2
Antal arbetade timmar 2 1,0 -3,6 -3,5 0,1
Sysselsattning 0,9 -3,2 -3,4 -0,4
Arbetsléshet 3 6,1 9,0 11,5 11,7
Arbetsmarknadsgap -0,1 -3,7 —6,9 -7,3
Timlon i naringslivet 4 4,0 3,3 2,1 2,2
Arbetskostnad i naringslivet 2 3,0 2,9 1,7 2,4
Produktivitet i naringslivet 2 -2,4 -2,1 5,7 3,1
KPI 3,4 -0,3 0,8 1,6
KPIF 2,7 1,7 1,1 1,0
Reporanta > 2,00 0,25 0,25 1,75
Tiodrig statsobligationsranta > 2,7 3,7 3,9 4,3
Kronindex (KIX) > 124.,6 119,8 113,8 108,0
Offentligt finansiellt sparande © 2,5 -2,3 —4,6 —-4,3
Konjunkturjusterat sparande 7 3,8 2,1 0,8 0,7

1 Procent av BNP. 2 Kalenderkorrigerad. 3 Inkl. heltidsstuderande som sokt arbete,
i procent av arbetskraften. 4 Enligt konjunkturlénestatistiken. 3 Vid &rets slut.
6 Procent av BNP. 7 Procent av potentiell BNP.

Kéllor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.
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Den globala ekonomin &ar for narvarande i en djup recession. BNP
faller i de flesta industrialiserade lander och tillvaxten i manga
utvecklingslander har saktat ner markant. 1 samband med reces-
sionen minskar sparandeobalanserna i varlden. Tillvaxten i indu-
strilanderna blir ater positiv nasta &r men det drojer till 2011

innan resursutnyttjandet borjar oka.

Den globala konjunkturen

DJUP RECESSION 2009

Den globala ekonomin befinner sig 1 en recession som bed6éms
vara den djupaste sedan andra virldskriget. BNP i virlden faller i
ar med 1,5 procent (se diagram 15). Flertalet industrialiserade
linder uppvisar i 4r stora BNP-fall, medan tillvixten i manga
utvecklingslinder faller markant. Konjunkturnedgingen kinne-
tecknas av en kollaps i virldshandeln, bland annat som en kon-
sekvens av att privat konsumtion, investeringar och lager faller i
de industrialiserade linderna. Den inhemska efterfragan ricker
for att skapa tillvixt i minga av Asiens linder (foretridesvis
Kina), men inte fér att uppritthalla den globala efterfragan pd en
hég niva.

OECD-lindernas import faller i &r med néstan 10 procent (se
diagram 16). Fér de OECD-lidnder som handlar mest med in-
dustrialiserade linder faller exportefterfragan kraftigt. Exempel-
vis faller efterfrigan pa svensk export ocksd med nistan
10 procent i 4r. Manga linder kommer nirmare extern balans,
det vill sdga deras bytesbalanséverskott respektive underskott
minskar, som en f6ljd av en generell minskning av sparandeoba-
lanserna i virlden.

Det historiskt sett extrema fallet 1 virldshandeln speglar glo-
baliseringen av virldsekonomin, med en industriproduktion som
har stort importinnehall. Den efterfrigechock som utléstes av
finanskrisen spred sig snabbt via utrikeshandeln och det dr de
mest exportberoende linderna som paverkats mest. I dessa lin-
der faller BNP mer dn inhemsk efterfrigan i ar.

Kollapsen i virldshandeln beror ocksa pi att det f6rst och
frimst dr efterfrigan pa varor som har fallit. Detta beror pa fal-
lande investeringar men dven pi att varor i industrialiserade ldn-
der i storre utstrickning 4n tjdnster tillhoér den relativt umbirliga
delen av konsumtionen. I utvecklingslinderna forklaras en stor
del av importfallet av minskade investeringar, som i sin tur beror
pa ligre efterfrigan fran utvecklade linder.

De storsta produktionsfallen dgde rum det sista kvartalet
2008 och det forsta kvartalet 2009. Den globala efterfragan bor-
jar ater vixa ndsta ar. Tillvixttakten dr dock blygsam, 2 procent,

13

Diagram 15 BNP i valda lander
Arlig procentuell férandring
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Kallor: IMF, OECD, nationella kallor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 16 Total import i OECD
Procentuell férandring, kvartalsvarden
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Diagram 17 BNP och efterfragan i

OECD-omradet

Procentuell férandring, sadsongrensade
kvartalsvarden
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Kallor: IMF, OECD, nationella ké&llor och
Konjunkturinstitutet.

och forst 2011 nas den historiskt genomsnittliga tillvixttakten
(se tabell 2).

P4 samma sitt som globaliseringen bidrog till en snabb
spridning av efterfrigechocken kan den vintas bidra till en syn-
kroniserad global konjunkturuppging nir efterfrigan — och folj-
aktligen virldshandeln — kommer igang. Uppgangen bromsas
dock av ett antal faktorer. Tillvixten halls tillbaka av att ned-
gangen ar globalt synkroniserad. Det finns da pa kort sikt inte
nagon draghjilp fran andra linder. Nedgangen i konjunkturen
har dessutom resulterat i stora fé6rmégenhetsforluster till £61jd av
fallande priser pa finansiella tillgangar och, i vissa linder, kraftigt
fallande huspriser. Nir féretag, hushall och finansiella institutio-
ner samtidigt ska dterstilla sina balansrikningar sa resulterar
detta i en svag efterfragan. I USA har hushéllens sparande dess-
utom varit mycket lagt. Nir detta korrigeras hélls den privata
konsumtionen tillbaka. Det har sannolikt ocksa skett en struktu-
rell omvirdering av risk. Olika riskpremier bedéms dirfér inte
falla tillbaka till de nedpressade nivder som ridde innan krisen
brot ut. Krisen leder sannolikt dven till en strukturomvandling 1
en del linder, till exempel i de linder som idag har en stor bilin-
dustri, vilket inledningsvis kan hélla tillbaka tillvixten 1 OECD-
omradet.

Slutligen blir kreditexpansionen begrinsad, trots att finans-
marknaderna normaliseras efter finanskrisen, pa grund av hégre
faktiska — snarare dn formella — kapitaltickningskrav for kredit-
institut och skirpta utlaningsvillkor. Detta paverkar inte bara
industrilinderna sjilva utan dven deras investeringar 1 utveck-
lingsldnder.

INDUSTRILANDERNA PAVERKAS HARDAST

Recessionen sldr hart mot OECD-omridet. I OECD som helhet
faller BNP med ca 4 procent i ar. Ar 2010 kommer tillvixten
upp 1 svaga 0,6 procent for att aret ddrpa na ca 2 procent.

Lagkonjunkturen inleddes i bérjan av 2008 med fallande
bruttoinvesteringar (se diagram 17), féretridesvis i bostdder,
delvis till £6]jd av krisen pa den amerikanska husmarknaden.
Lagkonjunkturen férdjupades nir finanskrisen 6vergick i en akut
fas, i samband med att den amerikanska investeringsbanken
Lehman Brothers f6ll, d4 dven privat konsumtion bérjade falla.
Det f6rsta kvartalet 2009 611 de fasta investeringarna i OECD-
omrddet med nistan 7 procent pd kvartalsbasis.

Flera indikatorer tyder pa att efterfragefallet nu har bromsats
upp. I flera linder har inkdpschefsindex och konsumentfértro-
endeindex stigit de senaste manaderna. Indikatorerna ligger dock
fortfarande pa mycket laga nivaer.

Konsumtionen stabiliseras lingsamt framéver och bérjar dter
vixa i borjan av 2010. Tillvixten i konsumtionen f6rblir dock
relativt lig de kommande tvé dren. Aven de fasta investeringarna
ndr sin ldgsta niva mot slutet av 2009 och borjar vixa direfter.



BNP-fallen och den tréga uppgingen i tillvixten gor att re-
sursutnyttjande forblir mycket lagt. Produktionsgapen i USA och
euroomradet vidgas till ca 6,5 procent 2010 (se diagram 18).
Under 2011 Sverskrider tillvixten sin potentiella takt och pro-
duktionsgapen minskar da ndgot.

Produktionsgapen ir dock svara att bedéma eftersom det ér
osikert hur potentiell BNP paverkas av den djupa recessionen.
Arbetsutbudet kan paverkas negativt av den utslagning som
foljer pa en lang period med hog arbetsléshet. Den potentiella
produktiviteten kan minska efter en utdragen period med laga
investeringar. Investeringarna kan ocksa paverkas negativt av att
avkastningskraven blir hégre framéver i sparen av finanskrisen.
Slutligen kommer de industriella konkurserna sannolikt att leda
till en global strukturomvandling, med storre andel av den globa-
la industriproduktionen (inte minst av fordon) producerad i
utvecklingslinder. Det dr svart att bedéma hur denna process
paverkar industrilindernas potentiella tillvixt.

NAGOT HOGRE OLJEPRIS FRAMOVER

Virldsmarknadspriset pa raolja stabiliserades runt 40—50 dollar
per fat kring arsskiftet efter det dramatiska fallet under hésten
2008 (se diagram 19). Under varen har dock priset stigit. I maj
var priset fOr ett fat Brent Nordsjéolja i genomsnitt 58 dollar.

Priset pa riolja har stigit trots betydande efterfragefall i kol-
vattnet av den djupa globala recessionen. Anledningen ir troligt-
vis de neddragningar som producentkartellen OPEC har vidta-
git. Produktionen uppgick till strax under 28 miljoner fat per dag
i mars 2009 och ir ddrmed pd sin ldgsta niva pd fem 4r. Prisok-
ningen de senaste tre ménaderna férklaras troligen ocksa av att
mindre negativa indikatorer 6ver den realekonomiska utveck-
lingen har fitt vissa investerare att spekulera i en snabbare kon-
junkturuppging.

Konjunkturinstitutet férutsitter att OPEC kan paverka olje-
priset framéver genom att anpassa produktionen. Detta dr mé6j-
ligt i och med att de oljeproducerande linder som inte tillh6r
OPEC fortsitter att anvinda i stort sett hela sin produktionska-
pacitet. OPEC bed6ms ha tillrickliga kapacitetsreserver for att
pa kort sikt kunna méta en 6kad efterfrigan pa olja utan extrema
prishojningar.

OPEC har inget officiellt prismal. Mer eller mindre officiella
uttalanden indikerar dock att kartellen pa medellang sikt inriktar
sig pa ett pris pd ca 80 dollar per fat i dagens penningvirde. Ol-
jeptiset vintas ddrmed stiga ytterligare under prognosperioden.

I slutet av 2011 ligger oljepriset pa 75 dollar per fat.

HISTORISKT LAG INFLATION 2009

Den globala inflationen steg 2008 till £6ljd av kraftiga pris6k-
ningar pa energi, jordbruksprodukter och andra ravaror i bérjan
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Diagram 18 BNP-gap i USA och
euroomradet
Procent av potentiell BNP, kvartalsvarden
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Kéallor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 19 Oljepris
Brent, dollar/fat respektive kronor/fat,
manadsvarden
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Kallor: Reuters, International Petroleum
Exchange och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 20 BNP och inflation i OECD-
omradet
Arlig procentuell férandring respektive procent
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Kéllor: OECD och Konjunkturinstitutet.

pd aret. Trots att ravarupriserna foll andra halviret 2008 blev
heldrsinflationen relativt hog.

I ér dr inflationen 1 OECD-omradet ovanligt lig pa grund av
den kraftiga nedgangen i ravarupriserna och det globala efterfra-
gefallet. Vissa centralbanker har mer eller mindre direkt uttryckt
farhagor for en nedétgaende spiral av fallande 16ner och priser.
Konsumentpriserna faller i 4r i flera linder, férst och framst i
Japan, USA och Irland, men det dr bara i Japan som deflations-
risken dr stor.

For OECD-omradet som helhet faller inflationen fran
3,7 procent 2008 till det historiskt mycket laga 0,3 procent 2009.
Inflationstakten 6kar sedan till 1,2 procent 2010 och 1,6 procent
2011 (se diagram 20).

Det fallande resursutnyttjandet och det redan liga inflations-
trycket har bidragit till att inflationsférvintningarna i ett flertal
OECD-linder dr mycket laga. Manga centralbanker vill pa grund
av den globala recessionen féra en mycket expansiv penningpoli-
tik med negativa realrintor (se kapitlet “Finansmarknader och
penningpolitik”). Centralbankerna i bland annat USA, Storbri-
tannien och euroomradet har dirfor sinkt sina styrrintor till
nira noll. Liga inflationstérvintningar bidrar dock till att halla
upp realrintorna. Det dr bland annat mot denna bakgrund som
Fed och Bank of England har ut6kat sin penningpolitiska arsenal
med direktk&p av virdepapper i storre volymer och péd andra
marknader dn normalt (se kapitlet ”Finansmarknader och pen-
ningpolitik™).

RISKER FOR DEN GLOBALA KONJUNKTUREN

De globala konjunkturutsikterna omges av ett antal
osikerhetsfaktorer. Prognosen forutsitter att den finansiella
krisen lingsamt klingar av och att liget pa de finansiella
marknaderna (det vill sdga rintespreadar och tillging pa kredit)
normaliseras under 2011 (se kapitlet ”Finansmarknader och
penningpolitik™). En gradvis normalisering har redan inletts men
kreditgivningen begrinsas for nirvarande av bland annat déliga
konjunkturutsikter. Om finanskrisen dter férdjupas framéver,
eller blir mer utdragen, kan den globala tillvixten bli ligre 4n
prognostiserat.

De offentliga stimulanspaketen medfér en snabb férsimring
av offentliga finanser i 4r och nista dr i manga linder. I USA och
Storbritannien ser man framfor sig tvasiffriga budgetunderskott,
riknat som procent av BNP. Regeringarna i dessa — och nagra
andra — linder har annonserat att de offentliga finanserna grad-
vis ska bringas nidrmare balans med bérjan 2011, En alltf6r ex-
pansiv finanspolitik kan leda till mindre politisk trovirdighet och
snabbt stigande langrintor. Prognosen foérutsitter dirfor att
finanspolitiken fOrs i en atstramande riktning 2011 efter att ha
varit mycket expansiv de tva foregdende aren. Det finns dock en
risk att regeringar och centralbanker — mana om sin trovirdighet



— stramar at samtidigt och f6r mycket och ddrmed bromsar kon-
junkturuppgingen.

Tabell 2 BNP och KPI i varlden
Arlig procentuell férandring

USA 1,1 -3,1 0,8 2,2 3,8 -0,8
Japan -0,7 -7,5 0,9 1,6 1,4 -0,8
Kanada 0,4 -2,7 0,8 2,6 2,4 0,0
Danmark -1,1 -2,8 0,4 1,0 3,6 1,0
Norge 2,1 -1,1 0,8 2,1 3,4 1,7
Euroomradet 0,6 -48 -0,1 1,5 3,3 0,3
Finland 0,9 45 0,6 2,5 3,9 1,0
Tyskland 1,0 -6,6 0,1 1,5 2,8 0,2
Frankrike 0,3 3.1 0,1 1,5 3,2 0,2
Italien -1,0 -5,2 0,2 1,4 3,5 0,7
Storbritannien 0,7 -3,8 0,4 1,5 3,6 1,5
EU 0,9 -4,6 0,0 1,6 3,8 0,9
OECD 0,8 4,1 0,6 2,1 3,7 0,3
Indien 7,0 5,0 6,7 7,0 8,6 6,0
Kina 9,1 7,0 7,5 8,0 5,9 0,3
Sydamerika 43 -1,4 2,2 3,4 8,2 6,3
Varlden 3,0 -1,5 2,0 3,6

I BNP-siffrorna ar kalenderjusterade och aggregat beraknas med hjalp av
kopkraftsjusterade (Purchasing Power Parity) vikter fran IMF.

2 KPI for EU-lander avser harmoniserade KPI (HICP) med undantag for OECD-
aggregatet som inkluderar enbart nationella KPI-serier. Aggregaten for EU och
euroomradet ar vagda med konsumtionsvikter frn Eurostat och OECD-aggregatet
ar vagt med konsumtionsvikter frAn OECD.

Kallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Kina

SVAG EXPORT PRESSAR NER TILLVAXTEN

Nedgingen i den globala efterfragan har drabbat den kinesiska
ekonomin bland annat via stora fall i exporten. Detta har i sin
tur gett upphov till en 6kad arbetsléshet och till att konsumtio-
nen Okar lingsammare. Tillsammans pressade exportfallet och
den svagare konsumtionstillvixten ner BNP-tillvixten frin

10,6 procent i drstakt det férsta kvartalet till 6,1 procent det sista
kvartalet 2008. Trots fallet 4r alltsa Kinas tillvixt fortfarande
mycket stark vid en internationell jimforelse.

Regeringen har genom olika dtgirder forsokt att stimulera
ekonomin. I november 2008 presenterades ett stimulanspaket pa
ca 4 000 miljarder renminbi eller motsvarande ca 13 procent av
2008 ars BNP. Den tillkommande stimulansen pa BNP bed6éms
dock bli betydligt ligre, eftersom paketet bara delvis innebér nya
budgetmedel utéver vad som aviserats tidigare. Atgirderna ir
avsedda att stimulera investeringar i infrastruktur, bostadsbyg-
gande, jordbruk, social vilfird och hilsovard.
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Diagram 21 Shanghai-bérsens
utveckling
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Kélla: Reuters.

Diagram 22 BNP och inflation i Kina
Arlig procentuell férandring respektive procent

157 ris
10 1 r10
51 -5
(o] o]
A\ !
< !
|
i
i
i
-5 LB i B S S e B e B B e B S -5
95 97 99 o1 03 05 07 09 11
=1 BNP
— KPI-inflation

Kallor: IMF, National Bureau of Statistics, China
och Konjunkturinstitutet.

Diagram 23 FOretagens
fortroendeindikatorer i Japan for 3
manader framat
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Kallor: Bank of Japan och Reuters.

I syfte att frimja utliningen har myndigheterna sinkt in- och
utlaningsrantorna med 6ver 2 procentenheter, sinkt bankernas
reservkvoter och tagit bort olika kreditregleringar. Atgirderna
har bidragit till en stark 6kning av kredittillvixten sedan novem-
ber 2008. Bland annat dirfér 6kade investeringstakten forsta
kvartalet i 4r, vilket bidrog till att BNP-tillvixten steg till
6,8 procent.

De senaste méinaderna har exportfallet bromsat in och hus-
héllens konsumtionstakt har 6kat nigot. Shanghai-borsen har
stigit med Over 50 procent sedan drsskiftet (se diagram 21) och
inképschefernas fortroendeindex har stigit. Effekterna av stimu-
lansédtgirderna och en successiv aterhdmning av exporten inne-
bir att BNP-tillvixten i Kina stiger fran 7,0 procent i 4r till
7,5 procent 2010 (se diagram 22). Ar 2011 kar BNP med
8,0 procent, vilket ocksi ér regeringens tillvixtmal. Investering-
arna fortsitter att driva tillvixten de nirmaste dren, aven om
Okningstakten ddmpas nagot.

Inflationen pressas 1 4r ner till 0,3 procent till f6ljd av fallande
ravaru- och livsmedelspriser. Nista ar stiger konsumentpriserna
med 1 procent och 2011 med 1,5 procent.

Japan

DJUP RECESSION I JAPAN

Japans BNP faller med hela 7,5 procent i dr, vilket 4r betydligt
mer 4n 1 de flesta andra OECD-linderna. Nedgingen beror i
hog grad pa stora ras i exporten kring arsskiftet 2008/2009. Det-
ta drog ocksa ner Japans tidigare stora bytesbalansoverskott.

Recessionen i Japan har férdjupats de senaste kvartalen. Ef-
ter det stora fallet det sista kvartalet 2008 pd 3,8 procent, foll
BNP med ytterligare 4,0 procent det fOrsta kvartalet i ar. Expor-
ten, som under flera ar bidragit relativt mycket till den japanska
BNP-tillvixten, sjonk med dver 25 procent det fOrsta kvartalet.
Detta berodde frimst pa stora ras i exporten av fordon och
elektronikprodukter, vilka viger tungt i japansk export. Mest {6l
exporten till USA och Europa, medan nedgangen i exporten till
Kina var mindre.

Maskininvesteringarna sjonk med hela 10 procent det férsta
kvartalet 1 4r till £6ljd av stora fall 1 kapacitetsutnyttjandet och
torluster i minga exportforetag. Hushallens konsumtion mins-
kade med 1 procent. Orsaken till fallet var bade en 6kad arbets-
l6shet, som stigit till 5 procent, och l6nesinkningar i naringslivet
pa ca 4,5 procent.

Tecken finns emellertid pa att nedgangen f6r exporten har
dimpats de senaste manaderna. Industriproduktionen och fore-
tagens produktionsplaner har stigit. Dessutom ser foretagen (se
diagram 23) och hushallen lite mindre pessimistiskt pd framti-
den.
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Exporten botjar dter vixa frin och med det andra kvartalet i Diagram 24 BNP och inflation i Japan

ar, men tillvixten blir lig framover eftersom den internationella Arlig procentuell férandring respektive procent
o

konjunkturaterhdmtningen blir trég. De nidrmaste kvartalen fort- 7 1] M4

sitter emellertid maskininvesteringarna att minska eftersom
kapacitetsutnyttjandet blir 1agt ett bra tag fram6ver och foreta-

gens rorelseresultat blir svaga. Aven hushéllens konsumtion

sjunker. Den minskade efterfragan frin hemmamarknaden inne-
bar att BNP faller 4ven de narmaste tva kvartalen.

For att minska effekterna av recessionen och stdja kredit- B I RS -4
marknaden har den japanska regeringen sedan hosten 2008 pre-

senterat tre stimulanspaket, totalt motsvarande ca 5 procent av
BNP. De direkta budgeteffekterna uppskattas bli ligre eftersom -8 = ——————r————_ -8

95 97 99 01 03 05 07 09 11

en stor del av medlen avser kreditgarantier till féretag. Det se- = BNP
naste paketet presenterades i april i ar, och var riktat mot milj6- — KPl-infiation
investeringar, SySSClSéttl’]ing och hilsovird. Kallor: Economic and Social Research Institute,
. .. . Lo . . Ministry of Internal Affairs and Communications
Regeringen har dven via kapitalinjektioner till banksystemet (Japan) och Konjunkturinstitutet.

stimulerat bankutldningen och gett direkta kapitalstod till féretag
som dr underkapitaliserade men i grunden sunda. Den japanska
centralbanken har sidnkt styrrintan frin 0,5 procent till

0,1 procent och gett lin mot sikerhet i bland annat féretagscerti-
fikat med relativt hog risk.

Den expansiva finanspolitiken bidrar till att det offentliga
budgetunderskottet stiger fran ca 3 procent av BNP 2008 till
nira 10 procent av BNP 2011. Dirmed stiger den offentliga
bruttoskulden yttetligare frin nuvarande ca 175 procent av BNP.

Sammanfattningsvis sjunker BNP med 7,5 procent 2009 f6r
att sedan stiga med 0,9 procent 2010 och med 1,6 procent 2011
(se diagram 24).

Konsumentpriserna sjunker i 4r med 0,8 procent och 2010
med 0,4 procent. Férst 2011 6kar KPI, och dd med endast
0,2 procent.

USA

Diagram 25 BNP och efterfragan i USA
DJUPASTE AMERIKANSKA RECESSIONEN UNDER Procentuell férandring, sadsongrensade
kvartalsvarden
EFTERKRIGSTIDEN

E e -4
Det senaste halvaret har den amerikanska recessionen foérdjupats 2 M%A —————— ek
rejilt. Enligt prelimindr statistik f61l BNP med 1,5 procent det o™ — A A 7"’4: 0
forsta kvartalet i ar, vilket var ett nidgot mindre fall 4n det fjirde P t ”hi’ ,,,,,,,,, L >
kvartalet 2008 (se diagram 25). Hushéllens konsumtionsutgifter 0 :; _________ "
6verraskade positivt och steg nigot det forsta kvartalet efter det . ‘L; 7777777777 | o
kraftiga fallet andra halviret i fjol. Mot detta stod kraftiga fall i N ‘ll 7777777777 .
de fasta investeringarna, som f6ll med ungefir 10 procent, och i i
exporten som foll med drygt 8 procent. Lagren drogs ner kraf- eyt J 7777777 [
tigt vilket verkade dterhillande pa BNP-tillvixten med 0,6 pro- T T e 05" o7 Toe" 11 Y2
centenheter. Den svaga inhemska efterfragan bidrog till att ocksa T s bruttoinvesteringar
importen f6ll abrupt med 10 procent. — Hushallens konsumtionsutgifter

Flertalet indikatorer tyder pd att fallet i BNP har bromsats Kallor: Bureau of Economic Analysis och

upp det andra kvartalet. Tillférsikten hos foretagen i savil indu- Konjunkturinstitutet.
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Diagram 26 Inkdpschefsindex (ISM) i
USA
Index, manadsvarden
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40 ~

30

— Tillverkningsindustrin
—— Tjanstesektorn (business activity)

Kélla: Institute for Supply Management.

Diagram 27 Sysselsattning och
arbetsloshet i USA

Arlig procentuell férandring respektive procent av
arbetskraften, sasongrensade manadsvarden

= Sysselséattning
— Arbetsloshet (hoger)

Kallor: U.S. Department of Labour och Bureau of

Labour Statistics.

Diagram 28 Kapacitetsutnyttjande i
industrin, USA

Procent, manadsvarden

857
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Kalla: Federal Reserve.

stti- som tjdnstesektorn har vint upp ndgot (se diagram 20).
Aven konsumentfértroendet och sentimentindex fér bostads-
marknaden har stigit. Samtliga dessa indikatorer 4r dock fortfa-
rande pa mycket laga nivder. Vidare har en viss stabilisering skett
pé de finansiella marknaderna med stigande aktiepriser, fallande
riskpremier, en bittre fungerande penningmarknad och fler ny-
emissioner av foretagsobligationer (se avsnittet ”Finansmarkna-
der och penningpolitik™).

Arbetsmarknaden har didremot fortsatt att forsvagas. I maj
2009 var 3,9 procent firre sysselsatta 4n 1 maj 2008 och arbets-
l6sheten steg till 9,4 procent (se diagram 27). Det senaste aret
har sysselsittningen fallit med néstan 5,5 miljoner. Arbetsléshe-
ten har stigit snabbare dn vid de senaste recessionerna, men
ungefir lika snabbt som vid recessionen i mitten av 1970-talet.
Arbetslosheten forvintas stiga ytterligare till ca 10,5 procent i
slutet av 2010, varefter den faller tillbaka lingsamt.

TROG KONSUMTIONSUPPGANG

Den snabba férsvagningen av arbetsmarknaden och tidigare
stora formogenhetsforluster haller tillbaka hushéllens konsum-
tion framéver. Formogenhetsfallet innebir att hushdllen kom-
mer att behdva Oka sitt sparande, nidgot som forstirks av den
osikra situationen pa arbetsmarknaden. Sparkvoten fortsitter
dirfor att stiga de kommande dren. Trots en expansiv finanspoli-
tik, med bland annat skattesinkningar, innebir detta att konsum-
tionen kommer att vixa lingt under det historiska genomsnittet,
som ligger kring 3,2 procent per dr, fram till 2011.

Bostadssektorn har fortsatt att férsvagas. Trots de kraftiga
fallen i bostadsinvesteringarna de senaste 3 dren férvintas bo-
stadsinvesteringarna fortsitta att falla till bérjan av 2010. Upp-
gangen blir ddrefter betydligt lingsammare 4n historiska upp-
gangar till £6ljd av de ovanligt stora lagren av osalda hus, de
svaga utsikterna f6r hushallens inkomster och férmdgenheter
och en fortsatt stram kreditgivning. Detta gér ocksa att huspri-
serna fortsitter att falla, &tminstone en bra bit in pa 2010.

Niringslivets investeringar faller rejélt 2009. Ett rekordlagt
kapacitetsutnyttjande (se diagram 28) tyder pa ett mycket litet
investeringsbehov, samtidigt som sivil omvirldens som den
inhemska efterfragan utvecklas mycket svagt. Till f6ljd av den
stora osikerheten som rider 1 niringslivet dr viljan att investera
fortsatt ldg. Sammantaget innebdr detta att dterhimtningen av
niringslivets investeringar blir lingsam.

Exporten 61l rekordsnabbt det férsta kvartalet i it och for-
vintas fortsitta att falla till bérjan av 2010. Efterfrigan pa den
amerikanska exporten antas da borja vixa, men forhéllandevis
lingsamt mot bakgrund av den gradvisa dterhimtningen i den
globala tillvixten. Importen faller nidgot mer dn exporten i r och
bytesbalansunderskottet fortsitter ddrmed att falla ner till
2,5 procent av BNP i mitten av 2009. Samtidigt minskar dé be-
hovet av stora kapitalinfléden.



BNP faller pd kvartalsbasis till och med tredje kvartalet i ar
och botjar sedan vixa, frimst beroende pa den expansiva finans-
och penningpolitiken. Sammantaget faller BNP med 3,1 procent
1 4r. Nista ar stiger BNP med 0,8 procent och 2011 med
2,2 procent (se tabell 4). Konjunkturnedgangen kommer att piga
sammantaget i nastan tva ar, vilket innebdr att den blir den lings-
ta under efterkrigstiden (se tabell 3). Den genomsnittliga kon-
junkturnedgingen under efterkrigstiden har, som jaimférelse,
varat 10 ménader.

BNP-gapet ir stort i utgiangslaget och vidgas till slutet av
2010. Det laga resursutnyttjandet bidrar till att driva ner inflatio-
nen. Konsumentpriserna faller som arsgenomsnitt med
0,8 procent i ar, frimst till £6ljd av fallet i rdvarupriserna, och
Okar sedan med blygsamma 1 procent 2010 och med 1,5 procent
2011.

Tabell 3 Amerikanska konjunkturnedgangar under
efterkrigstiden

Historiska konjunkturnedgangars langd i manader enligt NBER

Dec 2007 Nov 2009 23 73
Mar 2001 Nov 2001 8 120
Jul 1990 Mar 1991 8 92
Jul 1981 Nov 1982 16 12
Jan 1980 Jul 1980 6 58
Nov 1973 Mar 1975 16 36
Dec 1969 Nov 1970 11 106
Apr 1960 Feb 1961 10 24
Aug 1957 Apr 1958 8 39
Jul 1953 Maj 1954 10 45
Nov 1948 Okt 1949 11 37
Genomsnitt 10 59

Kéllor: National Bureau of Economic Research (NBER) och Konjunkturinstitutet.

FORTSATTA KRAFTIGA STIMULANSER FRAN DEN
EKONOMISKA POLITIKEN

Finanspolitiken blir mycket expansiv sivil 1 4r som nista ar. Det
av president Obama initierade finanspolitiska stimulanspaketet
uppgar sammantaget till ca 5,5 procent som andel av BNP de
kommande dren. Det omfattar skattesinkningar, st6d till delsta-
terna och utgiftsékningar i form av infrastruktursatsningar och
olika sociala program. Det federala budgetunderskottet 6kar till
ca 13 procent som andel av BNP 1 dr och blir ca 10 procent som
andel av BNP 2010. Ar 2011 minskar underskottet med ytterli-
gare nigra procentenheter.

Mot bakgrund av det mycket liga resursutnyttjandet i eko-
nomin och den laga inflationen liter Fed styrrintan ligea kvar
nira noll fram till borjan av 2011 da rinteh6jningsfasen inleds.
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Diagram 29 BNP och efterfragan i
euroomradet

Procentuell férandring, sadsongrensade
kvartalsvarden

R " ——————————————————————
1N

— BNP
— = Fasta bruttoinvesteringar
—— Hushallens konsumtionsutgifter

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 30 Industrifortroende i
euroomradet

Nettotal, manadsvéarden
10 -

-10

-20

-30 -

-40 -

—— Tillverkningsindustrin
— = Byggnadsindustrin

Kélla: Europeiska kommissionen.

Mot slutet av 2011 ligger styrrantan pa 1,75 procent. De nirmas-
te dren fortsitter Fed dessutom med kép av sakerstillda kredit-
instrument och statsobligationer, i syfte att ytterligare stimulera
ekonomin.

Tabell 4 Valda indikatorer for USA

Miljarder USD, I6pande priser, respektive arlig procentuell férandring,
fasta priser

Hushallens konsumtionsutgifter 10 058 0,2 -1,0 0,7 1,4
Offentliga konsumtionsutgifter 2 386 2,8 1,6 2,6 1,6
Fasta bruttoinvesteringar 2 537 -3,4 -17,2 -1,3 4,3
Lagerinvesteringar! —-47 -0,2 -0,4 0,1 0,4
Export 1859 6,2 -15,0 -0,5 4,5
Import 2529 -3,5 -16,9 -0,6 4,7
BNP 14 265 1,1 -3,1 0,8 2,2
KPI 3,8 -0,8 1,0 1,5
Arbetsloshet 5,8 9,4 10,3 9,8
Styrranta2,3 0,25 0,25 0,25 1,75
Tiodrig statsobligationsranta? 2.4 3,8 4,1 4,40
Dollar/euro? 1,34 1,41 1,39 1,38

L Miljarder dollar respektive bidrag till BNP-tillvaxten. 2 Vid slutet av respektive &r.
3 Federal Funds target rate.

Kallor: Bureau of Economic Analysis och Konjunkturinstitutet.

Euroomradet

EUROOMRADET I RECESSION

Samtliga eurolinder uppvisar fallande BNP 2009. Den tyska
ekonomin vintas visa ett fall i BNP pa 6,6 procent i 4r och Tysk-
land 4r dirmed hardast drabbat av de stora eurolinderna. Detta
beror frimst pd Tysklands stora beroende av exporten i allmin-
het och export av investeringsvaror och motorfordon i synnet-
het. I detta avseende liknar utvecklingen i Tyskland den i Sverige
(se avsnittet "’BNP och efterfragan i Sverige”). BNP-fallen i
Frankrike och Italien blir mindre, drygt 3 respektive drygt 5 pro-
cent1ar.

Det forsta kvartalet i ar f6ll BNP i euroomradet med 2,5 pro-
cent (se diagram 29), vilket var ett stérre fall 4n det fjarde kvarta-
let 2008 da BNP 61l med 1,8 procent. Nedgingen det forsta
kvartalet var bred, men storst var fallet 1 investeringarna och
exporten.

Tillgingliga indikatorer visar att BNP-fallet har bromsat upp
det andra kvartalet. Exempel pé detta ir att konsumentfortroen-
det har stigit de senaste manaderna vilket ocksa tillforsikten i
industrin har gjort i viss man (se diagram 30). Indikatorerna ér
dock fortsatt mycket svaga. Trots de fOrsiktiga tecknen pd en
stabilisering som nu kan skonjas faller BNP med hela
4,8 procent i ar. Exporten och de fasta investeringarna faller



sarskilt starkt, med ca 11 respektive ca 16 procent. Exportfallet
reflekterar den abrupta nedgingen i virldshandeln och ocksa till
viss del att euron har férstirkts. Fallet i investeringarna beror
frimst pa det mycket ldga kapacitetsutnyttjandet (se diagram 31)
och den fortsatt svaga tillférsikten bland féretagen. Vidare dr
finansieringsférhallandena fortsatt strama, trots att en viss stabi-
lisering har skett pa de finansiella marknaderna. En ofrivillig
lageruppbyggnad i slutet av 2008 gav ett positivt bidrag till BNP-
tillvixten. Det férsta kvartalet byttes detta till en kraftig lager-

neddragning, vilket har en negativ effekt pA BNP-tillvixten 2009.

Aven hushillens konsumtionsutgifter faller 2009, frimst mot
bakgrund av den férvintade kraftiga f6rsvagningen av arbets-
marknaden och fallet i hushallens férmdégenheter. Arbetsmark-
naden har férsvagats snabbt (se diagram 32) och fortsitter att
forsimras. Arbetslosheten forvintas stiga fran dagens drygt

9 procent till ca 12 procent 2010. Den ligger kvar pa ungefir
12 procent i genomsnitt 2011.

BNP FALLER AVEN NASTA AR

Efter det kraftiga fallet 2009 minskar BNP ocksa nigot 2010. Ar
2011 stiger BNP med 1,5 procent (se tabell 5). P4 kvartalsbasis
bérjar BNP vixa i borjan av 2010, frimst beroende pa en stark
stimulans frin den ekonomiska politiken, forbittrade finansiella
forhallanden och en starkare omvirldsefterfragan. BNP-gapet
vidgas rejilt 2009 och 2010, men krymper sedan nigot 2011.

Finanspolitiken dr expansiv i 4r och nista dr. Den offentliga
sektorns finansiella sparande férsdmras kraftigt frin —1,9 pro-
cent som andel av BNP 2008 till ca —5,5 procent i ar och vidare
till ca =7 procent som andel av BNP 2010. Okningen av under-
skottet beror delvis pa de automatiska stabilisatorerna, men ock-
sd pé de stora diskretiondra atgirder som genomfors. I euroom-
ridet bedéms dessa atgirder uppga till sammantaget ca 2 pro-
cent av BNP f6r 2009 och 2010. I stort sett samtliga medlems-
linder kommer i ar att ha ett budgetunderskott som ar storre dn
kravet pd maximalt 3 procents underskott som andel av BNP.
De svaga finanserna gor att utrymmet for diskretiondra stimu-
lansatgirder dr begrinsat 2011, vilket i sin tur leder till att fi-
nanspolitiken blir ndgot dtstramande. Den offentliga skulden i
forhallande till BNP stiger rejilt de kommande aren i euroomra-
det, fran ca 70 procent som andel av BNP 2008 till ndstan
85 procent 2010.

Inflationen har fallit tillbaka kraftigt i bérjan av dret och var
0,6 procent i april. Ddmpningen beror frimst pa fallande ravaru-
priser. Det laga kapacitets- och resursutnyttjandet, och en stor
uppgang i arbetslésheten, bidrar till att inflationen blir ldg under
prognosperioden och HIKP 6kar med 0,3 procent 2009,

0,9 procent 2010 och 1,4 procent 2011 (se tabell 5).

Internationell konjunkturutveckling 23

Diagram 31 Kapacitetsutnyttjandet i
tillverkningsindustrin, euroomradet
Procent
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Kélla: Europeiska kommissionen.

Diagram 32 Sysselsattning och
arbetsloshet i euroomradet

Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
respektive procent av arbetskraften,
manadsvarden

B0 -13
2.5

2.0+

1.5

— Sysselsattning
— - Arbetsléshet (héger)

Kéalla: Eurostat.
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Diagram 33 Huspriser och styrranta i
Storbritannien

Procentuell forandring, 3-manaders glidande
medelvarde respektive procent, manadsvarden

R e e 10

—— Huspriser
—— Styrranta (hoger)

Kallor: Halifax och Bank of England.

Diagram 34 BNP och inflation i
Storbritannien

Arlig procentuell férandring respektive procent
o s £ r6

e . -4

= BNP
— HIKP

Kallor: Office for National Statistics och
Konjunkturinstitutet.

STYRRANTA NARA NOLL

Det ldga resursutnyttjandet och den liga inflationen gér att ECB
fortsitter att sinka styrrintan, den sd kallade refirdntan, ytterliga-
re nagot till 0,5 procent under sommaren 2009. I bérjan av 2011
bérjar de ater héja styrrantan och den ligger pd 1,75 i slutet av
2011. ECB har ocksa gett besked om att de kan komma att képa
sd kallade sdkerstillda bostadsobligationer.

Tabell 5 Valda indikatorer for euroomradet

Miljarder euro, I6pande priser, respektive arlig procentuell forandring,
fasta priser

Hushallens konsumtionsutgifter 5 054 0,3 -1,2 -0,2 0,9
Offentliga konsumtionsutgifter 1798 1,9 1,3 1,1 0,7
Fasta bruttoinvesteringar 1 966 -0,4 -10,6 -1,4 2,7
Lagerinvesteringar! 23 0,1 -0,6 0,1 0,3
Export 3722 0,8 -16,4 -1,0 4,1
Import 3584 0,9 -13,4 -1,0 4,1
BNP 8 979 0,6 —4.,8 -0,1 1,5
HIKP 3,3 0,3 0,9 1,4
Arbetsloshet 7,6 10,7 11,9 11,8
Styrranta23 2,5 0,5 0,5 1,75
Tiodrig statsobligationsranta? 3,1 3,8 4,1 4,4
Dollar/euro? 1,34 1,41 1,39 1,38

I Miljarder euro respektive bidrag till BNP-tillvaxten. 2 Vid slutet av respektive &r.
3 Refiranta.

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Ovriga Europa

STORBRITANNIENS BNP FALLER MARKANT

Storbritannien, som haft en god tillvixt sedan 1993, dr nu inne i

sin virsta ligkonjunktur pa 30 ar. Kraschen i finanssektorn, med
dess relativt stora betydelse f6r den brittiska ekonomin, och den
minskade globala efterfragan har tillsammans med fallande hus-

priser lett till sjunkande BNP de senaste kvartalen.

Recessionen fordjupades det forsta kvartalet 1 ar, dd BNP
sjonk med 1,9 procent. Av efterfrigekomponenterna f6ll expor-
ten mest, med 6 procent.

De nirmaste kvartalen fortsatter BNP att minska nar efter-
fragan faller pd bred front. Biade exporten och maskininvester-
ingarna sjunker. Byggnadsinvesteringarna pressas ner av en svag
fastighetsmarknad dir priserna har fortsatt att falla (se diagram
33). Aven hushallens konsumtion minskar bland annat till f6ljd
av att arbetslosheten stiger frin den nuvarande nivin pé ca
7 procent. Sammanfattningsvis krymper BNP med 3,8 procent
2009, efter en 6kning med 0,7 procent 2008 (se diagram 34).

Centralbanken och regeringen har ingripit med olika dtgirder
for att mildra effekterna av finanskrisen. Bank of England har



siankt styrrintan frin 5 procent till 0,5 procent mellan oktober
2008 och mars 2009. Banken har ocksd kopt bdde statsobligatio-
ner och féretagsobligationer. Regeringen har stéttat bankerna
med kapitalinjektioner och garantiprogram.

Regeringen stimulerar ekonomin dven via budgeten, med at-
girder pa 20 miljarder pund, eller motsvarande ungefir 1 pro-
cent av BNP. Bland annat ingir en tillfillig momssidnkning fran
17,5 procent till 15 procent och tidigareliggningar av offentliga
investeringar. Med 6kade utgifter, och dartill minskade skattein-
takter, stiger budgetunderskottet till ca 12 procent av BNP 2011.

Regeringens och centralbankens atgirder och en aterhimt-
ning av den globala efterfrigan leder till att BNP dter borjar vixa
nista ir. Foretagens och hushillens fértroende har forbittrats
ndgot den senaste tiden. Exporten gynnas av ett relativt svagt
pund. BNP 6kar dock med endast 0,4 procent 2010, och med
1,5 procent 2011. Konsumentpriserna stiger i 4r med 1,5 pro-
cent, delvis till f6ljd av den stora pundférsvagningen, och med
drygt 1 procent 2010 och 2011.

DRAMATISKA BNP-FALL 1 BALTIKUM

De baltiska linderna, Estland, Lettland och Litauen, har drab-
bats mycket hart av den globala konjunkturnedgingen. Fallande
export har férdjupat den inhemska konjunkturnedgingen som
foljde pa en tidigare 6verhettning med hég inflation och héga
fastighetspriser. Krisen forvirrades ytterligare nir kreditgivning-
en fran banker i Visteuropa stramades at i sparen av finanskri-
sen.

Recessionen har dirmed férdjupats 1 samtliga linder. I arstakt
sjonk BNP det forsta kvartalet i ar med inte mindre dn
16 procent 1 Estland, 18 procent i Lettland och med 13 procent i
Litauen (se diagram 35). Samtliga sektorer har drabbats. Budget-
underskotten stiger nu till f6ljd av minskade skatteintikter. Lin-
dernas regeringar har dirfoér stramat dt budgeten genom l6ne-
sdnkningar och minskade utgifter inom den offentliga sektorn.

Aven foretagen maste pressa kostnaderna, bland annat ge-
nom l6nesiankningar och personalneddragningar. Hushallens
konsumtion fortsitter dirmed att sjunka framéver. Likasa mins-
kar investeringarna kraftigt pa grund av stigande 6verskottskapa-
citet.

De mycket stora fallen 1 efterfragan i de baltiska linderna har
bland annat lett till en kraftigt sjunkande importvolym, och dir-
med till ett ligre bytesbalansunderskott (se diagram 36). Med
fortsatta betydande fall i den inhemska efterfrigan minskar im-
porten yttetligare framdver. Loneminskningarna 6kar samtidigt
lindernas konkurrenskraft, vilket gynnar exporten pa sikt.

Sammanfattningsvis sjunker BNP i 4r i de baltiska linderna
med mellan 12 procent och 16 procent. Nista ar faller BNP med
mellan 2,5 procent och 4 procent. Férst 2011 stiger BNP négot,
med ca 2 procent. Inflationen faller snabbt i alla linderna efter-
som konjunkturen forblir svag (se diagram 37).
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Diagram 35 BNP i Baltikum
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

15 o

r15

BT e | Il r-10
L e GG EEEEE S --15
-20 T T T o o T T T T -20
00 02 04 06 08
— Estland

— = Lettland
— Litauen

Kélla: Eurostat.

Diagram 36 Bytesbalans i Baltikum
Niva i euro, kvartalsvarden
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Kallor: Landernas centralbanker.

Diagram 37 Inflation (HIKP) i Balti
Arlig procentuell férandring, ménadsvarden
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Internationell konjunkturutveckling

Alla de tre baltiska linderna 4r med i ERM 21, den europeis-
ka vixelkursmekanismen. Deltagande 1 vixelkursmekanismen
under en tvaarsperiod utan devalvering ir ett av villkoren f6r
medlemskap i euroomridet, det vill sdga en 6verging till euro
som landets valuta.

Lagkonjunkturen har emellertid resulterat i betydande eko-
nomiska problem i linderna och dven bidragit till stora deprecie-
ringstryck pa deras valutor. Situationen dr sirskilt allvarlig i Lett-
land dir rykten om devalvering har florerat under senare tid.
Detta beror bland annat p4 att landet inte har uppfyllt villkoren
for IMFE:s 1an som anses vara nodvindigt for att ridda den fasta
vixelkursen. Lettlands regering har nu annonserat sin avsikt att
introducera ytterligare atstramningsprogram tor att uppfylla
villkoren. Detta kan emellertid leda till sociala spanningar i lan-
det och risken f6r devalvering kvarstar.

En devalvering av valutan skulle kunna underlitta den eko-
nomiska anpassningen, som i annat fall kriver l6nesdnkningar i
niringslivet och nedskirningar inom den offentliga sektorn. Om
den lettiska laten devalveras finns det risk att dven andra baltiska
linder f6ljer efter. Dock 6kar en devalvering i motsvarande grad
virdet i inhemsk valuta pa lin som 4r upptagna i utlindsk valuta.

Med en andel pa ca 85 procent av ldn i utlindsk valuta inom
fastighets- och foretagssektorn i1 Lettland, skulle en devalvering
siledes innebidra en 6kad lineb6rda 61 landet och f6ljaktligen
minskade méjligheter till att aterbetala 1an i tid. Detta skulle
resultera i att kreditférlusterna f6r svenska banker blir storre pé
kort sikt, men inte nédvindigtvis pa lang sikt.

1ERM 2 ar till for EU-lander som avser att 6verga till den gemensamma valutan
euro, daribland de tre baltiska landerna. Estland och Litauen har en fast kurs mot
euro genom ett sedelfondsystem. Lettlands valuta tillats fluktuera kring den
centrala kursen inom ett band pa + 1 procent.



Finansmarknader och
penningpolitik

Riskviljan har 6kat pa de finansiella marknaderna de senaste
manaderna. Utvecklingen fortsatter under prognosperioden och
den finansiella krisen klingar lAngsamt av, med bland annat fal-
lande riskpremier och en starkare krona som f6ljd. Det globala
finansiella systemet ar dock &nnu en tid framoéver beroende av
statligt stod for att fungera och statliga atgarder ar en forutsatt-
ning for en normalisering. Ett 1agt globalt resursutnyttjande och
ett svagt inflationstryck medfor att styrrantorna blir fortsatt

laga.

Den finansiella krisen

MER GYNNSAMMA FORHALLANDEN PA DE FINANSIELLA
MARKNADERNA

Under varen 2009 har kurserna pé virldens borser stigit (se
diagram 38) och pa valutamarknaden har sma valutor stirkts.
Detta tyder pd att riskviljan bland investerare pa virldens finan-
siella marknader delvis har atervint.

De positiva tendenserna hinger bland annat samman med en
minskad osikerhet bland investerare gillande tillstindet f6r ame-
rikanska finansiella institutioner. Resultaten frin de amerikanska
myndigheternas tester av bankers férmaga att hantera komman-
de kreditforluster har bidragit till denna minskade osdkerhet.
Aven om ett antal banker bedéms behéva utéka det egna kapita-
let, dr kapitalbehoven mindre dn vad manga investerare férvintat
sig.2 Den allmint 6kade riskviljan kan troligen ocksa forklaras av
att konjunkturen inte lingre f6rsimras lika snabbt som under
hésten 2008 och att de allra dystraste realekonomiska scenarier-
na dirmed bedéms som mindre sannolika.

STABILISERING TILL FOLJD AV STATLIGA ATGARDER

Aven om utvecklingen gitt 1 ritt riktning under senare tid, 4r det
allminna liget pd de finansiella marknaderna fortfarande an-
strangt. Till stor del dr det globala finansiella systemets funktion
fortfarande beroende av statliga interventioner. Centralbanker-
nas lanefaciliteter star f6r en betydande del av likviditetsforsorj-
ningen till banksystemet. Dessa atgirder, samt dven sannolikt
den minskade osdkerheten om bland annat bankernas tillstind i
USA, har medfdrt att riskpremierna pa interbankmarknaden har
fallit tillbaka (se diagram 39). Utéver likviditetsstdd har flertalet
banker fatt statliga kapitaltillskott efter Lehman Brothers fall.

2 Enligt den amerikanska regeringen behovde tio av de 19 testade bankerna
forstarka sitt kapital med totalt 75 miljarder dollar.
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Diagram 38 Bo6rsutveckling

Index 2006-12-29=100, 5-dagars centrerat
glidande medelvéarde
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Kalla: Reuters.

Diagram 39 Ranta pa interbanklan, dif-
ferens mot forvantad styrranta (basis
spread)

Procentenheter, dagsvarden, 10-dagars glidande
medelvéarde
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Diagram 40 Skillnad mellan

boldneranta och statsobligationsranta i

USA
Procentenheter, veckovarden
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Kélla: Mortgage Banking Association of America.

Diagram 41 Emitterade
foretagscertifikat i USA
Miljarder dollar, manadsvéarden
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Kalla: Federal Reserve.

Diagram 42 Ranta pa
foretagsobligationer, differens mot
statsobligationsrantan, USA

Procentenheter, dagsvarden
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Rantorna avser index dver ett flertal I6ptider.
Kalla: Merrill Lynch.

Vissa amerikanska banker har emellertid fatt tillstind att betala
tillbaka en del av stddet. De begrinsningar av rorliga ersittnings-
system fOr anstillda, som den amerikanska regeringen betingat
kapitaltillskotten pa, har troligen bidragit till viljan att dterbetala.

Under varen har den amerikanska centralbanken — Federal
Reserve (Fed) — dven borjat kdpa finansiella tillgdngar direkt pa
andrahandsmarknaden. I huvudsak har képen avsett tillgangar
sikerstillda med bostadslan och andra konsumentlan.3 Syftet ér
att frigbra utrymme pé bankernas balansrikning till nyutldning.
Kopen av tillgangar sikrade med bostadslan har bland annat
bidragit till att riskpremierna pa bostadslanemarknaden i USA
fallit sedan arsskiftet (se diagram 40).+

Fed har dven ldnat ut pengar direkt till foretag med relativt
hog kreditvirdighet genom kop av foretagscertifikat. Till viss del
har édtgirderna bidragit till en 6kad emittering av certifikat pa den
amerikanska foretagskreditmarknaden (se diagram 41). Emitte-
ringen av certifikat med ldgre kreditvirdighet dr emellertid fort-
satt svag, sannolikt beroende av den svaga konjunkturen. Mindre
kreditvirdiga foretag har didrmed det fortfarande svart att finan-
siera sin verksamhet via kreditmarknaden. Men den allmint
tilltagande riskviljan har medfdrt fallande riskpremier dven pa
denna marknad, vilket leder till minskade linekostnader (se
diagram 42).

Aven liget pa de svenska kreditmarknaderna férbittrades be-
tydligt under de férsta manaderna av 2009. Riskpremier har fallit
tillbaka (se diagram 39). Tillsammans med en sidnkt styrrinta har
detta lett till fallande linekostnader f6r foretag och hushall,
bland annat till ligre boridntor (se diagram 43).

Aven i Sverige har myndigheternas atgirder bidragit till stabi-
liseringen. Riksbanken tillhandahaller fortfarande lan pa lingre
l6ptider 4n normalt och f6rser banksystemet med lan 1 dollar.
Fem finansiella institutioner deltar dessutom i ett statligt pro-
gram som limnar garantier vid upplaning.>

RISKERNA AR FORTFARANDE STORA FOR DET
FINANSIELLA SYSTEMET

Trots att de statliga ingripandena har stabiliserat och i viss méin
bidragit till att normalisera férhallandena pa vitldens finansiella
marknader, dr osikerheten fortfarande betydande. Fortsatt stora
kreditforluster dr att vinta, framfor allt till £6ljd av den djupa
globala recessionen. Detta kommer att ytterligare 6ka pafrest-
ningarna pa de finansiella institutionernas egna kapital. Interna-
tionella Valutafonden (IMF) hatr uppskattat de totala kreditf6r-

3 Képen av kreditinstrument sakrade med bostadslan (s& kallade mortgage-backed
securities) inleddes redan i december 2008. Kopen av kreditinstrument sakrade
med andra typer av konsumentlan borjade genomféras pa bred front i mars 2009.

4 Fallet i riskpremierna kan aven ha att géra med att ordningen kring det statliga
agandet av bostadslaneinstituten Freddie Mac och Fannie Mae upplevdes som
tydligare under slutet av 2008 jamfort med manaderna tidigare.

5 Utbver Swedbank och SEB deltar dven bostadsl&neinstitutet SBAB samt
Volvofinans och Carnegie i garantiprogrammet.



lusterna i virlden 2009 och 2010 till 4 100 miljarder dollar.s Av
dessa hirrér 2 700 miljarder dollar fran kreditforluster pa ameri-
kanska virdepapper.”

For vissa visteuropeiska banker dr utvecklingen i Central-
och Osteuropa sirskilt bekymmersam, dir den dramatiska kon-
junkturnedgingen hotar att drabba bankerna i form av kidnnbara
kreditforluster. Risken dr att en ond cirkel uppstar om bankerna
tvingas att skira ner ytterligare pa sin utlaning, vilket skulle bidra
till att f6rvirra krisen i regionen och i forlingningen bidra till
Okade kreditforluster.s

Svenska banker har en betydande utlaning till f6retag och
hushadll i Baltikum, till stor del i euro. En devalvering av ndgot av
de baltiska lindernas valuta relativt euron skulle drastiskt 6ka
skuldboérdan for foretag och hushall, med efterfoljande kredit-
forluster f6r svenska banker. Men dven utan en devalvering
kommer betalningstérmagan f6r féretag och hushdll i Baltikum
att pressas hirt av den anpassning av priser och 16ner som maéste
till for att dterstilla lindernas konkurrenskraft.

I bétjan av juni i ar bedémde Riksbanken att de svenska stor-
bankerna har tillrickligt med kapital f&r att klara kreditférluster
p4 totalt 170 miljarder kronor 2009 och 2010. Bedémningen
baseras pa ett sa kallat stresstest dir bankernas férmaga att ab-
sorbera kreditforluster mits i forhallande till ett ekonomiskt
scenario.? De svenska bankernas jimforelsevis solida stillning
har underbyggts av en férhallandevis god intjidning hittills under
2009. Tre banker har dessutom genomfort lyckade nyemissioner
det senaste halvdret och kapital har avsatts fOr ytterligare kredit-
torluster.

Svenska staten har agerat férebyggande 1 syfte att stotta det
svenska banksystemet. Riksgilden annonserade i maj 2009 sin
avsikt att Jana upp 100 miljarder kronor for att f6rstirka Riks-
bankens valutareserv. Dessa medel kan komma svenska banker
till hjilp i det fall de upplever problem att finansiera skulder i
utlindsk valuta. Regeringen har dessutom upprittat en stabili-
tetsfond for att hantera eventuella framtida solvensproblem for
svenska institutioner.

6 Se IMF, Global Financial Stability Report, april 2009. Storleken p&
kreditforlusterna kan relateras till amerikansk BNP som 2008 uppgick till 14 265
miljarder dollar.

7 De stresstest som utforts p& banker i USA antog kreditforluster uppgé&ende till 599
miljarder dollar 2009 och 2010 for de 19 stérsta amerikanska bankerna. IMF:s
uppskattning innebar for de 19 storsta bankerna i USA kreditforluster uppgdende
till 550 miljarder dollar, se Elliot, Implications of the Bank Stress Tests, The
Brookings Institution, 11 maj, 2009.

8 IMF har uppskattat att de totala nettokapitalflsdena till tillvaxtekonomier under
2009 blir negativa, trots positiva direktinvesteringar. For lander i Central- och
Osteuropa, som har en relativt liten andel direktinvesteringar, blir troligen
skillnaden i utfléde och inflode av kapital &n storre.

9 Se Riksbanken, Finansiell Stabilitet 2009:1. Riksbanken bedémer aven i ett
alternativscenario att de fyra svenska storbankerna har tillrackligt med kapital for
att mota kreditforluster p& upp till drygt 300 miljarder kronor. For att de kredit-
forluster som antas for verksamheten i Sverige ska uppsta kravs ett fall i BNP 2009
och 2010 som &r dubbelt s& stort som Riksbanken prognostiserade i april 2009. Det
innebar en BNP-tillvaxt i Sverige pa ca —3,5 procent bade 2009 och 2010.
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Diagram 43 Tremanaders bolaneranta i
Sverige
Procentenheter, manadsvarden
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Diagram 44 Vaxelkurser
Méanadsvarden
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Kalla: Reuters.

Diagram 45 Kronans effektiva
vaxelkursindex - KIX
Index 1992-11-18=100, ménadsvarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

KREDITGIVNINGEN NORMALISERAS UNDER
PROGNOSPERIODEN

Konjunkturinstitutet férutsitter att de atgirder som vidtagits f6r
att stabilisera det finansiella systemet far avsedd effekt och att
liget pa de finansiella marknaderna gradvis forbittras och not-
maliseras under 2011. Riskpremier och kreditgivning nir da
nivier som dr i Overensstimmelse med den aktuella konjunktur-
fasen. Aven om riskviljan tilltar ir troligen en del av den omviit-
dering av risk som krisen medfort strukturell. Av den anledning-
en faller riskpremierna inte tillbaka till de liga nivder som var
forhirskande under dren nirmast fére krisens inledning somma-
ren 2007.

Pa lingre sikt, dd det finansiella systemet 4r tillrdckligt kapita-
liserat och di kreditforlusterna antar normala nivaer, antas be-
hovet av diskretiondra statliga interventioner pa de finansiella
marknaderna upphora.

Vaxelkurser

STORA VARIATIONER I KRONKURSEN

I samband med att den finansiella krisen férdjupades under hos-
ten 2008 valde investerare 1 storre utstrickning dn tidigare att
prioritera likviditet och sikerhet i sina portféljer. Detta tog sig
bland annat uttryck i att de sokte sig fran vad de uppfattade som
relativt riskfyllda tillgingar i smé valutor till mer sikra och likvi-
da tillgdngar i stora valutaomréiden, foretridesvis statsobligatio-
ner i USA. Foljaktligen stirktes stora valutor och sma valutor
tappade 1 virde.10 I mars 2009 hade kronan som mest forsvagats
med 24 procent mot euron och med 50 procent mot dollarn
jamfort med det virde den hade gentemot dessa valutor 1 sep-
tember 2008 (se diagram 44).

Under varen har mindre valutor stirkts gentemot storre.
Kronans virde har varierat en del, men mellan mars 2009 och
bérjan av juni har kronan dnda stirkts med ca 8 procent mot
euron och med ca 17 procent mot dollarn. Mitt med det effekti-
va vixelkursindexet KIX har kronan férstirkts med 7 procent
sedan 1 mars 2009 (se diagram 45).

KRONAN BLIR STARKARE FRAMOVER

I takt med att riskaversionen avtar pd de finansiella marknaderna
stirks kronan ytterligare framéver. Denna utveckling st6ds dven
av samspelet mellan lingsiktiga bestimningsfaktorer f6r kron-
kursen, till exempel Sveriges nettostillning mot utlandet och

10 yndantaget &r har det brittiska pundet, som trots sin relativa storlek som valuta,
har tappat i varde anda sedan den finansiella krisens inledningsfas hosten 2007. |
effektiva termer hade pundet i maj 2009 forsvagats med ca 25 procent sedan
augusti 2007.



skillnader i produktivitet och bytesférhallandet gentemot om-
virlden.

I KIX-termer stirks kronan med ca 13 procent fram till slutet
av 2011 (se diagram 45 och tabell 6). D4 kostar en dollar 6,73
kronor och en euro 9,29 kronor (se diagram 44).

Penningpolitik och rantor

LAGA RANTOR PRAGLAR VARLDENS VALUTAOMRADEN

Den svaga realekonomiska utvecklingen i virlden priglar pen-
ningpolitiken. Inflationen ir ldg, det finns en risk f6r deflation pa
vissa héll och inflationsférvintningarna har fallit.

Utvecklingen har motiverat historiskt liga nominella rintor
och under varen 2009 har ett flertal centralbanker inom OECD
siankt sina styrrintor till ndra noll. Mdnga har f5ljt exemplet fran
Fed som etablerade sitt styrrinteintervall pa 0-0,25 procent i
december 2008 (se diagram 46). Bank of England sidnkte sin
styrrinta till 0,50 procent i mars 2009. Riksbanken sinkte repo-
rintan i april till 0,50 procent och 1 maj sinkte ECB refirintan
till 1,00 procent. Den effektiva dagslanerintan pa interbank-
marknaden i euroomriadet har dock en lingre tid legat nira
ECB:s inldningsrinta, vilket innebdr att den rdnta som banker i
euroomrddet ldnar till har varit betydligt ldgre 4n refirdntan.

CENTRALBANKER VIDTAR OKONVENTIONELLA ATGARDER

Centralbanker hatr anvint sig av okonventionella dtgirder fOr att
komplettera de laga styrrintorna under den finansiella krisen. I
huvudsak tva typer av dtgirder har vidtagits: greditlattnader och
kvantitativa lattnader.\!

Kreditlittnader har som 6vergripande syfte att underldtta kre-
ditgivningen och till och med i vissa fall ersitta icke-fungerande
marknader. FOr att uppna detta lanar centralbanker ut till lingre
l6ptider, mot andra sdkerheter och till en vidare krets av finansi-
ella institutioner dn vad som tidigare varit normalt. I samband
med att krisen inleddes hosten 2007 genomfordes sidana dtgit-
der foretridesvis av Fed och ECB. Da krisen férdjupades under
hosten 2008 Skade kreditlittnaderna i omfattning och bérjade
tillimpas av fler centralbanker. Atgirderna har varit framgangs-
rika och har 1 hég grad bidragit till ligre riskpremier och bittre
fungerande finansiella marknader i ménga linder.

Kvantitativa lattnader har som syfte att dels driva ner rintenivan
pa lingre 16ptider, dels att forse banksystemet med likviditet i
forhoppning om att bankerna dirmed ska 6ka sin utlaning. Det-
ta uppnds genom storskaliga k&p av virdepapper pa andra-
handsmarknaderna, i forsta hand statsobligationer. Atgirderna

11 se Bernanke, B., The crisis and the policy response, the Stamp Lecture, London
School of Economics, 13 januari 2009.
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Diagram 46 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Diagram 47 Langrantor, tioariga
statsobligationer
Procent, manadsvarden
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Kalla: Riksbanken.

Diagram 48 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kéallor: ECB, Federal Reserve och Konjunktur-
institutet.

finansieras genom att de mellanhdnder som centralbanken képer
tillgdngarna av (foretridesvis banker) betalas via 6kade reserver
pa sitt konto hos centralbanken. Pi sa sitt skapas en stérre mo-
netir bas och banksystemet forses med likviditet.

Det 4r i huvudsak den reala rantan, och inte den nominella,
som paverkar den aggregerade efterfrigan i ekonomin och som 1
slutindan méjliggor f6r centralbanken att uppritthalla prisstabili-
tet. Den reala rdntan definieras som den nominella rintan minus
forvintad inflation. I det fall extraordinira atgirder bidrar till
ligre nominella rintor och hégre inflationsférvintningar resulte-
rar det i ldgre reala rintor och ddrmed stimuleras ekonomin.

For nirvarande genomfors kvantitativa littnader av Bank of
England och Fed. De brittiska langa rintorna f6ll med upp till
en halv procentenhet nir Bank of England borjade sina uppkép
av statsobligationer. De linga rintorna i USA 6l ungefir lika
mycket nir Fed annonserade sina kommande uppkép 1 slutet av
mars 2009. Det dr dock vanskligt att isolera effekten av kvantita-
tiva littnader frin effekter av andra faktorer som paverkar de
linga rintorna.

STATSOBLIGATIONSRANTOR STIGER YTTERLIGARE
FRAMOVER

Statobligationsrintorna har i allminhet stigit sedan drsskiftet (se
diagram 47). De stigande rintorna ér till en del ett resultat av
Okad statlig upplaning i samband med beslutade och férvintade
finanspolitiska stimulansprogram och stodpaket till den finansi-
ella sektorn. D4 statens balansrikning dessutom kan belastas
med en del av den privata sektorns kreditforluster, genom olika
garantiprogram, har riskpremierna pa statlig upplaning stigit.
Aven detta har bidragit till att pressa upp statliga linekostnader.

Rintorna pd statsobligationer stiger ytterligare under pro-
gnosperioden, i savil USA som euroomradet och Sverige (se
tabell 6). Statsobligationsrintorna stiger till f6ljd av att den svaga
ekonomiska utvecklingen leder till ett 4n hogre statligt linebehov
1 flertalet linder. Denna utveckling dimpas emellertid till viss del
av att sparandet bland hushall och foretag blir relativt hdgt un-
der prognosperioden och av att centralbankerna finansierar en
del statliga utgifter genom kop av statobligationer via kvantitati-
va littnader.

FORTSATT LAGA STYRRANTOR | EUROOMRADET OCH USA

Ett ldgt resursutnyttjande under prognosperioden leder till ytter-
ligare rintesinkningar i euroomradet. ECB sidnker sin styrrinta
ner till 0,50 procent under 2009 och behaller den nivin dven
2010 (se diagram 48 och tabell 6). De annonserade képen av
sikerstillda bostadsobligationer genomférs och centralbanken
fortsitter med sin extraordinira utlaning. Forst nir en aterhdmt-
ning inleds i euroomradet 2011 héjer ECB styrrintan.



Fed fortsitter under prognosperioden med sina kvantitativa
littnader 1 syfte att stimulera ekonomin. Inte heller Fed héjer sin
styrrinta forrdn 2011, dd resursutnyttjandet i ekonomin stiger.

Trots laga inflationsférvintningar medfér de laga styrrintor-
na att de reala korta rintorna blir mycket liga, eller till och med
negativa, under prognosperioden i bide USA och euroomradet.
Detta innebir att penningpolitiken dr mycket expansiv.

De stora BNP-fallen och den férhallandevis tréga ekonomis-
ka aterhdmtningen gor att resursutnyttjandet i baide USA och
euroomradet blir svagt dven efter prognosperioden, vilket bidrar
till att dven inflationen fortsitter att vara ldg. Styrrintorna blir
laga dven 2011, trots héjningar under aret. I savil USA som
euroomradet dr styrrintan 1,75 procent i slutet av 2011.

LAG INFLATION OCH LAG REPORANTA I SVERIGE

Inflationen dr f6r nirvarande ldg i Sverige. Pa ett ars sikt vintar
sig foretagen en inflation pd under en procent enligt Féretagsba-
rometern (se diagram 49). Marknaden forvintar sig inte ndgon
yttetligare rintesinkning, utan riknar med att rintan borjar héjas
relativt tidigt. Métt med implicita terminsrintor forvintar sig
investerare pa obligationsmarknaden en reporinta pa ca

3 procent i slutet av 2011. Den pd marknaden noterade termins-
rintan dr emellertid knappt 2 procent vid samma tidpunkt (se
diagram 50).

Inflationen blir lag framéver. Produktiviteten tilltar 2010 och
16nerna ékar relativt lingsamt. Aven energipriserna stiger matt-
ligt. Riksbanken sidnker ddrfor reporintan till 0,25 procent under
sommaren 2009 och annonserar en fortsatt lig rinta. Genom att
tydligt klargéra att repordntan kommer att vara ldg en lingre tid
framover bidrar Riksbanken till att pressa ner rintor med lingre
l6ptider och till att hilla uppe inflationstérvintningarna. Riks-
banken tar dven till extraordinira dtgirder och képer virdepap-
per med lidngre 16ptider pa marknaden i syfte att pressa ner langa
nominella rintor. Sammantaget bidrar detta till ligre linga real-
rintor. Effekten av de kvantitativa littnaderna antas emellertid
vara liten.

Inflationstrycket tilltar f6rst 2012. Reporintan ligger dirfér
kvar nira noll fram till slutet pa 2010 och rintan borjar héjas
under 2011. I slutet av 2011 ér reporintan 1,75 procent (se
diagram 50).

Den laga styrrintan i kombination med positiva inflations-
torvintningar medfor att den reala reporintan blir lag under
prognosperioden. Mitt som skillnaden mellan genomsnittlig arlig
reporinta och inflationsprognosen f6r motsvarande period ar
den reala reporintan negativ fram till slutet av 2010. Detta ater-
speglar en mycket expansiv penningpolitik. Under 2011 stiger
den reala reporintan och ir strax under 1 procent i slutet av
2011 (se diagram 51).
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Diagram 49 Forvantad inflation pa ett
ars sikt
Procent, kvartalsvarden

BB 3.5
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 50 Reporantan och
terminsrantor

Procent, dagsvarden

5 -

—— Reporanta
—— Implicita terminsrantor den 3/6 2009
— - Terminsrantor den 3/6 2009

Anm. Implicita terminsrantor enligt
avkastningskurvan den 3/6 2009.

Kallor: Reuters, Riksbanken och Konjunktur-
institutet.

Diagram 51 Real reporanta
Procent, manadsvéarden

5

Anm. Beraknad som medelvarde av Konjunktur—
institutets reporanteprognos for det kommande
aret minus inflationsprognosen foér motsvarande
period.

Kallor: Riksbanken, SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 6 Rantor och vaxelkurser

Vvarde i december respektive ar

Styrrantor
Sverige
Euroomréadet
USA

Obligationsrantor!
Sverige
Euroomréadet
USA

Valutakurser
Kronor/euro
Kronor/dollar
Dollar/euro
TCW-index
KIX-index

ITioArig statsobligationsranta

2,00
2,50
0,25

2,7
3,1
2,4

10,72
8,00
1,34

141,7

124,6

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

0,25
0,50
0,25

3,7
3,8
3,8

10,38
7,36
1,41

137,0

119,8

0,25
0,50
0,25

3,9
4,1
4,1

9,82
7,04
1,39
130,0
113,8

1,75
1,75
1,75

4,3
4,4
4,4

9,29
6,73
1,38
123,4
108,0



BNP och efterfragan

Den internationella nedgangen har medfort en rekordsnabb for-
samring av den svenska konjunkturen. Statistik frdn nationalra-
kenskaperna och indikatorer pekar dock pa att nedgangen haller
p& att bromsas upp. Trots det blir BNP-tillvaxten historiskt lIaga
—5,4 procent i ar. Ar 2010 6kar BNP med 0,8 procent. Bakom
uppgangen ligger en dkad global efterfrdgan och en expansiv
ekonomisk politik som bidrar till att exporten och hushallens
konsumtion vaxer igen. Under 2011 borjar investeringarna i
naringslivet ater att stiga, vilket tillsammans med en fortsatt
6kning av tillvaxten i exporten och konsumtionen medfor att

BNP 6kar med 2,5 procent.

HISTORISKT SNABB NEDGANG

Den kraftiga férsvagningen i omvirlden har medfort en histo-
riskt snabb nedgang i den svenska konjunkturen. Det fjirde
kvartalet 2008 f6ll kalenderkorrigerad BNP med 4,8 procent
jamfoért med motsvarande kvartal 2007 (se diagram 52). Jamfort
med det tredje kvartalet 2008 {61l sdsongrensad BNP med

5,0 procent (se diagram 53). Det innebir en mycket stor nedre-
videring av den sisongrensade siffra som SCB publicerade i
februari i ar. Osidkerheten betriffande de sdsongrensade siffror-
na ir fortsatt stor (se faktarutan ”Andrad metod for sisongrens-
ning ger ny bild av konjunkturfétloppet 2008” nedan). Det
storsta raset stod utrikeshandeln f6r, men dven investeringarna
och hushallens konsumtion f6ll brant.

BNP fortsatte att falla det forsta kvartalet i 4r. Kalenderkorri-
gerad BNP f6ll med 6,7 procent jamfoért med det forsta kvartalet
2008. I sisongrensad kvartalstakt dimpades emellertid nedgang-
en betydligt och stannade vid —0,9 procent. Raset f6r varuexpor-
ten fortsatte dock. Korrigerad f6r antalet arbetsdagar var varu-
exporten drygt 20 procent ligre dn den var det férsta kvartalet
2008. Fallet i de fasta bruttoinvesteringarna, sarskilt maskininve-
steringarna var ocksd stort. Diremot bromsades nedgingen i
hushillens konsumtion upp.

FALLET BROMSAS UPP 1 AR

Flertalet indikatorer tyder p4 att fallet 1 den ekonomiska aktivite-
ten bromsas upp ytterligare det andra kvartalet. Barometerindi-
katorn steg ndgot i maj (se diagram 52). Uppgangen forklaras
delvis av att hushéllen blev mindre pessimistiska i maj (se
diagram 54). Dessutom steg konfidensindikatorn f6r naringslivet
tor andra manaden i rad 1 maj. Det dr bland annat nettotalet f6r
orderingangen for industrin som har blivit mindre negativt pa
sistone (se diagram 55). Foretagsbarometern visar ocksd att for-
vintningarna pa produktionsvolym och forsiljning i naringslivet
har stigit de senaste manaderna. Profilen med en stabilisering
och forsiktig uppgang giller f6r flertalet indikatorer. Det dr dock
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Diagram 52 Barometerindikatorn och
BNP-tillvaxten

Index, manadsvarden respektive arlig procentuell
forandring, kvartalsvarden
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— Barometerindikatorn
=1 BNP (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 53 BNP till marknadspris
Procent, sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 54 Hushallens
fortroendeindikator (CCI)
Nettotal, manadsvéarden

40 o - 40
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0
-20 1
40 - -40
60 T -60

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 55 Orderingang i
tillverkningsindustrin
Nettotal, sasongrensade manadsvarden

B0 e - 60

40 1 L T ] B - 40

20 SRR, --20

40 e - -40

-60 1 ——— -60
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— Hemmamarknaden, utfall
— = Exportmarknaden, utfall

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 56 BNP till marknadspris

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
kvartalsvarden

6 -

-8

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

viktigt att notera att de flesta indikatorer fortfarande ligger pa
mycket ldga nivéder efter hostens och vinterns kraftiga fall. Sam-
mantaget dr bedémningen att produktionen fortsitter att falla
det andra kvartalet i 4r, men i en ligre takt 4n de ndrmast f6regi-
ende kvartalen (se diagram 56 och diagram 57).

Under resten av éret planar BNP ut (se diagram 57). Den
globala efterfrdgan stabiliseras och det dr framfér allt £6r expor-
ten som den mycket kraftiga nedgangen bromsas upp. Det dr6-
jer dock till mot slutet av dret innan exporten iter borjar 6ka.

Foretagens anpassning till raset i efterfragan savil 1 omvirl-
den som pa hemmamarknaden innebir att lageravvecklingen
fortsitter, men 1 en lugnare takt. Den svaga efterfrigan medfér
att de fasta bruttoinvesteringarna faller markant under hela 2009.
Nedgangen ir storst £6r bostadsinvesteringarna och maskininve-
steringarna.

Nedgingen i hushillens konsumtion i slutet av férra dret var
stor bide i en historisk och i en internationell jimforelse. For-
mogenhetsforluster och oro for att bli arbetslos har skapat ett
stort behov hos hushallen av att buffertspara. Trots det redan
héga sparandet 2008 Skar sparkvoten ytterligare 2009. Konsum-
tionen Okar vissetligen under loppet av 2009, men den svaga
avslutningen pa férra dret medfor att helarssiffran 2009 blir
—1,9 procent.

Sammantaget blir BNP-tillvixten —5,4 procent 2009, vilket dr
den ldgsta siffran sedan andra virldskriget (se tabell 7).

LANGSAM UPPGANG | OMVARLDEN OCH EKONOMISK
POLITIK GER TILLVAXT 2010

Den internationella konjunkturnedgiangen ir inte bara ovanligt
djup utan blir ockséd ovanligt utdragen. Exporttillvixten stannar
dirmed pa blygsamma 1,5 procent 2010. Den ldga aktiviteten i
exportindustrin ger spridningseffekter till resten av den svenska
ekonomin och bidrar till att f6retagen fortsitter att minska sina
investeringar och antalet anstillda. Dessutom har féretagen,
trots tidigare neddragningar, dven 2010 problem med f6r stora
lager efter de kraftiga efterfragefallen fran slutet av 2008. Foreta-
gen fortsitter dirfér att avveckla sina lager dven 2010.12

Arbetslsheten fortsitter att stiga under 2010, om 4n i en
lingsammare takt 4n under 2009. Den svaga utvecklingen pa
arbetsmarknaden uppvigs till viss del av att savil penningpoliti-
ken som finanspolitiken fortsitter att vara expansiv. Disponibe-
linkomsterna utvecklas svagt 2010. Samtidigt minskar hushéllen
sitt sparande ndgot och konsumtionen 6kar med 2,0 procent
2010 (se diagram 58).

Sammantaget blir BNP-tillvixten 0,8 procent 2010. Efterfra-
gans sammansittning och svaga utveckling haller tillbaka im-
portbehovet. Importen ddimpas ocksa av den svaga kronan. Ef-

12 D4 takten i lageravvecklingen minskar ger dock lagerutvecklingen ett positivt
bidrag till BNP-tillvaxten 2010.



ter att ha fallit med hela 15,3 procent 2009, sker en viss 6kning
av importen 2010 till £6ljd av att efterfragan stiger.

Tabell 7 Forsorjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

BNP! 3157 -0,2 -5,4 0,8 2,5
BNP, kalenderkorrigerad -0,4 -5,3 0,5 2,5
Real BNI per capita -1,0 -7,5 -0,5 2,1
Hushallens konsumtionsutgifter 1 467 -0,2 -1,9 2,0 2,9
Offentliga konsumtionsutgifter 834 1,5 0,9 1,1 0,4
Fasta bruttoinvesteringar 615 2,7 -13,8 —-4.,8 3,6
Lagerinvesteringar? 5 -0,6 -0,8 0,2 0,3
Export 1711 1,9 -15,6 1,5 5,1
Import 1477 3,0 -15,3 1,4 5,6
Total inhemsk efterfrdgan 2 922 0,2 —4,5 0,7 2,6
Nettoexport? 235 -0,4 -1,3 0,1 0,1
Bytesbalans? 262 8,3 5,8 5,1 5,2

1 Faktisk (ej kalenderkorrigerad) BNP-tillvaxt baserad p& prognos av det
preliminara utfallet for offentlig konsumtion uppgar till —=5,4 procent, 0,6 procent
respektive 2,4 procent 2009, 2010 och 2011. Det nya sattet att mata
volymutvecklingen i offentlig produktion av individuella tjédnster innebar att det
uppstar en metodberoende skillnad mellan det preliminara och det definitiva utfallet
for offentlig konsumtion (se faktarutan "Prognoser pa offentlig konsumtion”).
Déarmed skiljer sig &ven det prelimindra och det definitiva utfallet fér BNP.
Konjunkturinstitutets prognoser for offentlig konsumtion avser det definitiva
utfallet. Vid prognosutvarderingar kommer Konjunkturinstitutet emellertid att utga
ifrdn en uppskattning av det preliminara utfallet for offentlig konsumtion.

2 Bidrag till BNP-tillvaxten.
3| procent av BNP, I6pande priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

KONJUNKTURATERHAMTNING 2011

Den internationella konjunkturen forstirks och efterfragan pa
svensk export 6kar ndgot 2011. Situationen pd arbetsmarknaden
stabiliseras och arbetslsheten slutar att stiga.

Ar 2011 har tillférsikten hos hushallen 6kat och behovet av
buffertsparande minskat. Med en relativt god utveckling av de
reala disponibelinkomsterna och fortsatt laga rintor finns det
utrymme f6r hushillen att 6ka sina inkép ytterligare. Tillvixten i
hushallens konsumtion 6kar till 2,9 procent 2011.

Den 6kade efterfrigan medfor att kapacitetsutnyttjandet i £f6-
retagen stiger. Aven bland féretagen ¢kar framtidstron och inve-
steringarna borjar dter stiga. Investeringsuppgangen dr dimpad,
men sker pa bred front inom niringslivet.

Sammantaget medfor en forsiktig exportuppgang och stigan-
de konsumtionstillvixt att BNP-tillvixten stiger till 2,5 procent
2011.

Liksom i stora delar av omvirlden dr den svenska konjunktu-
raterhimtningen trog 1 ett historiskt perspektiv. Den frimsta
anledningen dr just den i ett historiskt perspektiv svaga interna-
tionella uppgangen, vilket innebir att exportindustrin inte drar
igdng den svenska konjunkturen i samma utstrickning som varit

BNP och efterfrdgan i Sverige 37

Diagram 57 BNP till marknadspris

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 58 BNP och efterfragan
Arlig procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 59 BNP till marknadspris

Procentuell férandring, sdsongrensade
kvartalsvéarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

fallet efter manga tidigare ligkonjunkturer. Dessutom haller det
laga kapacitetsutnyttjandet i omvirlden tillbaka efterfragan for
investeringsvaror, vilka viger tungt i den svenska exporten.

FAKTA

Andrad metod for sasongrensning ger ny bild av konjunk-

turforloppet 2008

I samband med publiceringen av nationalrikenskapsutfallet f6r
det fjirde kvartalet 2008 i februari i ar, gjorde Statistiska cen-
tralbyrdn (SCB) vissa férindringar i metoden for att skatta den
sasongrensade utvecklingen av BNP och f6rsorjningsbalansens
komponenter.! Det paverkade bilden av konjunkturutveckling-
en, inte minst f6r 2008 (se f6rdjupningen "BNP-utvecklingen
fjarde kvartalet 2008 i Konjunkturliget, mars 2009). SCB har nu
andrat tillbaka till den tidigare metoden, vilket har paverkat det
tecknade konjunkturférloppet 2008 jimfért med den bild som
gavs 1 februaripublikationen av nationalrikenskaperna. Enligt
februaripublikationen f6ll BNP i konsekutiva sisongrensade
termer samtliga kvartal 2008 (se diagram 59). Enligt den senaste
publikationen steg BNP det forsta kvartalet 2008 och stagnera-
de det andra kvartalet. I gengild d4r BNP-fallet det fjirde kvarta-
let 2008 nu betydligt storre dn vid den férra publiceringen, da
det uppmittes till 2,4 procent. Siffran dr nu reviderad till
—5,0 procent, vilket dr den lagsta sedan atminstone 1970.2
Sdsongrensade data maste alltid tolkas med stor forsiktighet.
Det giller sirskilt nir (icke sdsongrensade) utfall, som nu, antar
extrema virden.

I Gransvardet for nar en observation ska betraktas som en outlier hojdes.

2 Fére 1993 jamfors med ej officiella av Konjunkturinstitutet framraknade siffror.

Hushillens konsumtionsutgifter

SVAG UTVECKLING AV HUSHALLENS REALA DISPONIBLA
INKOMSTER 2009 OCH 2010

Den djupa lagkonjunkturen sitter tydliga spar i hushéllens in-
komster. I ar 6kar hushéllens reala disponibla inkomster med
mittliga 0,8 procent, vilket dr en kraftig nedvixling jamfért med
de tre féregiende dren (se diagram 60 och tabell 8). Bakom ned-
vixlingen ligger en krympande 16nesumma till £6ljd av att syssel-
sittningen faller.

Att hushillens reala disponibla inkomster trots allt stiger i
den djupa lagkonjunkturen som rader férklaras bland annat av



skatteldttnader riktade till hushallen!> och vixande transferering-
ar fran den offentliga sektorn. Pensionsutbetalningarna stiger
samtidigt som de arbetsléshetsrelaterade transfereringarna vixer
1 takt med att arbetslésheten 6kar. D4 allt fler star utanfor a-
kassan vintas dven det ekonomiska bistindet stiga.

Den laga rintenivan 2009 ger dessutom effekter pa de dispo-
nibla inkomsterna. Hushallens rinteutgifter sjunker patagligt
men de laga rintesatserna innebdr samtidigt ligre rinteinkoms-
ter. Eftersom dven inkomsterna fér egenforetagare minskar si ar
den sammantagna effekten ett fall i hushallens 6vriga faktorin-
komster i 4r.

Hushallens reala disponibla inkomster fortsitter att vixa
2010 d4 dkningen blir 0,7 procent. Liksom 2009 faller 16nesum-
man, vilket beror pa en svag timléneutveckling och fortsatt
minskande sysselsittning.

Samtidigt fortsitter transfereringarna frin den offentliga sek-
torn att 6ka. Okningen ir ett resultat av hogre arbetsléshetsrela-
terade transfereringar och stigande ekonomiskt bistind. Kon-
junkturinstitutets prognostiserade finanspolitik innebdr dessut-
om Gkade transfereringar till hushallen dir en viss del gér till att
kompensera pensionirerna for de sinkta pensionerna som foljer
av den automatiska balanseringen i pensionssystemet (se avsnit-
tet "Balanseringen i pensionssystemet aktiveras biade 2010 och
20117).

Hushallens skatter fortsitter att falla 2010. Minskningen fo1-
klaras bade av fallande l6nesumma och av prognostiserad fi-
nanspolitik som antas sinka inkomstskatterna med 12,5 miljar-
der kronor. Dessutom 6kar konsumentpriserna svagt 2010. Det
medfor att hushillens reala disponibla inkomster stiger 1 ungefir
samma takt som 2009 trots att utvecklingen av de nominella
disponibla inkomsterna vixlar ner.

Ar 2011 vixer hushallens reala disponibla inkomster med
1,8 procent. Tillvixten férklaras i huvudsak av att fallet i antalet
arbetade timmar upphor och i stillet vinds till en svag 6kning.
Detta leder till att I16nesumman stiger med 2,5 procent.

Den 6kade aktiviteten i ekonomin medfér ocksa att egento-
retagares inkomster vixer starkt. Dessutom stiger rintorna, vil-
ket far till effekt att hushallens rinteinkomster 6kar. Stigande
rintor héjer dock hushallens rinteutgifter, men den sammantag-
na effekten ér att hushdllens 6vriga faktorinkomster 6kar starkt
2011.

Hushallen paverkas dven 2011 av sinkta pensioner till £6ljd
av den automatiska balanseringen i pensionssystemet. Konjunk-
turinstitutets prognostiserade finanspolitik medfér emellertid att
pensionirerna kompenseras for detta. Dirtill fortsitter konsu-
mentpriserna att 6ka svagt, vilket bidrar positivt till hushallens
reala disponibla inkomster 2011.

13 skattelattnaderna bestar av jobbskatteavdragets tredje steg, hojd nedre
skiktgréans for att betala statlig inkomstskatt och det permanenta rot-avdraget.
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Diagram 60 Hushallens reala
disponibla inkomster
Arlig procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 61 Hushallens konsumtion

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell féorandring, sdsongrensade
kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 62 Hushallens konsumtion i
nagra lander och regioner
Index 2008 kvartal 3=100, sdsongrensade
kvartalsvarden
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Kéallor: IMF, OECD, Eurostat och Konjunktur-
institutet.

Tabell 8 Hushallens inkomster
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring

Léonesumma 1 309 5,8 -0,3 -1,3 2,5
Timlén enligt NR! 4.4 3,3 2,3 2,4
Arbetade timmar!2 1,4 -3,6 -3,5 0,1

Ovriga faktorinkomster 284 0,2 -6,1 1,5 8,0

Overforingar fran offentlig sektor 489 1,6 9,9 4,4 0,9

Overforingar fran privat sektor 65 -1,0 -0,7 4,6 -3,6

Skatter och avgifter —-582 -2,8 -2,8 -1,4 3,0

Disponibla inkomster 1 563 6,6 2,7 1,4 2,4

Konsumentpris3 2,8 1,9 0,6 0,6

Reala disponibla inkomster 3,6 0,8 0,7 1,8

! Korrigerat for olika antal arbetsdagar mellan &ren. 2 Avser anstélldas timmar.
3 Implicitprisindex for hushallens konsumtionsutgifter.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

KRAFTIGT FALL I HUSHALLENS KONSUMTION FJARDE
KVARTALET I FJOL

Under fjirde kvartalet 2008 minskade hushallens sdsongrensade
konsumtionsutgifter med 2,6 procent jimfort med kvartalet fore
(se diagram 61). Det dr den kraftigaste inbromsningen i konsum-
tionstérloppet sedan 1980. Fallet f6r konsumtionen var kraftigt
dven i en internationell jimforelse (se diagram 62), och dessutom
stérre dn i grannldnderna Norge, Danmark och Finland, dir
konsumtionen ocksa sjonk rejalt.

De poster 1 konsumtionen som frimst berérdes av konsum-
tionsneddragningen det fjirde kvartalet 2008 var inte ovintat de
mest konjunkturkinsliga posterna som turistandet utomlands
(11 procent), bilkonsumtionen (28,7 procent) och 1 viss man
sillanképsvaror i detaljhandeln (—2,4 procent).

KONSUMTIONEN PLANADE UT PA LAG NIVA UNDER DET
FORSTA KVARTALET I AR

Efter det dramatiska fallet det sista kvartalet i fjol 6kade kon-
sumtionen marginellt (0,1 procent) det forsta kvartalet i ar. De
svenska hushallens turistutgifter har fortsatt att minska det forsta
kvartalet 2009 med 4,5 procent, samtidigt som utlinningarnas
turistutgifter i Sverige har 6kat med 6,9 procent. Den senare
Okningen beror sannolikt pa att den svaga kronan stimulerat
bide grinshandeln och den traditionella turismen till Sverige.
Den totala konsumtionsnivan f6r de svenska hushiéllen var sale-
des fortfarande mycket lag under det férsta kvartalet 2009, och
exempelvis hela 3,5 procent ldgre dn under de tva avslutande
kvartalen 2007. Sparkvoten det fOrsta kvartalet var samtidigt
rekordhég pé 16,1 procent. Huvudintrycket av hushallens kon-
sumtionsbeteende det forsta kvartalet blir att &ven om konsum-
tionen 6kade ndgot var hushallen fortsatt mycket férsiktiga och
osikerheten mycket stor.



SMA KONSUMTIONSOKNINGAR DEN NARMASTE TIDEN

Indikatorer som reflekterar konsumtionsviljan det andra kvarta-
let 1 ar 4r inte fullt lika negativa som de var under de tva kvarta-
len runt arsskiftet. Hushallens férvintningar, som de mits av
tortroendeindikatorn (CCI) 1 Hushéllsbarometern, 6kade i maj i
ar till —11 (se diagram 63). Trots att detta dr det hogsta virdet
sedan juni i fjol, dr férvintningarna fortfarande “mycket dystrare
dn normalt” enligt den klassificering som tillimpas i Hushallsba-
rometern. Men samtidigt vintas det ekonomiska liget om 12
minader generellt sett vara mycket ljusare jaimfort med uppfatt-
ningen om hur liget dr idag. Sirskilt giller detta synen pa svensk
ekonomi dir skillnaden mellan det framatblickande och det sam-
tida omdémet i Hushallsbarometern f6r maj dr den storsta sedan
undersékningen startade 1993.

Omsittningen i detaljhandeln f6r april 6kade mycket starkt,
med hela 3,5 procent jimfért med manaden fére och med
5 procent jamftort med april i fjol (se diagram 64). P4 marknaden
tor villor och bostadsritter steg priserna med 3 respektive
6 procent under perioden mars till maj jAmfért med de tre nir-
mast féregiende manaderna, enligt Maklarstatistiken. Antalet
bilar som hushallen nyregistrerar har dock minskat tre méanader i
rad (till och med maj), nir man bortser frin de normala sdsong-
variationerna. Sammantaget bedéms konsumtionen 6ka mycket
svagt, det vill siga med 0,2 procent under det andra kvartalet i
ar. Trots att Okningen 4r sa pass mittlig dr det den storsta 6k-
ningen sedan den finansiella oron bdtjade det tredje kvartalet
2007.

Under det andra halvaret i ar fortsitter konsumtionen att 6ka
ilangsam takt. Ldget pd arbetsmarknaden har hittills frimst med-
fort att antalet varsel om uppsigning har 6kat kraftigt. Under de
nirmaste kvartalen kommer ett stort antal uppsigningar att reali-
seras. Successivt vintas detta paverka hushallens konsumtions-
vilja negativt och dessutom ge negativa effekter pa hushallens
inkomster. Under det f6rsta kvartalet 6kade de reala disponibla
inkomsterna med 3,0 procent jimfort med samma kvartal 2008.
For heldret 2009 kommer emellertid inkomsterna att 6ka med
mittliga 0,8 procent jamfért med 2008, vilket innebir att in-
komstutvecklingen de tre sista kvartalen kommer att vara betyd-
ligt svagare. Den totala konsumtionen minskar under 2009 med
1,9 procent jamfért med 1 fjol (se tabell 9).

BATTRE FART PA KONSUMTIONEN FORST EFTER VAREN
2010

I mitten av 2010 édr hushallens sparande mycket hogt, samtidigt
som konsumtionsnivan fortfarande 4r lig och lingt ifran har
aterhimtat det kraftiga fallet det fjirde kvartalet 2008. Efter en
sd ling period av tillbakahéllen konsumtion finns det ett starkt
och uppdimt konsumtionsbehov i hushillssektorn. Liget pa
arbetsmarknaden forbittras visserligen inte under sommaren
2010, men hushdllen kommer vid det laget indd kunna se de
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Diagram 63 Hushallens
fortroendeindikator (CCl)

Nettotal, manadsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 64 Total detaljhandel,
omsattning
Arlig procentuell férandring, ménadsvarden
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Kallor: SCB och Handelns utredningsinstitut.
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Diagram 65 Olika matt pa sparande

Andel av disponibel inkomst, procent
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

forsta indikationerna pa att en betydligt lugnare utveckling 4r att
vinta framover. Finanspolitiken dr mycket expansiv och bidrar
starkt till att hushallens reala disponibla inkomster 6kar med

0,7 procent 2010, trots att J6nesumman fore skatt minskar med
nira 2 procent i reala termer samma 4r. Utsikterna fram&ver dr
ljusare och 2011 vintas hushéllens inkomster 6ka med

1,8 procent, frimst beroende pa att Jénesumman (fére skatt och
1 reala termer) nu 6kar med ungefir lika mycket.

Tabell 9 Hushallens konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Konsumtionsutgifter 1467 —-0,2 -1,9 2,0 2,9
Sallankopsvaror 288 1,8 -1,2 3,3 4,0
Bilar 39 -23,0 -20,8 4,2 5,7
Dagligvaror 233 -1,0 1,4 1,8 1,4
Ovriga varor 55 -6,0 -0,8 1,3 1,4
Tjanster exkl. bostad 441 1,6 -0,4 2,0 3,2
Bostéader inkl. energi 374 0,7 0,8 0,9 0,8
Konsumtion i utlandet 71 3,0 -14,9 2,8 4,1
Avgar: Utlanningars
konsumtion i Sverige 84 3,4 14,0 1,2 -3,9
Ideella organisationer 50 -0,1 5,1 1,2 1,6

Sparkvot* 202 12,1 14,4 13,4 12,6

Sparkvot, aldre definition* 96 6,1 8,6 7,4 6,5

* Sparande i miljarder kronor, I6pande priser respektive i procent av disponibel
inkomst. PPM-medlen bokférs numera som sparande i hushallssektorn. | "Sparkvot
aldre definition” ingar varken sparande i avtalspensioner eller PPM-medlen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Under hela 2010 ir penningpolitiken fortfarande mycket expan-
siv med en reporinta som ligger kvar pa 0,25 procent. Samman-
taget bedéms det dérfér finnas forutsittningar f6r att hushallen
ska dra ner pd det héga forsiktichetssparandet och bérja till-
fredsstilla det uppdimda konsumtionsbehovet ungefir frin och
med viren eller sommaren 2010. Prognosen innebir att kon-
sumtionen 6kar starkt med mellan 0,7 och 0,8 procent per kvar-
tal frin och med andra kvartalet 2010 och under hela 2011.
Trots den starka konsumtionen, som kar med 2,0 respektive
2,9 procent 2010 och 2011, dr sparandet i hushallssektorn fortfa-
rande mycket hégt 2011 (se diagram 65 och tabell 9).

Offentliga konsumtionsutgifter

EXPANSIV FINANSPOLITIK LEDER TILL OKADE
OFFENTLIGA KONSUMTIONSUTGIFTER

Den offentliga konsumtionen 6kar samtliga prognosar till f6ljd
av beslutad och prognostiserad expansiv finanspolitik (se
diagram 66 och tabell 10). Storst dr Gkningen 1 statlig sektor.



Tabell 10 Offentliga konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Offentliga

konsumtionsutgifter 834 1,5 0,9 1,1 0,4

Procent av BNP, I6pande priser 26,4 28,1 28,4 28,1
Statlig konsumtion 219 0,2 3,0 1,9 0,9
Kommunsektorns konsumtion 615 2,0 0,1 0,8 0,2
Offentlig konsumtion, preliminéart

utfall 1,5 0,9 0,5 0,1

Anm. Den nedersta raden i tabellen ar en prognos pa det preliminara utfallet, se
faktarutan "Prognoser pa offentlig konsumtion”. Ovriga rader i tabellen &ar
prognoser pa det definitiva utfallet, vilka ar de prognoser som hanvisas till i texten.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Den statliga konsumtionen 6kar i ar och nésta ar. I dr forklaras
6kningen framfér allt av beslutade satsningar pa vigunderhall,
forskning och arbetsmarknadspolitiska dtgirder samt 6kade
kostnader for tandvardsreformen och en 6kning av antalet elever
som studerar pa hégskolan. Nista dr kar konsumtionen till
foljd av 6kade anslag till myndigheterna och att ytterligare fi-
nanspolitiska atgirder antas riktas mot arbetsmarknadspolitiska
atgirder. Aven 2011 6kar den statliga konsumtionen till fljd av
att finanspolitiken bedéms bli expansiv.

Den ildrande befolkningen innebir en 6kad efterfragan pa
biade landstingens och kommunernas tjinster da mer sjukvard
och dldreomsorg efterfragas. I kommunerna halls dock efterfra-
geSkningen tillbaka av det minskade elevunderlaget i grundsko-
lan. Samtidigt som den demografiskt betingade efterfrigan okar
ir det ekonomiska liget anstringt i kommuner och landsting (se
kapitlet ”Offentliga finanser och finanspolitik”). Till £6ljd av
relativt ldga skatteintikter tvingas de dra ner pa personal i ir,
vilket paverkar produktionen, och dirmed konsumtionen, nega-
tivt. Konsumtionen bedéms dirfor 1 ar utvecklas betydligt lang-
sammare 4n den demografiskt betingade efterfrigan. En sink-
ning av ambitionsnivan kan med andra ord férvintas i den
kommunala sektorn under aret.

Ar 2010 antas att kommunsektorn tillférs ytterligare resurser
ut6ver det redan aviserade tillfilliga konjunkturstédet. Dessutom
antar Konjunkturinstitutet att kommunerna héjer medelskatte-
satsen och ddrmed stiger skatteintikterna. De 6kade resurserna
innebir att konsumtionsutgifterna ékar. Kommuner och lands-
ting férvintas dock inte heller 2010 méta den demografiskt be-
tingade efterfragan. Aven 2011 bedéms kommuner och lands-
ting tillféras resurser utéver de redan aviserade. Det prognostise-
rade resurstillskottet £6r 2011 4r dock litet och ricker endast till
tor att kompensera f6r den i varpropositionen foreslagna re-
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Diagram 66 Offentliga
konsumtionsutgifter

Arlig procentuell férandring, fasta priser
respektive procent av BNP, |6pande priser
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=1 Procentuell férandring
— Procent av BNP (hoger)

Anm. Den fallande konsumtionen 2000 forklaras
av att svenska kyrkan frdn och med detta ar
ingdr i hushallssektorn istallet for som tidigare i
kommunsektorn.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 67 Fasta bruttoinvesteringar
Arlig procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

sursminskningen.# Detta leder till att den kommunala konsum-
tionen Okar endast marginellt 2011.

FAKTA

Prognoser pa offentlig konsumtion

Det preliminira arsutfallet pa offentlig konsumtion i de kvar-
talsvisa nationalrikenskaperna dr sedan november 2007 1 stor
utstrickning en demografisk framskrivning av féregaende édrs
utfall. Till exempel skrivs konsumtionsutgifterna fér skolan
fram med den prognostiserade férindringen av antalet elever.
For en stor del av landstingens konsumtion, drygt 70 procent,
anvinds inte ens en demografisk framskrivning utan konsum-
tionen antas utvecklas som féregiende ars definitiva arsutfall.
Det arsutfall som publiceras hdsten dret efter utfallsiret syftar
till att mita den verkliga volymen dven med beaktande av kvali-
teten i produktionen (se vidare férdjupningen "Ny metod for
att berikna offentliga sektorns produktion och konsumtion” i
Konjunkturldget, januari 2008).

For att fanga upp den verkliga aktivitetsnivdn 1 svensk eko-
nomi har Konjunkturinstitutet valt att i prognosen foér offentlig
konsumtion f6rsoka att férutse det definitiva utfallet (se vidare
térdjupningen ”Prognos pa offentlig konsumtion” i Konjunktur-
laget, juni 2008). Konjunkturinstitutet gor dven en prognos pa
det preliminira utfallet som redovisas l6pande i Konjunkturld-

get.

Fasta bruttoinvesteringar

DE FASTA BRUTTOINVESTERINGARNA FALLER KRAFTIGT

De fasta bruttoinvesteringarna foll kraftigt det forsta kvartalet
2009. I jimférelse med forsta kvartalet 2008 var nedgangen
14 procent. Niringslivets investeringar minskade med ca 17 pro-
cent. Ett sidant brant fall f6r néringslivets investeringar har inte
férekommit sedan 1993. I bérjan av 2000-talet ddimpades ocksa
investeringarna men i betydligt ldgre takt (se diagram 67).
Investeringsnedgiangen det forsta kvartalet i ar 1 ndringslivet
var bred och investeringarna minskade i de flesta branscher.
Maskininvesteringarna f6ll med hela 23 procent i jimférelse med
motsvarande kvartal 2008. Den starka investeringsnedgangen 1
niringslivet motverkades i ndgon grad av de relativt starka of-

141 varpropositionen 2009 féreslogs ett tillfalligt konjunkturstsd till kommuner och
landsting pa 7 miljarder kronor avsedda for 2010. Statsbidragsnivaerna fér 2010
hélls samtidigt konstanta pd 2009 &rs niva. FrAn och med 2011 héjs nivan pa
statsbidragen med 5 miljarder kronor, jamfort med 2009. Detta innebar att
resurserna minskar med 2 miljarder kronor mellan 2010 och 2011.



fentliga investeringarna som 6kade med 6,4 procent i jimférelse
med forsta kvartalet 2008.

Efterfragetillvixten fran savil hemma- som exportmarkna-
den dr svag och den svaga efterfrigan ir den centrala orsaken till
de minskande investeringarna 2009 och 2010. De kraftiga inve-
steringarna 20042007 innebir ocksa att det finns ledig kapacitet
nir efterfragan stiger och produktionen tar fart. Av denna an-
ledning bedéms investeringarna bara 6ka mattlig 2011 (se tabell
11 och diagram 68).

Tabell 11 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta
priser

Industrin 97 2,2 -19,3 -16,3 3,6
Ovriga varubranscher 87 6,1 -10,4 -2,3 3,5
Tjanster exkl. bostader 237 5,1 -18,3 -9,1 2,8
Naringsliv exkl. bostader 421 46 -16,9 -9,2 3,2
Bostader 98 -5,4 -20,1 3,7 8,9
Naringslivet 519 2,5 -17,5 —6,8 4,3
Offentliga myndigheter 96 4,0 6,2 3,8 0,9
Investeringar 615 2,7 -13,8 —4.,8 3,6

Anm. Ovriga varubranscher omfattar jord- och skogsbruk, fiske, el-, gas-, varme-
och vattenforsorjning samt byggverksamhet (branscherna 01, 02, 05, 40, 41 och
45 enligt SNI 2002).

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Investeringsandelen samvarierar tydligt med konjunkturen och
ir normalt som ligst kring botten av en lagkonjunktur. De totala
investeringarna som andel av BNP sjunker 2009 och 2010. Fallet
ar emellertid inte lika stort som vid lagkonjunkturen 1 borjan av
1990-talet och investeringsandelen stannar i niva med lagkon-
junkturen i bérjan av 2000-talet (se diagram 69). Niringslivets
investeringar exklusive bostidder som andel av BNP har 6kat de
senaste dren. Andelen var 2008, tillsammans med ar 2000, den
hogsta som observerats sedan 1990. Aren 2009-2011 sjunker
andelen stadigt och ligger 2011 pé ca 10,5 procent. Vid en inter-
nationell jimférelse var niringslivets investeringar exklusive
bostidder som andel av BNP 4r 2008 hogre dn i bide euroomra-
det och USA. Ar 2010 blir investeringsandelen ldgre 4n 1 euro-
omridet men nagot hogre dn i USA.

KAPACITETSUTNYTTJANDET HAR SJUNKIT DRAMATISKT

Den dramatiska nedgangen i kapacitetsutnyttjande for industrin
sista kvartalet 2008 och forsta kvartalet 2009 tyder pa att fOreta-
gen varit snabba att anpassa verksamheten till en mycket ligre
efterfrigan. Jamfoért med forsta kvartalet 2008 har kapacitetsut-
nyttjandet minskat med ca 13 procentenheter i industrin. I jim-
forelse med fjirde kvartalet 2008 har nedgangen i investeringsva-
ruindustrin varit stérst. Dér ingdr bland annat motorfordonsin-
dustrin, som har haft det allra snabbaste fallet i kapacitetsutnytt-
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Diagram 68 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell forandring, sdsongrensade
kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 69 Investeringar
Procent av BNP, I6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 70 Industrins
kapacitetsutnyttjande
Procent, sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 71 Naringslivets
kapitalproduktivitet
Kvot
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Anm. Foradlingsvéarde/kapitalstock.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 72 Hinder for foretagens
produktion: finansiella restriktioner
Procent, sasongrensade kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 73 Tillverkningsindustrin.
Hinder for foretagens produktion,
Ibnsamhetsomddme samt planer for
produktionskapaciteten
Sasongrensade kvartalsvarden
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

jandet med nistan 15 procentenheter. Kapacitetsutnyttjandet det
forsta kvartalet 2009 var det ligsta sedan SCB bérjade genomfo-
ra mitningar 1980. Konjunkturbarometerns matt pd kapacitets-
utnyttjandet var ocksa rekordlagt férsta kvartalet 2009 (se
diagram 70). Huvudorsaken till det kraftiga fallet i kapacitetsut-
nyttjandet ar otillricklig efterfragan. Detta framgir av SCB:s
undersokning dir en rekordhdg andel féretag angett brist pd
efterfrigan som den frimsta orsaken till att man inte utnyttjar
sin produktionskapacitet till 100 procent.

Den laga efterfrigan och produktionen har inneburit att pro-
duktionsresultatet per enhet kapital minskat inom néringslivet.
Med andra ord har den sa kallade kapitalproduktiviteten blivit
ligre (se diagram 71). Detta avspeglar det liga kapacitetsutnytt-
jandet. Bedémningen ir att kapitalproduktiviteten kommer att
sjunka 2009 for att 1 det ndrmaste ligga stilla 2010. I takt med att
efterfrigan och produktionen 6kar kommer kapitalproduktivite-
ten att stiga 2011, vilket talar f6r 6kade investeringar i niringsli-
vet.

FINANSIERINGSPROBLEMEN LATTADE NAGOT I MAJ FOR
VISSA SEKTORER

Enligt Konjunkturbarometern fortsatte den andel féretag som
anger finansiella restriktioner som det frimsta hindret f6r pro-
duktionen att stiga det fOrsta kvartalet 2009 inom de privata
tjdnstebranscherna och 4n patagligare inom byggindustrin. Inom
tillverkningsindustrin 4r det diremot fi féretag som anger finan-
siella restriktioner som det frimsta hindret for foretagets pro-
duktion (se diagram 72). Ett skal till det senare torde dock vara
det mycket svaga efterfrageliget i tillverkningsindustrin.

Enligt Konjunkturbarometern forbittrades finansieringsvill-
koren ndgot i maj i samtliga sektorer utom de privata tjanste-
branscherna. Det frimsta hindret for féretagen att finansiera sin
verksamhet dr mojligheten att f4 banklan, men ett nistan lika
stort hinder 4r méjligheten att finansiera med eget kapital. Den
mest betydande littnaden i maj har skett inom byggindustrin.
Liget pa de finansiella marknaderna antas normaliseras fOrst
2011 (se kapitlet "Finansmarknader och penningpolitik™).

MINSKAT INVESTERINGSBEHOV INOM INDUSTRIN

Industrins investeringar foll kraftigt forsta kvartalet 2009. Det
var frimst maskininvesteringarna som utvecklades mycket svagt.
Enligt SCB:s investeringsenkit fran maj planerar industrin som
helhet att minska sina investeringar kraftigt 2009 1 jimforelse
med 2008. Neddragningar av investeringarna véntas i samtliga
industribranscher utom gruvindustrin. Nedgingar kring 20 pro-
cent eller mer rapporteras frin industribranscherna. Den svaga
exportefterfraigan har i synnerhet drabbat investeringsvaruindu-
strin som 1 den senaste investeringsenkiten planerar f6r en ned-
dragning av investeringarna med omkring 30 procent.



Merparten av indikatorerna pekar pa ett minskat invester-
ingsbehov inom industrin. Kapacitetsutnyttjandet 4r mycket lagt
och det dr vildigt fa féretag som har brist pd maskin- och an-
liggningskapacitet eller planerar f6r en utékad produktionskapa-
citet enligt Konjunkturbarometern. Lonsamhetsomdémet inom
industrin fortsatte férsvagas kraftigt forsta kvartalet 2009 (se
diagram 73).

Bed6émningen dr att det kommer att finnas ledig produk-
tionskapacitet under storre delen av 2009 och 2010. Efterfragan
blir ocksé svag de kommande dren och dirfor vintas industriin-
vesteringarna falla kraftigt 2009 och 2010. Ar 2011 tar efterfrige-
tillviixten, i synnerhet exportefterfragan, fart och kapacitetsut-
nyttjandet stiger vilket 6kar investeringsbehovet inom industrin
ndgot (se diagram 74).

DE OVRIGA VARUBRANSCHERNA GER EN SPLITTRAD BILD

Investeringarna inom byggsektorn, som 6kat sedan 2003, be-
doéms falla kraftigt 2009 och 2010. Investeringsplanerna 2009
enligt SCB:s investeringsenkit frin i maj visar pa en nedgiang pa
éver 40 procent. Ar 2011 bedéms byggsektorns investeringar
ater vixa. Diremot planerar enligt majenkiten energisektorn att
Oka sina investeringar 2009. Investeringstillvixten inom energi-
sektorn blir dock dimpad 2009-2011 i jaimférelse med tidigare
ar.

TJANSTEBRANSCHERNAS INVESTERINGAR FALLER

Tjinstebranschernas investeringar foll kraftigt forsta kvartalet
2009 i jaimfoérelse med motsvarande kvartal 2008. For tjanste-
branscherna, liksom f6r industrin, var det maskininvesteringarna
som foll kraftigast. Enligt SCB:s investeringsenkit fran maj pla-
nerar de flesta branscher f6r ytterligare neddragningar av inve-
steringarna. De branscher som justerat ner sina planer mest dr de
branscher som 4r industrinira, till exempel féretagstjanster och
uthyrningsforetag.

Ocksa andra indikatorer pekar pad ett minskat behov av inve-
steringar. Enligt Konjunkturbarometern fortsatte andelen fore-
tag som utnyttjar sina resurser for fullt att falla forsta kvartalet
20009.

Lénsamhetsomdémet fortsatte att sjunka kraftigt férsta kvar-
talet och foretagens bedémning om den framtida efterfrageut-
vecklingen sjonk rejilt. Tjanstebranschernas investeringar be-
doms falla kraftigt 2009 och 2010, {61 att sedan vixa i beskedlig
takt 2011 (se diagram 75).

BOSTADSINVESTERINGARNA MINSKADE KRAFTIGT DET
SENASTE HALVARET

Efter att ha stigit med i genomsnitt drygt 10 procent per ar i nio
ar, minskade bostadsinvesteringarna med 5,4 procent 2008 (se
diagram 706). Sérskilt brant blev fallet det sista kvartalet 2008 och
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Diagram 74 Industrins investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive arlig
procentuell forandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 75 Tjanstebranschernas

investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive arlig
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 76 Investeringar i bostader
Miljarder kronor, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 77 Bostadsinvesteringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 78 Statliga och kommunala
investeringar
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

det forsta kvartalet i 4r, det vill sdga ca 9 procent minskning per
kvartal (se diagram 77).

Aven antalet pabétjade ligenheter har minskat pa senare tid.
Under 2008 minskade de med 22 procent jimfdrt med dret fore,
och under det férsta kvartalet 1 &r minskade antalet paborjade
ligenheter med hela 42 procent jimfért med samma kvartal
2008.

VISSA TECKEN PA OKAD OPTIMISM BLAND DE
BOSTADSBYGGANDE FORETAGEN

I de senaste Konjunkturbarometrarna gar det att skonja en viss
vindning i stimningsliget bland de bostadsbyggande foretagen,
bort frin den nattsvarta pessimism som dominerat pa senare tid.
Byggindustrins konfidensindikator 6kade med 10 enheter i maj
jamfort med april. I maj angav 21 procent av de bostadsbyggan-
de foretagen att de hade planer for att 6ka byggandet samtidigt
som 24 procent férvintade sig en storre orderstock de nirmaste
tre manaderna jimfort med féregiende tre manader. Motsvaran-
de andelar i april var 7 respektive 8 procent.

Priserna pa befintliga villor och bostadsritter har pa senare
tid 6kat enligt Miklarstatistiken. Villapriserna 6kade med 3 pro-
cent och borittspriserna med 6 procent under perioden mars till
maj jimfort med de tre foregiende manaderna. Pris6kningarna
pa det befintliga bostadsbestandet ger battre forutsittningar for
l6nsamheten 1 byggandet av nya bostider.

BOSTADSINVESTERINGARNA OKAR LANGSAMT EFTER
SOMMAREN 2009

Minskningen av bostadsinvesteringarna vintas fortsitta under
andra kvartalet i 4r, men fallet 4r inte lika brant som under de tva
toregiende kvartalen. Jaimfért med andra kvartalet 1 fjol vintas
bostadsinvesteringarna vara drygt 30 procent ligre under samma
kvartal 1 ar. Efter sommaren vintas blygsamma 6kningar av in-
vesteringarna fram till och med slutet av 2010. Forst direfter
vintas mer markanta 6kningar av bostadsinvesteringarna. Sam-
mantaget minskar bostadsinvesteringarna med hela 20,1 procent
14r, medan de 6kar med 3,7 respektive 8,9 procent 2010 respek-
tive 2011. Bostadsinvesteringarnas niva 2011 dr fortfarande drygt
17 procent ligre dn den var 2007 (se diagram 76).

DE OFFENTLIGA INVESTERINGARNA OKAR STARKT I AR

De offentliga investeringarna 6kar starkt under framfor allt 2009.
Okningstakten avtar 2010 och 2011 och de offentliga invester-
ingarna ligger kvar pd historiskt héga nivaer (se diagram 78).

Ar 2009 stiger de offentliga investeringarna med 6,2 procent.
Okningen forklaras frimst av héjda anslagsnivier i budgetpro-
positionen f6r 2009 riktade till statliga infrastruktursatsningar.

De offentliga investeringarna fortsitter att 6ka 2010, men 1
allt lingsammare takt. Konjunkturinstitutet antar att ytterligare



resurser tillférs statliga infrastruktursatsningar, men detta mot-
verkas av att kommunsektorns svaga ekonomi haller tillbaka de
kommunala investeringarna. Sammantaget innebir detta att de
offentliga investeringarna 6kar med 3,8 procent 2010.
Ar 2011 6kar de offentliga investeringarna med modesta

0,9 procent. Den laga tillvixten forklaras dels av en franvaro av
finanspolitiska stimulanser, dels av svaga kommunala invester-
ingar till £6ljd av kommunsektorns anstringda ekonomiska lidge.

Lager

NEDDRAGNINGEN AV LAGER FORTSATTER

I likhet med fjarde kvartalet 2008 drog industrin ner sina lager
rejalt forsta kvartalet i 4r. Framst var det varor 1 arbete och fir-
digvarulagren som minskades. Men #dven handeln drog ner sina
lager rejalt forsta kvartalet (se diagram 79). Omdémena i Kon-
junkturbarometern indikerar att missndjet med firdigvarulagren
inom industrin var stort forsta kvartalet i 4r, om 4n inte i samma
grad som 1 slutet av forra aret. Missndjet med insatsvarulagren
inom industrin 6kade ytterligare nagot forsta kvartalet i ar och
var det hogsta sedan 1997 (se diagram 80). Missndjet med lagren
inom industrin var hégt dven 1 maj enligt den senaste Konjunk-
turbarometern. Missnéjet med lagren inom bilhandeln minskade
drastiskt fOrsta kvartalet fran fjirde kvartalets rekordhdga niva
(se diagram 81). Lagersituationen inom bilhandeln kan i dagsli-
get tolkas som balanserad. Missnéjet med lagren inom partihan-
deln och sillanképsvaruhandeln minskade ocksa forsta kvartalet.

Produktionen i ekonomin som helhet f6ll f6rsta kvartalet och
fortsitter att falla andra kvartalet i 4r, men aterhdmtar sig daref-
ter gradvis. Aterhimtningen ir dock trég under hela prognospe-
rioden. Att produktionen inte 6kar mer dr delvis en effekt av en
avveckling av onormalt stora lager inom hela produktionskedjan
ut till slutkund. De senaste tre kvartalen har foretagen blivit
stindigt 6verraskade av efterfrigebortfall. Detta orsakar osiker-
het hos féretagen och 6kar deras bendgenhet att dra ner lagren
tills de ser att en vindning inleds.

Lagtren inom industrin och handeln minskar med 19,9 re-
spektive 8 miljarder kronor i ar, medan skogslager samt Gvriga
lager 6kar med 7,9 miljarder kronor samma period. Avverkning-
en av skog minskade till f6ljd av de senaste tre kvartalens fall i
efterfridgan inom trd-, massa-, pappers- och pappersvaruindu-
strin. Detta bidrar till att skogsbestandet likt 2008 ékar mer 4n
normalt i dr. Det sammantagna lageromslaget!s i ekonomin ér
—25,4 miljarder kronor i dr och bidrar ddrmed kraftigt negativt
till den inhemska efterfragans tillvixt, eller motsvarande
—0,8 procentenheter av BNP (se tabell 12). Ar 2010 minskar

15 Lageromslaget ar &rets lagerandring minus féregdende &ars lagerandring.
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Diagram 79 Lager

Forandring i miljarder kronor, fasta priser,
sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 80 Lageromddmen i industrin
Nettotal, kvartalsvarden

40 oo F--T 40

30 7

204

A
10 +-¥

-10 T T T T T T T T 1 11— -10
97 99 o1 03 05 07 09

— Insatsvarulager
— = Fardigvarulager

Anm. HOogre nettotal innebar att fler foretag ar
missndjda med for stora lager.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 81 Lageromddmen i handeln
Nettotal, kvartalsvarden

80 7 r 80
60 - T 60
40 40
20 7 r 20
0o 0
-20 LI S S B B S B S e R -20

97 99 o1 03 05 07 09

— Bilhandel

— = Partihandel

—— Saéllanképsvaruhandel

Anm. Hogre nettotal innebar att fler foretag ar
missndjda med for stora lager.

Kalla: Konjunkturinstitutet.



50 BNP och efterfragan i Sverige

Diagram 82 Export
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Export
Arlig procentuell férandring, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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lagren med 12,6 miljarder kronor vilket 4r mindre 4n i ar. Dir-
med bidrar lagerutvecklingen till att den inhemska efterfragan
vixer med motsvarande 0,2 procent av BNP. Lagerneddragning-
en f6r 2011 dr —4.,5 miljarder kronor, det vill siga 8,1 miljarder
mindre 4n ar 2010. Detta ger ett bidrag till BNP-tillvixten mot-
svarande 0,3 procentenheter (se tabell 12).

Tabell 12 Forandring i lager
Miljarder kronor, fasta priser respektive procentenheter

Industrins insatsvaror 2,0 -5,5 7,7 -1,0
Industrins varor i arbete och

fardigvaror —4,9 —-14,4 —6,0 -5,7
Handelslager -0,8 -8,0 —-4,0 -3,8
Skogslager 8,8 7,0 5,5 5,8
Ovriga lager* 0,4 0,9 -0,4 0,3
Summa férandring i lager 5,4 -19,9 -12,6 -4,5
Lageromslag -17,9 -25,4 7,4 8,1
Bidrag till BNP-tillvaxten? —-0,6 -0,8 0,2 0,3

1 Ovriga lager &r i synnerhet branslelager i el- och gasindustri samt vardeforemal.
Lageromslaget ar arets lagerférandring minus foregdende ars lagerforandring.

20m lagren exempelvis 6kar mer an féregdende &r, det vill saga om lageromslaget
ar positivt, sa registeras denna forandring i nationalrakenskaperna som ett positivt
lagerbidrag till BNP-tillvaxten. Nettoeffekten p& BNP-tillvaxten ar dock normalt
lagre eftersom en stor del av lagerékningen importeras (den omvanda effekten pa
BNP géller om lagerbidraget ar negativt).

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Export

EXPORTVOLYMERNA RASAR

Efter att ha fallit stort redan fjirde kvartalet i fjol f6ll exporten
kraftigt dven fOrsta kvartalet 2009 med nistan 8 procent (se
diagram 82). Framfor allt dr det varuexporten som utvecklats
svagt. Forsta kvartalet 2009 var varuexporten nistan 25 procent
mindre dn férsta kvartalet 2008. Sérskilt svag var utvecklingen
t6r motorfordonsindustrin och stalverken vars export minskade
med 55 respektive 45 procent i arstakt, men dven stora delar av
6vrig varuexport f6ll betydligt.

I en allt mer integrerad virldsekonomi minskar virldshandeln
kraftigt ndr global BNP faller med 1,5 procent i ar i vad som
bedéms vara den djupaste ekonomiska krisen sedan andra
virldskriget. Inom OECD-omrédet, som tar emot omkring
80 procent av svensk export, krymper BNP med ca 4 procent
nir inhemsk efterfragan, och i férsta hand investeringarna,
minskar rejilt. I enskilt viktiga linder 61 svensk export som
Tyskland, USA och Storbritannien faller BNP med 6,6, 3,1, re-
spektive 3,8 procent. I de nordiska grannlinderna faller BNP
som helhet med ndgot mer modesta 2,6 procent i dr. Virt att
notera dr den svaga utvecklingen i Tyskland som jamte Slovakien



ar det land 1 Europa som har storst andel av sysselsatta inom
industrin inom fordonsindustrin!s.

Indikatorer f6r utvecklingen pa kort sikt ger uttryck f6r en
fortsatt svag exportutveckling men ocksé pa att de mest drama-
tiska rasen dr forbi. Bedomningen dr att exporten fortsitter att
minska bade kvartal tva och tre innan den éter borjar vixa svagt
(se diagram 82). Exportutvecklingen i 4r blir dirmed den svagas-
te pa mycket linge (se diagram 83). Mitt som f6rindring av
exportvirdet far man backa dnda tillbaka till andra virldskriget
for att finna en stérre minskning 4n den 1 4r.

Ar 2010 vixer global BNP med omkring 2 procent, vilket 4r
en fortsatt svag utveckling sett utifran ett historiskt perspektiv.
Inom OECD-omradet vixer BNP med endast ca en halv pro-
cent. Ar 2011 6kar global BNP med 3,6 procent.

Marknaden f6r svensk export!” kommer dirmed att vara
mycket svag hela prognosperioden dven om den forsiktigt vin-
der upp under loppet av 2010. For helaret 2011 berdknas mark-
naden for svensk export vixa med omkring 4,5 procent, vilket
innebdr en fortsatt historiskt ganska ldg tillvixt (se diagram 84).
Aterhimtningen blir alltsi trog, vilket gor att exportvolymen i
slutet av 2011 inte dr hégre 4n under mitten av 2006 (se diagram
82 och tabell 13).

Kronan kommer i genomsnitt att vara drygt 10 procent sva-
gare 1 ar dn den var under 2008. Exportbrerna fir dirmed stérre
intdkter i svenska kronor nir man siljer i exempelvis euro eller
dollar. Detta gor att inkomstbortfallet bromsas. Under prognos-
perioden stirks dock kronan successivt, vilket minskar denna
effekt (se diagram 85).

Tabell 13 Export

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring, fasta
priser.

Export av varor 1208 1,1 -21,1 1,4 5,4
Varav: Bearbetade varor 965 -0,2 -23,8 0,8 5.7
Révaror 238 7,2 -9.,4 3,4 4,4

Export av tjanster 504 3,7 -2,3 1,7 4,5
Export 1711 1,9 -15,6 1,5 51

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Svensk export utvecklas i ar betydligt svagare dn vad marknaden
for svensk export gor (se diagram 86). Man fir backa tillbaka till
slutet av 1980-talet och borjan pa 1990-talet f6r att hitta en lik-
nande svag utveckling. D4 handlade det dock inledningsvis om

16 "Fordonsindustri i nationell och regional belysning”, Nutek 2009.

17 Marknaden for svensk exports utveckling beréknas har som importutvecklingen i
mottagarlanderna multiplicerat med respektive lands relativa betydelse for svensk
export.
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Diagram 84 Varldsmarknadstillvaxt
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Kéllor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 85 Nominell vaxelkurs,
exportvagd
Kvartalsvarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 86 Svensk exportutveckling
jamfort med varldsmarknadstillvaxt
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Anm. Negativa tal innebar forlust av
marknadsandelar.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 87 Exportorderingang,
industrin
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 88 Exportorderstock,
industrins omddme
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

att svensk exportindustri natt kapacitetstaket. Man fick igenom
prishéjningar som ledde till kostnadsékningar som darefter in-
nebar forluster av marknadsandelar nir virldskonjunkturen f61-
siamrades 1 borjan av 1990-talet. I dag handlar det st och
frimst om en ogynnsam utveckling av efterfrigans sammansitt-
ning.

KRAFTIG MINSKNING AV VARUEXPORTEN

Varuexporten, som foll kraftigt fjarde kvartalet 2008, fortsatte
att falla kraftigt dven férsta kvartalet 2009 med 6ver 10 procent.
Sdrskilt svag var utvecklingen f6r motorfordonsindustrin och f6r
stalverken, men dven de flesta andra branschers export backade
kraftigt ndr omvirldens investeringar bromsade in. Exempel pd
branscher som trots allt gick fortsatt bra ér likemedelsindustrin
och exportindustri riktad mot investeringar i energisektorn, dér
man fortsatt att uppgradera sina kraftnit och investera i 6kad
driftsikerhet.

Enligt den senaste Konjunkturbarometern har industrins ex-
portorderinging sammantaget fortsatt att minska under viren
(se diagram 87). Ndgon exportokning dr dirmed inte att vinta pa
kort sikt och det sedan tidigare rekordstora missndjet 6ver hur
exportkonjunkturen har utvecklats kvarstar (se diagram 88).
Foretagens svar i Konjunkturbarometern speglar dock att efter-
frigan nu férsvagas i en langsammare takt, vilket ocksa dr den
bild som ink&pschefsindex férmedlar.

Den svenska varuexporten ir i mycket stor utstrickning be-
roende av hur den internationella investeringskonjunkturen ut-
vecklas. Eftersom det globala resursutnyttjandet kommer att
vara lagt begrinsas omvirldens behov av investeringar, vilka inte
kommer igang och botjar vixa forrdn en bit in 1 2010. Omvirl-
dens efterfragan riktad mot svensk exportindustri kommer dér-
med ocksd att utvecklas svagt.

Samtidigt antas den finansiella krisen successivt klinga av och
dirmed dess negativa paverkan pd viss efterfrigan. Exempelvis
skulle detta kunna gilla f6r efterfrigan riktad kanske frimst mot
lastbilar da dkerier till och med annullerat lagda order av finansi-
eringsskil, och vissa anldggningsmaskiner. Fér personbilsindu-
strin dr ddremot framtiden hégst osdker och 1 dagsliget dr det
mycket svirt att férutse hur branschens pigiende strukturom-
vandling kommer att sla mot svenska produktionsenheter. Pro-
gnosen forutsitter att savil SAAB som Volvo PV finns kvar
som biltillverkare i Sverige dven i framtiden. Statistik frin natio-
nalrikenskaperna som beskriver niringslivets produktionsstruk-
turs g6r det moijligt att inom vissa ramar berdkna dven indirekta
effekter av en bransch utveckling. En sidan relativt osidker be-
rikning f6r SAAB Automobil AB visar da att en nedliggning av
foretaget kan leda till att férutom de ca 4 000 personer som ir

18 se nationalrakenskapernas input/outputstatistik.



anstillda i foretaget blir yttetligare omkring 6 000 personer ar-
betsl6sa.

Teleproduktindustrin fortsétter att ge en relativt ljus bild av
marknaden. Nittrafiken 6kar och utnyttjandegraden i niten ér
relativt hég, vilket gbr att efterfrigan pd mobilnit inte utvecklas
lika svagt som annan efterfragan. Aven om liget tycks ha férsva-
gats nagot for elektroindustrin innebir fortsatta investeringar i
energisektorn internationellt att branschens exportutsikter dr
fortsatt jaimforelsevis goda dven pa kort sikt.

Sammantaget kommer exporten av varor att utvecklas svagt
hela prognosperioden dven om den ater borjar vixa fran och
med fjirde kvartalet i ar. Fortfarande i slutet av 2011 dr export-
volymen inte storre dn den var i bérjan av 2004 (se diagram 89).

TILLFALLIG TILLBAKAGANG FOR TJANSTEEXPORTEN 1 AR

Tjinsteexporten bromsade in rejdlt 2008 och 6kade med endast
3,7 procent. I ar dimpas utvecklingen ytterligare och tjinsteex-
porten faller med 6ver 2 procent. I synnerhet exporten av frakt-
tjdnster faller kraftigt nir virldshandeln rasar. Aven exporten av
olika foretagstjanster minskar till f6ljd av den svaga virldskon-
junkturen. Den svagare kronan bedéms dock leda till savil 6kat
turistande 1 Sverige som till en 6kad grinshandel (se diagram 90
och tabell 13).

Ar 2010 vixer tjinsteexporten igen fast svagt. Exporten av
foretagstjinster vixer dter snabbare bland annat beroende pa att
teleoperatdrer fortsitter att ligga 6ver systemévervakningen pé
externa foretag. Den utlindska konsumtionen i Sverige 6kar
dock lingsammare nista ar bland annat beroende pd ett hogre
prislidge nir kronan dter stirks och en férsimrad arbetsmarknad
dven utomlands. Liksom virldshandeln fortsitter exporten av
frakttjanster att utvecklas svagt.

Ar 2011 stiger tjdnsteexporten med 4,5 procent, vilket histo-
riskt sett fortfarande dr ganska svagt. Mellan dren 1981 och 2008
har exporten av tjinster i genomsnitt Skat med néra 7 procent
per dr. Exporten av bade frakt- och foretagstjdnster stiger snab-
bare men utvecklingen hélls tillbaka av vikande utlindsk kon-
sumtion nir kronan fortsitter att stirkas.

Import

IMPORTEN MINSKAR KRAFTIGT I AR

Importen minskade kraftigt fjirde kvartalet 2008 med drygt

7 procent och fortsatte att backa med ytterligare nira 9 procent
forsta kvartalet 2009. Framf6r allt var det importen av varor som
minskade patagligt. Férsta kvartalet 2009 var varuimporten nira
20 procent ldgre dn forsta kvartalet 2008. Importen av motot-
fordon halverades och stalimporten minskade med &ver 40 pro-
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Diagram 89 Export av varor

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden

360 4

3301

300

2701

240 4

210+

180 -

150+ 7T T T T T T T T

T
97 99 o1 03 05 o7 09 11
— Miljarder kronor

=1 Procentuell forandring (héger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 90 Export av tjanster
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden
180
160

140

120

100

80

60 7

40
97 99 01 03 05 07

— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Efterfragan
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden
1190
1120

1050

980

910 +

840 -

T T T T T
97 99 o1 03 05 o7 09 11
— Miljarder kronor

= Procentuell férandring (hoger)

Anm. Inhemsk konsumtion och investering samt
export.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 92 Import

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden

400

300

250 A

150t —7r—7r T T T T T T T T T 1 -12

97 99 o1 03 05 07 09 11

— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 93 Import
Procent av efterfragan, fasta priser

34 7
32
30
28 1
26 1
24 4
22 4
20 1
i
|
S N B o B o B o B e el K
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10
— Procent av efterfradgan
— =Trend
Anm. Trend berédknad med HP-filter.
Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 94 Maskin- och
bygginvesteringar i naringslivet
Procentuell férandring, sdsongrensade
kvartalsvarden
O r10

= Maskiner
= Bygg- och anlaggningar

Anm. Maskiner exkl. fartyg och flygplan.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

cent. Importen av maskiner och metallvaror foll ocksa kraftigt.
Samtidigt 6kade likemedelsimporten med drygt 10 procent.

Tabell 14 Import

Miljarder kronor, fasta priser respektive procentuell forandring, fasta
priser

Import av varor 1081 2,2 -18,9 1,4 5,6
Varav: Bearbetade varor 761 0,4 24,7 1,2 7,0
R&varor 314 8,5 —-4,5 1,4 3,2

Import av tjanster 396 5,0 -5,4 1,6 5,6
Import 1477 3,0 -15,3 1,4 5,6

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Efterfrigan utvecklas svagt dven kommande kvartal 2009 (se
diagram 91), vilket gor att importen successivt minskar hela aret
(se diagram 92). Dessutom dr det de delar av efterfrigan med
stort importinnehall som minskar mest (se diagram 93). Expot-
ten fortsdtter att minska och hushéllens inkép av savil bilar som
av andra sillankdpsvaror utvecklas svagt, vilket kraftigt begrin-
sar importbehovet. Det ldga resursutnyttjandet gor att framfor
allt industrin skjuter pa investeringarna, vilket ytterligare begrin-
sar importutvecklingen. Samtidigt pagar en lageranpassning. Den
generellt svaga handeln gbr att importen av frakttjdnster minskar
patagligt. Dessutom bidrar utvecklingen pa arbetsmarknaden till
att svenskars konsumtion utomlands minskar. Den svaga kronan
begrinsar importen ytterligare. Sammantaget goér detta att im-
porten faller kraftigt i 4r och samtidigt sjunker betydligt som
andel av efterfragan (se diagram 93 och tabell 14).

ENDAST SVAG IMPORTOKNING 2010

Ar 2010 vixer importen med 1,4 procent nir efterfrigan samti-
digt vixer med 1 procent. Importen vixer alltsa nagot snabbare
in vad efterfragan gér, men dnda fortsatt svagt jaimfort med
trend (se diagram 93). Anledningen ir att det framf6r allt dr delar
av efterfrigan med ett mindre importinnehill som vixer snabba-
re.

I synnerhet maskininvesteringarna fortsitter att utvecklas
svagt (se diagram 94). Men dven importen av insatsvaror utveck-
las svagt till £6ljd av den svaga exportutvecklingen. Hushallen ar
fortsatt forsiktiga och det rekordhdga sparandet bestar (se
diagram 95), vilket i synnerhet hammar konsumtionen av bilar
och andra sillanképsvaror. Den svaga arbetsmarknaden fortsit-
ter att hilla tillbaka utlandsresandet och efterfrigan pé frakttjans-
ter fortsitter ocksa att vara svag. Dessutom dr kronan fortsatt
relativt svag trots en successiv appreciering under aret.



BATTRE FART PA IMPORTEN 2011

Ar 2011 6kar importen med 5,6 procent jamt férdelat pa import
av varor respektive av tjinster. Total efterfrigan stiger med ca
3,5 procent och nu vixer dven efterfrigan med relativt strre
importinnehall starkare. Exempelvis 6kar exporten med

5,1 procent detta dr. Den snabbare vixande handeln leder till att
dven importen av frakttjanster 6kar snabbare. Hushéllens kon-
sumtion vixer fortare, &ven om man fortsitter att spara i stor
utstrickning, liksom investeringarna.

Beroende pi en sammantaget mycket svag utveckling for va-
ruimporten kommer den samlade importen i slutet av prognos-
perioden fortfarande vara klart ligre 4n den var innan virldskon-
junkturen rasade samman. Tjinsteimporten ddremot kommer i
slutet av prognosperioden att vara hdgre dn den var innan lag-
konjunkturen inleddes (se diagram 92, diagram 96 och diagram
97).

Export- och importpriser samt bytesbalans

SUCCESSIVT SJUNKANDE EXPORT- OCH IMPORTPRISER

Ar 2008 steg exportpriserna med drygt 4 procent. Prisékningen
var frimst ett resultat av stigande ravarupriser, men dven tjanste-
exportens priser steg jimforelsevis mycket (se diagram 98). 1
torsta hand var det priserna pa petroleumprodukter som steg,
men dven jairnmalmspriserna steg kraftigt och bidrog i stor ut-
strackning till rivarornas prisuppging. Tjansteexportens priser
steg ocksd relativt mycket. Priserna pd bearbetade varor utveck-
lades lugnare fram till fjirde kvartalet nir kronan snabbt forsva-
gades.

I dr sjunker exportpriserna successivt, vilket gor att de 1 ge-
nomsnitt Gverstiger fjolarets exportpriser med 0,5 procent. Ater-
igen dr det ravarorna som styr prisutvecklingen med stora sink-
ningar pa savil petroleumprodukter som pd avsalumassa, icke-
jirnmetaller och jordbruksprodukter. Aven fraktpriserna sjunker
nir efterfragan faller. Diaremot kommer exportpriset pd bearbe-
tade varor att i genomsnitt ligea betydligt 6ver fjolarets. Aven
dessa priser, som fortsatte att stiga rejilt forsta kvartalet, sjunker
dock frin och med andra kvartalet nir kronan éter stirks (se
diagram 98 och diagram 99).

Aren 2010 och 2011 sjunker exportpriserna pa savil bearbe-
tade varor som pa tjinster ytterligare. Den internationella prisut-
vecklingen blir svag, vilket tillsammans med en successivt allt
starkare krona gor att priserna gir ner. Ddremot stiger rdvarupri-
serna bada dren och framfor allt 2011. Det snabba efterfrige-
bortfallet hésten 2008, med bland annat kraftigt stigande lager,
innebar att priserna sjonk snabbt. Dessa obalanser it successivt
pa vig att korrigeras, vilket gOr att ravarupriserna dter stiger,
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Diagram 95 Hushallens sparande
Procent av disponibel inkomst, |6pande priser
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— Sparkvot
— = Sparkvot, aldre definition

Anm. | sparkvot, aldre definition, ingar varken
sparande i avtalspensioner eller PPM-medlen.

Kallor: SCB och Koniunkturinstitutet.

Diagram 96 Import av varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden
330
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— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 97 Import av tjanster
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden
108
99
90

81

724

63

54

45

— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 98 Exportpris
Index 2007=100
110 -
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—— Bearbetade varor
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 99 Nominell vaxelkurs,
exportvagd
Kvartalsvarden
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Importpris
Index 2007=100
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100 A
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T 30
— Bearbetade varor

— = Ravaror

—— Tjanster

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

men inte alls upp till de tidigare h6ga nivderna (se diagram 98
och tabell 15).

Tabell 15 Export- och importpriser
Arlig procentuell férandring, kronor

Exportpris totalt 4,2 0,5 -2,5 -1,4
Bearbetade varor 2,0 5,4 2,7 -1,8
R&varor 9,3 -13,1 0,6 3,3
Tjanster 6,3 -1,0 -3,1 -2,8

Importpris totalt 4,3 -0,3 -2,2 -1,9
Bearbetade varor 1,6 5,8 -3,3 2,7
Ravaror 10,9 -12,3 3,1 2,0
Tjéanster 4,8 -0,2 4,4 3,6

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Importpriserna utvecklas pd ett sdtt som 1 huvudsak liknar ex-
portpriserna. Eftersom rivaruprisutvecklingen, inte minst via
raoljan, paverkar det samlade importpriset mer 4n exportpriset
kommer importpriserna totalt sett att utvecklas svagare dn ex-
portpriserna i 4r. Ar 2010 innebir detta i stillet att importpriser-
na inte sjunker riktigt lika mycket som exportpriserna gor. Ar
2011 ddremot bedéms importpriserna falla nagot mer dn vad
exportpriserna gor beroende pé att exportrerna av kostnadsskil
i ndgon mdn parerar f6r kronans appreciering detta ar (se
diagram 100 och tabell 15).

BYTESFORHALLANDET FORBATTRAS DE KOMMANDE AREN

Bytesforhadllandet som i stort sett var oférindrat 2008 forbittras
i 4r med knappt en procentenhet beroende pa prisutvecklingen
for ravaror. Ar 2010 forsvagas bytesférhillandet nagot for att ar
2011 ater stirkas. Sett Gver hela prognosperioden betyder detta
att bytestorhallandet stirks med ca en procentenhet (se diagram
101 och tabell 16)

Tabell 16 Bytesforhallandet

Arlig procentuell férandring

Totalt —0,1 0,8 —0,2 0,5

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

DET FINANSIELLA SPARANDET SJUNKER BETYDLIGT

Aren 2009-2011 minskar bytesbalanséverskotten betydligt, men
forblir 4nda hoga sett i ett historiskt perspektiv (se diagram 102
och tabell 17). Genom att ligga till kapitaltransfereringarna be-
riknas landets finansiella sparande som forutses falla till omkring
5 procent av BNP bade dr 2010 och ér 2011 (se tabell 17).
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Tabell 17 Bytesbalans och finansiellt sparande
Miljarder kronor, I6pande priser

Handelsbalans 127 92 84 90
Tjanstebalans 108 113 117 118
Loner, netto -2 -2 -2 -2
Kapitalavkastning, netto 68 10 —2 0
Transfereringar med mera, netto -39 -37 —-40 -38
Bytesbalans 262 176 156 167
Procent av BNP 8,3 5,8 51 5,2
Kapitaltransfereringar -5 -7 —6 -7
Finansiellt sparande 257 170 150 161
Procent av BNP 8,1 5,6 4,9 5,0
Offentliga sektorn 79 71 —142 —-137
Procent av BNP 2,5 -2,3 —4.6 —-4,3
Hushallssektorn 155 209 201 189
Procent av BNP 4,9 6,9 6,5 5,9
Foretagssektorn 23 32 90 108
Procent av BNP 0,7 1,0 2,9 3,4

Diagram 101 Bytesforhallande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet. Index 2007=100

1154 r115

I bétjan av 2000-talet sjonk den offentliga sektorns finansiella

sparande i samband med den sa kallade IT-krisen f&r att under
en period vara negativt. Dérefter har sektorns sparande varit [+
positivt fram till 1 dr. Till £6ljd av den svaga ekonomiska utveck-

lingen for regeringen en expansiv finanspolitik aren 2009-2011,

105 r 105

vilket leder till att det finansiella sparandet ater blir negativt. I ar
beridknas underskottet uppga till motsvarande 2,3 procent av

BNP. Ar 2010 stiger underskottet ytterligare och beriknas uppga 100+
till motsvarande 4,6 procent av BNP. Aven for ar 2011 beriknas

- 100

ett stort underskott motsvarande 4,3 procent av BNP (se
diagram 103 och tabell 17).
Hushallssektorns sparande som var hogt redan 2008 stiger yt-  kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

95
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tetligare 1 ar till motsvarande néra 7 procent av BNP nir den
svaga arbetsmarknaden far hushallen att agera forsiktigt. Ar-

betsmarknaden kommer att vara mycket svag dven aren 2010
Diagram 102 Bytesbalans

och 2011, vilket innebir att hushallen agerar sparsamt dven dessa
Procent av BNP, I6pande priser

ar. Hushillens finansiella sparande kommer ddrmed att vara

mycket hogt under hela prognosperioden (se diagram 103 och

tabell 17). e
Aven inom toretagssektorn har det finansiella sparandet varit

10 -

hégt de senaste dren ndr vinsterna har varit hoga. Forra dret
minskade dock foretagens finansiella sparande till f6ljd av den A
svagare konjunkturutvecklingen under andra halviret. I ar sjun-

ker vinsterna, men en kraftig neddragning av investeringarna gor

att det finansiella sparandet i sektorn bibehalls. Ar 2010 blir 0 Al AN
utvecklingen f6r féretagssektorn nagot bittre, vilket tillsammans

med fortsatt ldga investeringar gor att det finansiellt sparandet

stiger. Ar 2011 blir konjunkturutvecklingen ytterligare nigot -4 FrryrTTTTTRT T L -
50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 00 05 10

starkare, vilket 6kar det finansiella sparandet d4ven om invester-
. o e o . Kallor: Riksbanken (1950-1992), SCB och
ingarna ocksé 6kar detta ar (se diagram 103 och tabell 17). Konjunkturinstitutet.
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Diagram 103 Finansiellt sparande
Procent av BNP, |6pande priser
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 104 BNP per capita och BNI
per capita
Arlig procentuell férandring

6-

-10

TT T T T T 1T

T T
81 838587 8991 9

—— BNP per capita
— = Real BNI per capita

w-
©4
o

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FALLANDE BNI PER CAPITA TRE AR I RAD INNAN DEN
ATER STIGER 2011

BNP miiter de inkomster som produceras inom landet medan
BNI miiter de inkomster som kommer personer bokférda i lan-
det till del®. Eftersom inkomsterna i férsta hand anvinds f6r
konsumtion och investeringar inom landet beriknas real BNI
med hjilp av prisutvecklingen f6r den inhemska anvindningen.
Genom att dven ta hinsyn till befolkningsutvecklingen kan man
berdkna utvecklingen f6r real BNI per capita. Berdkningarna
visar att real BNI per capita sjonk med 1 procent 2008. Framfor
allt BNP-utvecklingen gor att képkraften urholkas rejélt i dr,
men dven avkastningen pd utlindska tillgdngar bedéms bli ligre.
Real BNI per capita sjunker ddrfér med hela 7,5 procent 2009.
Aven 2010 sjunker BNI per capita innan den personliga kép-
kraften ater forbattras 2011 (se diagram 104 och tabell 18).

Tabell 18 BNP och BNI

Miljarder kronor, l6pande pris respektive arlig procentuell férandring

BNP, I6pande pris 3157 3,0 -3,3 1,2 3,7
Deflator, BNP 3,2 2,3 0,4 1,2
BNP, fast pris 3157 -0,2 -54 0,8 2,5
BNI, 16pande pris 3227 2,9 -5,0 0,8 3,8
Deflator, inhemsk anvéandning 3,2 2,0 0,7 1,1
Real BNI -0,3 -6,9 0,1 2,6
Befolkning 0,7 0,6 0,6 0,5
Real BNI per capita —-1,0 —7,5 —-0,5 2,1

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

191 BNI ingdr aven nettot av primara inkomster frAn utlandet, det vill saga
kapitalinkomster som rantor, aktieutdelning, avkastning fran direktinvesteringar i
utlandet och I6neinkomster, samt vissa skatter och subventioner.



FORDJUPNING

Konjunkturbarometer for Vastra
Gotaland

Krisen inom bilindustrin har drabbat tillverkningsindustrin i
Vastra Gotalands lan hart. 1 denna fordjupning jamfors resulta-
ten fran Konjunkturbarometern Foretag for Vastra Gotaland med
barometerresultaten for dvriga Sverige for att se om man med
anledning av krisen kan se nagra skillnader mellan regionerna.
De tydligaste skillnaderna syns inom tillverkningsindustrin och
foretagen i Vastra Gotaland ser bland annat mer pessimistiskt pa
konkurrenssituationen utomlands an féretagen i 6vriga landet.
Vissa variabler visar ocksa pa en tidigare och mer dramatisk

nedgang i Vastra Gotaland an i évriga landet.

TILLVERKNINGSINDUSTRIN

Missnéjet med exportorderstockarnas storlek borjade stiga i
borjan av 2007 bland foretagen i Vistra Gotaland. I resten av
Sverige borjade missndjet att Oka ungefir ett dr senare (se
diagram 105). Forsta kvartalet 1 ar uppgav foretagen utanfor
Vistra Gétaland att exportorderstockarna fortfarande dr £6r
smd. Omdémet bland foretagen i Vistra Gétaland tycks dar-
emot ha svingt och féretagen anser 1 genomsnitt att exportor-
derstockarna dr lagom stora. Som framgar av diagrammet kan
dock serien for Vistra Gotaland variera mycket mellan tva kvar-
tal och det dr 4n sa linge bara en observation som indikerar en
stabilisering. Dessutom uppger industriforetagen i Vistra G6ta-
land en fortsatt f6rsdmring av konkurrenssituationen bade
inom och utanfér EU-marknaden (se diagram 1006). I resten av
landet rapporterar foretagen om en férbittrad konkurrenssitua-
tion utomlands under f&rsta kvartalet i 4r.

Bland féretagen 1 Vistra Gotaland har produktionskapaci-
teten dragits ner sedan slutet av 2008. I 6vriga Sverige kom
neddragningen ungefir ett kvartal senare. Men trots att produk-
tionskapaciteten dragits ner och produktionen minskat ar indu-
striféretagen fortfarande missndjda med storleken pé fardigva-
rulagren. Missn6jet 6kade rejdlt i slutet av 2008 och dn mer
dramatiskt bland féretagen i Vistra Gotaland. Féretagen i Vistra
Gotaland har rapporterat om 6kade firdigvarulager sedan mitten
av 2007 (se diagram 107), men lageruppbyggnaden tycks ha skett
1 4dn stérre omfattning mellan andra och tredje kvartalet 2008. 1
bérjan av 2009 fortsatte visserligen lagren att 6ka, men 6kningen
skedde 1 betydligt mindre omfattning dn tidigare. Foretagen i
resten av landet uppgav samtidigt att lagren minskat nagot.

Industriféretagen 1 Vistra Goétaland har uppgett att syssel-
siattningen minskat sedan 2001, med undantag for tre kvartal
under perioden 2006-2007 (se diagram 108). I mitten av 2008
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Diagram 105 Tillverkningsindustri, ex-
portorderstocken (nulagesomdome)
Nettotal, sasongrensade kvartalsvarden
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-80 T T T T T T T T ™ -80
00 02 04 06 08
— Vastra Gotaland
— = Ovriga riket

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 106 Tillverkningsindustri, fo-
retagens konkurrenssituation pa EU-
marknaden

Nettotal, sasongrensade kvartalsvarden

O e r 40
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0
,20 -
-40
00 02 04 06 08
— Vastra Gotaland
— = Ovriga riket

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 107 Tillverkningsindustri, far-
digvarulagren (utfall)
Nettotal, sasongrensade kvartalsvarden
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— Vastra Gotaland
— = Ovriga riket

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 108 Tillverkningsindustri, an-
talet anstallda (utfall)
Nettotal, sdsongrensade kvartalsvarden

A0 o - 40

20

-20 -

-40

-60

00 02 04 06 08

— Vastra Gotaland
— = Ovriga riket

Kalla: Konjunkturinstitutet.

bérjade dock betydligt fler foretag att rapportera om nedskér-
ningar. For foretagen i Gvriga landet syns den dramatiska ned-
gingen nigot senare.

HANDEL OCH PRIVATA TJANSTENARINGAR

Inom handeln och de privata tjinstendringarna ir skillnaderna
mellan Vistra Gétaland och Gvriga Sverige betydligt mindre.
Nigra olikheter finns dock. Féretagen inom handel med mo-
torfordon har varit missndjda med forsiljningssituationen sedan
bérjan av 2008 i hela landet. Daremot férvintar sig foretagen i
Vistra Gotaland en férbittrad situation pd sex madnaders sikt,
medan fOretagen i resten av landet tror pd ett oférindrat lige.

Aven inom uppdragsverksamhet, den bransch som troligt-
vis paverkas mest av utvecklingen inom tillverkningsindustrin, dr
skillnaderna sma mellan regionerna. Vad man kan se ir att fore-
tagen i Vistra Gotaland forvintat sig en minskad efterfragan pa
sina tjdnster sedan mitten av 2008, medan mer pessimistiska
férvintningar syntes bland foretagen i 6vriga landet f6rst under
forsta kvartalet 1 ar. Samma monster giller branschen datakon-
sulter och dataservice. For 6vriga variabler och inom dvriga
handels- och tjinstebranscher syns inga storre skillnader mel-
lan Vistra Gotaland och resten av landet.

SLUTSATSER

Nigra av Konjunkturbarometerns variabler £6r tillverkningsin-
dustrin visar pd en tidigare och snabbare konjunkturnedging i
Vistra Gotaland 4n 1 6vriga Sverige. Bland annat tog missndjet
med exportorderstockarnas storlek fart ungefir ett 4r tidigare
bland foretagen i Vistra Gétaland. En annan tydlig skillnad 4r
att foretagen 1 Vistra Gotaland fortfarande ser pessimistiskt pa
konkutrenssituationen utomlands, medan féretagen i Gvriga
landet rapporterar om en forbittrad konkurrenssituation. Det dr
dock langt ifrdn alla variabler som visar pd skillnader och ett
flertal variabler visar i stillet pa en i stort sett likartad utveckling i
Vistra Gotaland och 6vriga landet.

En férklaring till att man inte ser ndgra storre skillnader mel-
lan regionerna just nu skulle kunna vara att denna typ av under-
s6kning blir mer okinslig under perioder med exceptionella
forindringar. Nedgingen i nuvarande ligkonjunktur dr global
och bred, och 4ven om bilindustrin har drabbats hirt sa har alla
branscher och regioner drabbats. I sidana ldgen 4r skillnader
mellan branscher och regioner i denna typ av data inte lika tydli-
ga som i kvantitativ statistik. Om en variabel minskar med



5 procent i en region och med 50 procent i en annan, sa blir det 1
béda fallen en minskning i barometern.20

Inom handeln och de privata tjinstendringarna ir det dnnu
svarare att se nagra skillnader mellan Vistra Gotaland och 6vriga
Sverige. Detta skulle kunna bero pa att de regionala skillnaderna
inom dessa sektorer faktiskt inte ér lika tydliga som inom till-
verkningsindustrin.

METODFRAGOR | SAMBAND MED REGIONALA
BEARBETNINGAR AV KONJUNKTURBAROMETERN

Redovisningen i denna f6rdjupning bygger inte pa si kallade
statistiskt korrekta regionala urval, utan skapas utifrin befintliga
foretagsurval i Konjunkturbarometern. 2t Féretag med anstillda i
aktuell region plockas ut och deras svar viktas med summan av
toretagets anstillda i regionen. Samtliga féretag med Sver 100
anstillda ingir i Konjunkturbarometerns féretagsurval, medan
sma foretag representeras av ett antal slumpmissigt utvalda
mindre foretag. I vanliga fall riknas de sma féretagens resultat
upp fOr att motsvara alla smé féretag i populationen. Ingen sd-
dan upprikning gors i den regionala bearbetningen, vilket inne-
bir att stora fOretag far storre betydelse fOr resultatet dn vad de
skulle ha fatt vid en korrekt upprikning av de sma foretagens
resultat. Ett stort féretags svar kan alltsa paverka resultatet vil-
digt mycket. Samtidigt blir de mindre féretagen underrepresente-
rade i resultaten.

20 vid tolkningen av resultaten i barometern ar det viktigt att beakta kurvan i
forhallande till nollinjen i diagrammen. Om kurvan for en flodesvariabel (till
exempel orderingdng) ar fallande och befinner sig under nollinjen, betyder detta att
orderingdngen minskar och i stérre omfattning an tidigare. Om kurvan ar fallande
och befinner sig éver nollinjen, innebar det att orderingdngen 6kat, men i mindre
omfattning an tidigare.

21 Foretagsurvalet till Konjunkturbarometern hamtas fran Statistiska centralbyréns
foretagsdatabas (FdB) och fornyas varje ar. Urvalet ar stratifierat pd storleksklass
och bransch. For att varje foretags svar ska motsvara dess relativa storlek i
populationen, bearbetas svaren per bransch och storleksklass.
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Produktion och arbetsmarknad

Efterfragan och produktion foll kraftigt mot slutet av 2008 och
nedgangen har fortsatt 2009. Ar 2010 vander efterfrdgan och
produktion ater uppat. Foretagen har i dagslaget betydligt fler
anstallda an vad efterfragelaget kraver. Sysselsattningen faller
darfor kraftigt bade 2009 och 2010 och arbetslésheten stiger till
narmare 12 procent 2011. Den djupa nedgangen pa arbetsmark-
naden bedéms fa betydande varaktiga negativa effekter pa den

framtida sysselsattningen.

BNP rasade det fjirde kvartalet 2008 och har fortsatt att minska
iar, om dn i betydligt lugnare takt. Produktionen vinder sakta
upp 2010 och 6kar i mer normal takt forst 2011 (se diagram
109).

Det kraftiga efterfragefallet har medfért att produktiviteten
minskade eftersom féretagen pé kort sikt inte har hunnit anpassa
arbetsstyrkan. Detta dr normalt vid efterfragenedgingar, i syn-
nerhet om dessa uppfattas som tillfilliga. Denna gang blev dess-
utom efterfrigefallet mycket kraftigt, varfor timutvecklingen har
slipat efter ovanligt mycket.

Foretagen 1 niringslivet bedoms dérfor f6r nirvarande ha en
mycket stor 6verkapacitet av arbetskraft, givet efterfrageliget.
Under loppet av 2009 och 2010 kommer féretagen dérfor att dra
ner personalstyrkan mycket snabbt. Nir efterfragan dter borjar ta
fart kommer ddrmed resursutnyttjandet inom féretagen att 6ka
markant och produktivitetstillvixten blir mycket stark 2010 och
2011.

I takt med att féretagen gbr sig av med personal, minskar
sysselsittningen. Arbetslésheten, som successivt har dkat det
senaste aret, vantas fortsitta stiga till knappt 12 procent 2011.
Arbetsmarknadsgapet, som miter de lediga resurserna pa ar-
betsmarknaden, berdknas uppga till 7,3 procent 2011, vilket 4r i
niva med krisaren pa 1990-talet.

Sysselsittningsnedgangen bedéms bli betydligt mindre dn
under 1990-talskrisen (se diagram 110). Arbetslésheten stiger
diremot till nivder liknande de under krisaren pa 1990-talet.
Detta beror bland annat pa att arbetskraften halls uppe av eko-
nomisk politik.

Konjunkturinstitutet bedémer att den djupa och lingvariga
nedgingen pa svensk arbetsmarknad kommer att fa betydande
bestiende effekter pa arbetsutbud och arbetsloshet framover (se
fordjupningen ”Varaktiga sysselsattningseffekter av krisen”).
Potentiell sysselsittning bedoms ddrmed bli drygt 2 procent
ligre 4n vad som hade varit fallet vid en historiskt normal kon-
junkturnedging.
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Diagram 109 Produktion, produktivitet
och arbetade timmar

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

2

— Produktion
— = Produktivitet
— Arbetade timmar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 110 Arbetsléshet och
sysselsattningsgrad
Sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 111 Produktion, arbetade
timmar och produktivitet i naringslivet

Arlig procentuell férandring, fasta priser,
ej kalenderkorrigerade varden

8
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—— Produktion

— = Antal timmar

=3 Produktivitet

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 112 Industriproduktion

Miljarder kronor, fasta priser respektive
procentuell férandring, arsvarden

650

600 -
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500 -

450 +

400

350 1
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97 99 01 03 05 07

— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 113 Bidrag till BNP-tillvaxten
Procentenheter

L LS -6

mmm Offentliga myndigheter
= Tjanstebranscher

3 Industri

= Ovriga varubranscher

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Produktion, produktivitet och arbetade
timmar

NASTAN EN FJARDEDEL AV INDUSTRIPRODUKTIONEN
BORTA

Produktionen i svensk ekonomi 61l kraftigt mot slutet av 2008
och fortsatte att minska, om 4n inte lika snabbt, under bérjan av
2009. Aterhimtningen sker lingsamt. En stigande efterfrigan i
omvirlden och bland svenska hushall leder till en gradvis 6kande
produktionstillvixt i ndringslivet frin och med slutet pa 2009 (se
diagram 111). Trots detta dr produktionsnivan 2011 bade i nir-
ingslivet och i svensk ekonomi som helhet fortfarande ligre dn
den var 2007 (se tabell 19).

Inom industrin har nedgangen, som inleddes under slutet av
2008, fortsatt i oférminskad takt under bérjan av 2009. Nistan
en fjirdedel av industrins produktion har férsvunnit under forsta
kvartalet 2009 jamfort med forsta kvartalet 2008 (se diagram
112). Att BNP faller 2009 beror till storsta delen pa industrins
produktionsneddragningar (se diagram 113). Under 2010 och
2011 stiger industriproduktionen i en Skande takt, men i ett
historiskt perspektiv dr tillvaxttakten inte anmarkningsvart hog.

Produktionsnedgingen i tjanstebranscherna upphérde under
torsta kvartalet 2009. Trots att produktionen 6kar under loppet
av 2009 sd dr heldrets produktionsniva ligre dn den var 2008.
Tjanstesektorns nedgiang 2009 dr blygsam jamfort med fallet i
industriproduktionen. Den ojimna utvecklingen mellan sekto-
rerna gor att tjinstesektorns andel av néringslivets totala produk-
tion 6kar frin 62 procent 2008 till 6ver 66 procent under 2009.
Industrins andel faller fran 25 till 21 procent under samma peri-
od. Produktionen i tjinstesektorn blir ndgot hégre 2010. Under
2011 4r produktionsékningen stérre men liksom f6r industrin
inte anmirkningsvird i jimforelse med historiska tillvixttal.

Minskade bygginvesteringar i ndringslivet och minskade inve-
steringar 1 bostdder gor att produktionen 1 byggsektorn minskar
under loppet av 2009. Fallet motverkas i viss man av stigande
offentliga investeringar och byggandet 6kar igen frin och med
slutet av 2010 (se diagram 114).

Den offentliga produktionen 6kar svagt under prognospetio-
den (se diagram 115). I statlig sektor 6kar produktionen samtliga
ar framst till £6ljd av expansiv finanspolitik riktad till forskning
samt ett kat antal hogskolestudenter. I den kommunala sektorn
minskar produktionen i dr som en f6ljd av minskade skatteintik-
ter och utférsiljning av verksamhet. Ar 2010 ékar den kommu-
nala produktionen iter for att sedan vara oférindrad 2011. Ok-
ningen 2010 forklaras av att kommunsektorns intakter stiger till
foljd av att kommuner och landsting antas tillféras ytterligare
resurser, som kompensation f6r det skatteintiktsbortfall som
lagkonjunkturen medfér, och att den kommunala medelskatte-



satsen hojs, samt att 6kningen av andelen privatiserad verksam-
het avtar.

Tabell 19 Produktion

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring, fasta
priser

Kalenderkorrigerat

Varubranscher 815 -2,0 -17,0 0,2 4,8
Varav: Industri 543 -3,8 -23,3 1,9 6,0
Byggverksamhet 141 2,7 7,1 —4,6 3,1
Tjanstebranscher 1 350 0,3 -0,6 0,7 2,5
Varav: Handel 322 0,3 -2,3 2,9 3,7
Foretagstjanster 314 -1,4 —4,3 -0,7 3,0
Summa naringsliv 2 166 —0,6 —6,8 0,5 3,2
Offentliga myndigheter 560 0,3 0,1 0,4 0,1
Total produktion (baspris)! 2 766 -0,4 -5,3 0,5 2,5
Produktskatter/subventioner 389 -0,7 -5,3 0,5 2,5
BNP (marknadspris)! 3154 -0,4 -5,3 0,5 2,5
Ej kalenderkorrigerat

Naringsliv 2167 -0,3 —-6,9 0,8 3,2
Offentliga myndigheter 560 0,7 -0,1 0,9 0,1
BNP (marknadspris)! 3157 -0,2 -5,4 0,8 2,5

I Inklusive produktion i hushallens ideella organisationer.
Anm. Med produktion avses har foradlingsvéardet.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

HOG PRODUKTIVITETSTILLVAXT 2010

Arbetsproduktiviteten 1 niringslivet har minskat sedan 2007 (se
diagram 116). Antalet arbetade timmar i néringslivet har under
bérjan av 2009 minskat mindre dn produktionen och produktivi-
teten har fortsatt att sjunka mycket hastigt. Produktivitetsminsk-
ningen sedan hésten 2008 beror i férsta hand pa konjunkturella
faktorer. I takt med att antalet arbetade timmar sjunker sa stiger
produktiviteten i ndringslivet under loppet av 2010 till nivan
2006.22 Det totala antalet arbetade timmar slutar att falla forst
under 2011 (se tabell 21).

Arbetsproduktiviteten i niringslivet 6kar i kalenderkorrigera-
de termer med 5,7 procent under 2010 vilket blir den hogsta
produktivitets6kningen under ett enskilt ar sedan 1970-talet.
Uppgangen ska dock ses mot bakgrund av att produktiviteten da
har fallit tre ar i rad fran 2007 till 2009. Produktivitetstillvixten
under 2011 4r ldgre 4n under 2010 och detta beror till viss del pa
en svagare potentiell produktivitetstillvixt i niringslivet pd grund
av langsiktiga effekter av den ekonomiska krisen. Som beskrivs 1
avsnittet “Fasta bruttoinvesteringar” i kapitlet ’BNP och efter-
fragan i Sverige” sd vintas niringslivets investeringar sjunka
kraftigt. Minskade investeringar leder till att dldre kapital ersdtts i

22 produktiviteten i naringslivet var 428 kronor per timme 2006, raknat i 2008 ars
priser. 2008 hade produktiviteten i naringslivet fallit till 413 kronor.
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Diagram 114 Produktion i naringslivet

Arlig procentuell férandring, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 115 Produktion, arbetade
timmar och produktivitet i offentlig
sektor

Arlig procentuell férandring, fasta priser,

ej kalenderkorrigerade varden
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—— Produktion
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 116 Produktivitet i
naringslivet
Arlig procentuell férandring,
ej kalenderkorrigerade varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 117 Arbetade timmar i
naringslivet

Arlig procentuell férandring,

ej kalenderkorrigerade varden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 118 Arbetade timmar i
naringslivet
Index 2000=100, sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 119 Arbetade timmar

Arlig procentuell férandring,
ej kalenderkorrigerade varden

e
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— Totalt
— = Offentliga myndigheter
—— Naringsliv

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

en lingsammare takt. I kombination med andra faktorer bidrar
detta till att sinka den potentiella produktiviteten i férhallande
till vad som hade varit fallet om den djupa ligkonjunkturen ald-
rig dgt rum, dven om effekten av de ldga investeringarna pa pro-
duktiviteten pd kort sikt dr svarbeddmd.

Inom industrin f6ll produktiviteten markant mot slutet av
2008 och boérjan av 2009. Nedgdangen beror till stor del pa att
foretagen inte hunnit sdga upp personal i samma takt som pro-
duktionen minskat. En annan forklaring dr att produktionsned-
gangen varit kraftig inom kapitalintensiva sektorer som exem-
pelvis stil- och metallverk dir produktiviteten relativt andra
delbranscher dr mycket hég. Antalet arbetade timmar i industrin
faller under hela prognosperioden och detta leder i kombination
med en gradvis 6kande produktion till en hég produktivitetstill-
vixt under bade 2010 och 2011 (se tabell 20).

Inom tjanstesektorn var antalet arbetade timmar marginellt
ligre forsta kvartalet 2009 jamfort med samma period 2008.
Antalet arbetade timmar i tjinstesektorn faller bade 2009 och
2010 men inte i lika snabb takt som inom industrin (se diagram
117 och diagram 118). Produktiviteten i tjinstebranscherna Skar
under hela perioden 2009-2011.

Antalet arbetade timmar i byggsektorn har en bittre foljsam-
het med produktionsutvecklingen 4n inom industrin. Antalet
arbetade timmar faller snabbare dn produktionen bade 2009 och
2010, och produktiviteten stiget.

Tabell 20 Produktivitet

Kronor per timme respektive arlig procentuell férandring, fasta priser

Kalenderkorrigerat

Varubranscher 391 -3,1 -8,4 8,8 5,7
Varav: Industri 424 -3,4 -13,6 13,0 8,4
Byggnadsverksamhet 271 -3,0 1,0 2,1 1,5
Tjénstebranscher 428 -2,1 1,2 3,8 1,8
Varav: Handel 334 -1,4 2,9 5,3 2,2
Foretagstjanster 412 —4,2 -2,3 5,9 3,2
Naringsliv 413 2,4 2,1 5,7 3,1
Offentliga myndigheter 281 1.4 0,9 0,8 0,0
Totalt! 374 -1,4 -1,8 4,2 2,4
Ej kalenderkorrigerat

Naringsliv 413 2,7 —-1,9 54 3,1
Offentliga myndigheter 281 1,2 1,0 0,5 0,1
Totalt! 373 -1,7 -1,6 3.9 2,4

1 Inklusive hushéllens ideella organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

De arbetade timmarna i offentlig sektor minskar i dr (se diagram
119 och tabell 21). Detta dr framfor allt ett resultat av att kom-
munsektorn tvingas dra ner pa personal som en f6ljd av ligkon-
junkturen samt av att en allt storre del av de kommunala tjins-
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terna produceras i privat sektor. Ar 2010 och 2011 4r antalet
arbetade timmar i stort sett oférindrade.

Produktiviteten i offentlig sektor 6kar samtliga prognosar.
Detta forklaras i huvudsak av att kommuner och landsting
tvingas 6ka produktiviteten for att bittre kunna mota efterfrigan
da antalet sysselsatta minskar till f6ljd av kommunsektorns svira
ekonomiska situation (se kapitlet ”Offentliga finanser och fi-
nanspolitik”).

Tabell 21 Arbetade timmar

Miljoner timmar respektive arlig procentuell férandring

Kalenderkorrigerat

Varubranscher 2 084 1,1 —-9,3 —7,9 -0,9
Varav: Industri 1282 -0,4 -11,2 -9,8 —-2,2
Byggnadsverksamhet 521 5,8 -8,1 —6,6 1,5
Tjanstebranscher 3 153 2,4 -1,8 -3,0 0,7
Varav: Handel 964 1,8 -5,1 -2,3 1,5
Foretagstjanster 763 2,9 -2,1 —6,2 -0,2
Naringsliv 5 238 1,9 —4.,8 —4.,9 0,1
Offentliga myndigheter 1991 -1,1 -0,7 —-0,4 0,0
Totalt! 7 404 1,0 —3,6 —-3,5 0,1
Ej kalenderkorrigerat

Naringsliv 5 244 2,4 —5,1 —4,3 0,1
Offentliga myndigheter 1991 -0,5 -1,1 0,3 0,0
Totalt! 7 411 1,6 -3,9 -2,9 0,1

I Inklusive arbetade timmar i hushallens ideella organisationer.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Efterfragan pa arbetskraft

Arbetsmarknaden fortsitter att forsvagas och sysselsittningen
faller kraftigt under 2009 och 2010. Aven 2011 utvecklas syssel-
sittningen svagt.

Diagram 120 Varsel om uppsagning

Tusental, m&nadsvarden

LITEN LIJUSNING I LEDANDE INDIKATORER B e s

Under inledningen av 2009 har riktningen i ledande indikatorer
sasom varsel, anstillningsplaner och nyanmilda lediga platser
fortsatt att peka pa en negativ utveckling pa arbetsmarknaden
framover. Vissa ljusglimtar kan emellertid skonjas. De senaste
ménaderna har varslen fallit tillbaka till en ldgre nivé jimfért med
under hosten 2008 (se diagram 120). Det totala antalet varslade
personer sedan krisens botjan dr dock hogt, vilket indikerar kraf-

tigt stigande arbetsloshet under innevarande ar.2
Foretagens anstillningsplaner enligt Konjunkturbarometern har

successivt minskat till mycket laga nivaer i bade industri och
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90 92 94 96 98 00 02 04 06 08

Kalla: Arbetsformedlingen.

23 se fordjupningen "Varsel och dess samband med arbetslésheten” i
Konjunkturlaget, december 2008.
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Diagram 121 Anstéllningsplaner i
naringslivet
Nettotal, sasongrensade manadsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 122 Sysselsattning

Miljoner respektive procentuell férandring,
sasongrensade kvartalsvarden
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— Antal sysselsatta
= Procentuell férandring (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 123 Sysselsatta
Arlig procentuell férandring
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

tjdnstendringar, och didrmed f6r niringslivet som helhet. Utveck-
lingen i april och maj indikerar emellertid att fretagen, dtmin-
stone tillfdlligt, har blivit mindre pessimistiska i friga om anstall-
ningsplanerna (se diagram 121).

MYCKET SVAG UTVECKLING AV SYSSELSATTNINGEN
FRAMOVER

Sysselsittningen har fortsatt att falla under varen 2009 (se
diagram 122). Framfor allt dr det 1 industrin och i viss mdn i den
offentliga sektorn som antalet sysselsatta har minskat, medan
sysselsittningen i niringslivets tjanstebranscher 4nnu inte har
paverkats. Under resten av dret bedoms emellertid sysselsitt-
ningen falla pd bred front som en f6ljd av en generellt mycket
svag efterfridgan pd arbetskraft.

BNP forvintas borja stiga redan under inledningen av 2010,
men den 6kade produktionen sker utan att antalet arbetade tim-
mar 6kas. Arbetade timmar utvecklas dirfér svagt under pro-
gnosperioden, dven om en viss aterhdmtning sker under 2011 (se
avsnittet "Produktion, produktivitet och arbetade timmar”).

Medelarbetstiden per sysselsatt paverkas av flera faktorer un-
der prognosperioden. Sjukfranvaro och dvrig frainvaro minskar
2009 och 2010. Det bidrar till att 6ka medelarbetstiden per sys-
selsatt.2+ Samtidigt dimpar den generellt svaga efterfrigan pa
arbetskraft medelarbetstiden, liksom avtal om kortare arbetstid.2s
De sistnimnda effekterna dominerar under 2009 och 2010 och
medelarbetstiden per sysselsatt faller darfor. Ar 2011 stiger arbe-
tade timmar och det sker en dterhdmtning i medelarbetstiden (se
tabell 22).

Sammantaget leder detta till att sysselsittningen bedéms fort-
sitta falla fram till botjan av 2011 och f6rbli i stort sett oférind-
rad resterande del av dret (se diagram 122).

Antalet sysselsatta minskar med 300 000 personer 2009—
2011, varav 275 000 i niringslivet. Industrin drabbas hirdast och
sysselsittningen i industrin minskar med nistan 20 procent un-
der prognosperioden, det vill sdga 135 000 personer. I niringsli-
vets tjanstebranscher minskar antalet sysselsatta med totalt om-
kring 5 procent under samma period.

Den prognostiserade expansiva finanspolitiken bidrar till att
dimpa fallet 1 sysselsdttningen, frimst i offentlig sektor. Dir
minskar antalet sysselsatta med drygt 2 procent totalt under pro-
gnosperioden (se diagram 123). Minskningen sker uteslutande
inom kommunerna.

Sysselsattningsgraden uppgir till 70,1 procent 2011 vilket ér
ndgot ligre niva 4n under 1990-talskrisen, men fallet i sysselsitt-
ningsgrad ir inte lika stort som dé (se diagram 124).

24 Franvarande raknas som sysselsatta, men bidrar inte till antalet arbetade
timmar.

25 Avtalen inom industrin om kortare arbetstid och lagre 16n bedéms dock f& smé&
effekter pd medelarbetstiden totalt sett. Se dven avsnittet ”Léner och
arbetskostnader” i kapitlet "Loner, vinster och priser”.



Tabell 22 Nyckeltal for arbetsmarknaden

Tusental personer, niva respektive arlig procentuell férandring

Total produktion (baspris)* 2 766 -0,4 -5,3 0,5 2,5
Produktivitet? 374 -1,4 -1,8 4,2 2,4
Arbetade timmar?® 7 404 1,0 -3,6 -3,5 0,1
Medelarbetstid for sysselsatta® 32 0,1 -0,4 -0,1 0,5
Sysselsatta 4 484 0,9 -3,2 -3,4 -0,4
Sysselséttningsgrad® 75,7 72,9 70,3 70,1
Arbetskraft 4778 0,9 -0,2 -0,6 -0,1
Arbetsloshet 294 6,1 9,0 11,5 11,7
Arbetsléshet enl. tidigare def.® 217 4.6 6,9 8,6 8,6
Personer i arbetsmarknads- 85 1,8 2,9 4,7 5,4

politiska program’

Befolkning 16—64 ar 5923 0,8 0,5 0,2 -0,1

*Miljarder kronor, kalenderkorrigerad. 2Kronor per timme, kalenderkorrigerad.
3Miljoner timmar, kalenderkorrigerad. “Timmar per vecka, kalenderkorrigerad.
SAndelen sysselsatta i befolkningen 16—64 ar. °Exklusive heltidsstuderande som
soker arbete. | procent av arbetskraften. ’I procent av arbetskraften exklusive
heltidsstuderande som soker arbete.

Kéllor: SCB, Arbetsformedlingen och Konjunkturinstitutet.

Arbetskraftsutbud och arbetsldshet

Den svaga utvecklingen pé arbetsmarknaden medf6r att arbets-
kraften minskar 2009 och 2010. Nir arbetsmarknaden under
andra halvaret 2011 visar tecken pd att sluta férsdmras, borjar
arbetskraften att vixa nigot. Arbetslosheten stiger kraftigt och
blir 11,7 procent 2011.

ARBETSKRAFTEN MINSKAR MINDRE AN
SYSSELSATTNINGEN

Den svaga arbetsmarknaden leder till en konjunkturellt betingad
torsvagning av arbetskraften, som delvis motverkas av att den
ekonomiska politiken stimulerar arbetskraftsutbudet.2c Under
prognosperioden faller arbetskraften betydligt mindre 4n syssel-
sdttningen (se tabell 22 och diagram 125).

Arbetskraften minskar som f6ljd av att bade studerande och
Ovriga utanfor arbetskraften Okar kraftigt under prognosperio-
den. Befolkningen i arbetsfor alder (16—64 dr) vixer lingsamma-
re 2009 och 2010 én tidigare ar och 2011 borjar den arbetsféra
befolkningen att minska. Befolkningstillvixtens bidrag till ar-
betskraften minskar ddrmed successivt under perioden (se tabell
23).

Samtidigt fortsitter antalet personer i sjukférsikringen att
minska som en f6ljd av dndrade regler. Darfér minskar antalet

26 se fordjupningarna "Reformer 6kar drivkrafterna for arbete”, Konjunkturlaget,
december 2006, "Jobbskatteavdraget ger hogre utbyte av arbete fr&n och med
20077, Konjunkturlaget, augusti 2007, samt ”Sysselsattningseffekter av
regeringens politik”, Konjunkturlaget, januari 2008.
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Diagram 124 Sysselsattningsgrad
Andel sysselsatta i procent av befolkningen
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 125 Sysselsatta och
arbetskraft

Arlig procentuell férandring
4-
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— Sysselsatta

— = Arbetskraftsutbudet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 126 Arbetsmarknadspolitiska

program
Tusental, sasongrensade kvartalsvarden
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— Totalt
— = Utbildningsprogram
—— Sysselsattningsprogram

Kallor: Arbetsformedlingen och Konjunktur-

institutet.

sjuka utanfor arbetskraften under prognosperioden och bidrar
positivt till arbetskraften (se tabell 23).27

Tabell 23 Bidrag till arbetskraften

Arlig procentuell férandring respektive bidrag till arbetskraftens arliga
procentuella forandring i procentenheter

Arbetskraften® 0,9 -0,2 -0,6 -0,1
Bidrag fran:

Befolkningen 0,8 0,5 0,2 -0,1
Studenter -0,1 —0,5 -0,3 0,0
Sjuka?® 0,1 0,1 0,1 0,1
Pensionerade® 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga® 0,1 -0,4 -0,6 -0,2

11664 ar. ?Med sjuka avses sjuka utanfor arbetskraften, inklusive personer med
sjuk- eller aktivitetsersattning. * Pensionerade avser personer som gatt i pension
fore ordinarie pensionsalder. “Ovriga utanfor arbetskraften inkluderar
hemarbetande, varnpliktiga, latent arbetssokande, lediga, med flera.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

KRAFTIGT OKADE VOLYMER 1
ARBETSMARKNADSPOLITISKA PROGRAM

De arbetsmarknadspolitiska programmen férvintas 6ka kraftigt 1
omfattning bade 2009 och 2010. Det sker som en f6ljd av det
snabbt 0kande antalet arbetslosa, som med tiden kommer in i
jobb- och utvecklingsgarantin respektive jobbgarantin f6r ung-
domar. Dessa program betraktas som utbildningsprogram. Ut-
bildningsprogrammen berdknas omfatta drygt 230 000 personer
2011 medan sysselsittningsprogrammen diremot inte 6kar
nimnvirt (se diagram 1206).

Totalt befinner sig 246 000 personer, motsvarande
5,4 procent av arbetskraften, i ett arbetsmarknadspolitiskt pro-
gram 2011 (se tabell 22). Det dr en ungefir lika stor andel som
under krisaret 1994.

HOG ARBETSLOSHET BADE 2010 OCH 2011

Under varen 2009 har arbetslosheten fortsatt att stiga och den
uppgick andra kvartalet till 7,5 procent i sisongrensade termer.
Den fortsatt svaga ekonomiska utvecklingen medfor att arbets-
l6sheten stiger kraftigt under aret. Féretradesvis beror det pa
uppsigningar utan foregiende varsel, samt att tidsbegrinsade
anstillningar inte f6rlings och att firre nya anstillningar kom-
mer till, men det beror till viss del ocksa pa redan lagda varsel.2s
Ar 2010 fortsitter arbetslosheten att stiga, om 4n i en nagot
lingsammare takt. Eftersom utvecklingen av sysselsittningen blir
svag ocksa 2011 forblir arbetslésheten kvar pa en hog niva och

27 Under 1990-talet var utvecklingen den motsatta. D& 6kade antalet sjuka utanfor
arbetskraften vilket ytterligare bidrog till att arbetskraften minskade.

28 se fordjupningen "Varsel och dess samband med arbetslésheten” i
Konjunkturlaget, december 2008.



uppgar som drsgenomsnitt till 11,7 procent, vilket 4r pa samma
niva som under krisiren pa 1990-talet (se diagram 127).2
Arbetslosheten stiger till hoga nivder ocksd i andra linder. 1
euroldnderna forvintas arbetslosheten stiga fran dagens ca
9 procent till i genomsnitt omkring 12 procent 2011 (se vidare
kapitlet “Internationell konjunkturutveckling”). Det innebir att
den svenska arbetslésheten stiger nagot snabbare under
perioden, eftersom den var 7,5 forsta kvartalet i ar. En
potentiellt viktig anledning ir att svensk arbetsmarknadspolitik i
hég grad strivar efter att halla kvar personer i arbetskraften
ocksa om de forlorar sina arbeten. Nir konjunkturen viker ér det
dirfor relativt fler som stannar i arbetskraften som arbetslésa i
Sverige. I andra linder riskerar i stillet arbetskraftsdeltagandet
att falla mer 4n i Sverige.

ARBETSLOSHETEN BLAND UNGA

Nir arbetslésheten stiger dr unga en av de grupper som drabbas
hadrdast. Andelen arbetslsa unga (16-24 dr) av arbetskraften i
samma alder har 6kat kraftigt det senaste aret, frin 19 procent
forsta kvartalet 2008 till ndstan 25 procent forsta kvartalet i ar.

Arbetskraftsdeltagandet bland de unga ér dock betydligt ligre
jimfort med dldre befolkningsgrupper, vilket beror pé att manga
unga studerar.’0 Forsta kvartalet i ar studerade 42 procent av de
unga (utan att samtidigt soka arbete) och 39 procent var syssel-
satta. Det forhallandevis laga arbetskraftsdeltagandet bland unga
gOr att om antalet arbetslosa inte relateras till arbetskraften utan i
stillet till befolkningen i samma dlder, sd blir andelen arbetslésa
betydligt ligre — omkring 13 procent férsta kvartalet 2009, vilket
kan jaimféras med drygt 6 procent f6r hela den arbetsfora be-
folkningen.

Av de unga som var arbetslosa under det forsta kvartalet var
knappt hilften, 44 procent, heltidsstuderande som soker arbete.
Nir dessa tillfrigats om de i férsta hand ser sig som studerande
eller som arbetssdkande svarade endast ca 10 procent att de
frimst sdg sig som arbetss6kande. Resterande 90 procent sag sig
i forsta hand som studerande. 3!

En riknedvning dir de 90 procent av de arbetslésa unga som
frimst ser sig som studerande exkluderas fran antalet arbetslésa,
ger att andelen unga i férhallande till arbetskraften blir ca
15 procent och i férhallande till befolkningen omkring
8 procent.

29 som en foljd av den svaga arbetsmarknaden, uppgé&ngen i antalet reguljara
studenter och att manga arbetslosa forvantas delta i arbetsmarknadspolitiska
utbildningsprogram okar gruppen heltidsstuderande som soker arbete kraftigt
under prognosperioden. Denna grupp utgor skillnaden mellan den nya och den
tidigare definitionen p& arbetsloshet. Arbetslésheten enligt den tidigare definitionen
blir darmed betydligt lagre an arbetslésheten enligt den nya definitionen (se tabell
22).

30 Arbetskraftsdeltagandet bland unga var 52 procent forsta kvartalet 2009, medan
det var 80 procent for hela gruppen 16—64 ar.

31 se "AKU 1:a kvartalet 2009” (tema ungdomsarbetsléshet), Statistiska
meddelanden AM 11 SM 0902, SCB.
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Diagram 127 Arbetsloshet

Tusental respektive procent, sdsongrensade
kvartalsvarden
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 128 Brist pa arbetskraft i
naringslivet

Andel foretag, procent, sasongrensade
kvartalsvarden
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Anm. Sammanvagt matt baserat p& branscher i

Konjunkturbarometern.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 129 Sysselsattning och
arbetsloshet

Tusental respektive procent av arbetskraften,

sasongrensade manadsvarden
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Kélla: SCB.

Diagram 130 Arbetsmarknadsgap

Procent av potentiellt arbetade timmar,
sasongrensade kvartalsvarden
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Anm. Arbetsmarknadsgapet ar beraknat som
arbetade timmars avvikelse fran sin potentiella

niva.
Kélla: Konjunkturinstitutet.

Aven beriknat pi detta sitt synes dock ungdomsarbetslshe-
ten vara hogre dn i andra aldersgrupper. Det kan forklaras bland
annat av att de unga 1 stérre utstrickning har tidsbegrinsade
anstillningar som de limnar, eller att anstillningsskyddet miss-
gynnar de yngre.3

Resursutnyttjande

Den kraftiga nedgangen i efterfraigan medfor att resursutnyttjan-
det pé arbetsmarknaden och i ekonomin som helhet faller myck-
et snabbt 2009 och 2010. Resursutnyttjandet bedéms under
prognosperioden bli det ldgsta sedan 1990-talskrisen.

MYCKET KRAFTIGT FALLANDE RESURSUTNYTTJANDE PA
ARBETSMARKNADEN

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden 6kade successivt under
2007 och inledningen av 2008. Sysselsittningen och bristen pa
arbetskraft steg samtidigt som arbetslosheten sjénk (se diagram
128 och diagram 129). Konjunkturinstitutets bedémning 4r att
resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden under slutet av 2007 och
under forsta halviret 2008 i huvudsak var balanserat (se diagram
130). Den faktiska arbetsloshetsnivin beddms ddrmed ha legat
nira jimviktsarbetslésheten (se diagram 131).

Under andra halvaret 2008 har arbetsmarknaden forsvagats
patagligt. Sysselsittningen har sjunkit med omkring 1,5 procent
och arbetslésheten har stigit med ungefir lika mycket. Resursut-
nyttjandet har ddrfor fallit i snabb takt.

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden fortsatter att falla i
snabb takt under innevarande och nista ar f6r att under 2011
stabiliseras pa en lag nivd. Arbetsmarknadsgapet beriknas uppgi
till —7,3 procent 2011, vilket 4r i niva med krisaren i botrjan av
1990-talet (se diagram 130).

POTENTIELL SYSSELSATTNING OCH ARBETSKRAFT
FORTSATTER ATT OKA

Den potentiella nivan pé arbetskraft och sysselsittning definieras
som den niva som rader vid ett balanserat konjunkturlige. Bade
den potentiella arbetskraften och den potentiella sysselsittningen
har stigit relativt snabbt de senaste tre dren. Detta beror delvis
pa demografiska faktorer men dven pa de olika utbudsstimule-
rande atgirder som vidtagits som en del i den ekonomiska poli-
tiken. 3

32 For fler och fylligare forklaringar, se till exempel Nordstrém Skans, O., "Varfér ar
den svenska ungdomsarbetslésheten s hog?”, Studier i finanspolitik 2009/6,
Finanspolitiska radet.

33 se fordjupningarna "Reformer 6kar drivkrafterna for arbete”, Konjunkturlaget,
december 2006, "Jobbskatteavdraget ger hogre utbyte av arbete frdn och med
20077, Konjunkturlaget, augusti 2007, samt ”Sysselsattningseffekter av
regeringens politik”, Konjunkturlaget, januari 2008.



Uppgangen i potentiell arbetskraft och potentiell sysselsitt-
ning bedéms fortsitta under prognosperioden, om 4n 1 betydligt
langsammare takt dn under de nirmast féregdende dren. En
anledning till detta 4r att det positiva bidraget frain den demogra-
fiska utvecklingen beriknas bli betydligt mindre och till och med
svagt negativt 2011. En annan viktig anledning 4r att den kon-
junkturellt mycket svaga utvecklingen pd arbetsmarknaden under
prognosperioden bedéms fd negativa langsiktiga effekter.

De dndrade reglerna i sjukforsikringen bedéms bidra till hog-
re potentiell sysselsittning och arbetskraft.

DEN DJUPA LAGKONJUNKTUREN FAR LANGSIKTIGA
EFFEKTER PA ARBETSMARKNADEN

Nedgangen pa 1990-talet limnade bestdende spar efter sig pa
svensk arbetsmarknad. Arbetskraftsdeltagandet minskade varak-
tigt och arbetslosheten bet sig fast vid dittills o6vertriffade niva-
er. 3

Mycket talar dock for att de varaktiga effekterna av den paga-
ende krisen kommer att bli mindre. En viktig skillnad 4r att savil
finanspolitiken som penningpolitiken i dag dr betydligt mer ex-
pansiv, vilket bidrar till att mildra krisens verkningar. Det dr
ocksa troligt att de reformer som genomférts pa skatte- och
arbetsmarknadsomrddet pé senare dr delvis kommer att begrinsa
de langsiktigt skadliga effekterna av den konjunkturellt betingade
uppgingen i arbetslésheten.

Trots detta gor Konjunkturinstitutet beddmningen att ned-
gangen pa svensk arbetsmarknad kommer att fa betydande var-
aktiga effekter pa arbetsutbud och arbetsloshet framéver (se
vidare f6rdjupningen ”Varaktiga sysselsittningseffekter av kri-
sen”). Den potentiella arbetskraften minskar varaktigt med ca
1 procent medan jaimviktsarbetslosheten stiger med ca 1,3 pro-
centenheter till 7,0 procent. Den potentiella sysselsdttningen
kommer ddrmed varaktigt att bli ca 2,5 procent — ca 100 000
personer — ldgre 4n vad som annars hade varit fallet. Denna
bedémning dr naturligtvis mycket osidker och kommer fortl6-
pande att omprévas.

MYCKET LAG POTENTIELL TILLVAXT 2009 OCH 2010

De varaktiga effekterna av den pdgaende krisen bidrar till att
potentiell BNP-tillvixt utvecklas mycket svagt 2009 och 2010 (se
diagram 132). Krisens varaktigt negativa effekter pa arbetsmark-
naden medf6r att potentiellt arbetade timmar f6rblir i stort sett
ofdrindrade under dessa dr. Samtidigt 6kar potentiell produktivi-
tet endast svagt.

34 se exempelvis Forslund, A., "Den svenska jamviktsarbetslésheten: en éversikt”,
Studier i finanspolitik 2008/4, Finanspolitiska radet.

35 som en féljd av att nedgdngen p& arbetsmarknaden i denna rapport bedéms bli
djupare och mer langvarig an i foregdende prognos har jamviktsarbetslésheten
reviderats upp med ytterligare 0,3 procentenheter.
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Diagram 131 Jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 132 Faktisk och potentiell
BNP-tillvaxt

Arlig procentuell férandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 133 Produktivitetsgap

Procent av potentiell produktivitet,
sasongrensade kvartalsvarden

1

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 134 BNP-gap

Procent av potentiell BNP, sdsongrensade
kvartalsvéarden
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Ett skil till den svaga utvecklingen av potentiell produktivitet
ar att laga investeringar medfor att kapitalstocken inte fornyas 1
samma takt som tidigare. Ett annat skal dr att sektorer med
normalt sett h6g produktivitetstillvixt, exempelvis industrin,
drabbats hirdare av krisen dn sektorer med ldg produktivitetstill-
vixt, vilket medfdr negativa sammansittningseffekter (se vidare
avsnittet "Produktion, produktivitet och arbetade timmar”).

MYCKET LAGT RESURSUTNYTTJANDE FOR EKONOMIN SOM
HELHET

Den betydande nedgéingen i produktivitet under de senaste tva
aren beror till stor del pd konjunkturella faktorer. En sidan fak-
tor dr att foretagen normalt behaller lite mer arbetskraft 4n n6d-
vindigt for att ha till hands nir efterfrdgan ater tar fart. Mycket
talar fOr att méinga foretag Gverraskats av den snabba nedgingen
1 efterfragan, vilket innebir att de hamnat i en situation dér de
haft en betydligt storre arbetsstyrka 4n vad de anser vara 6nsk-
virt.3 Produktivitetsgapet bedéms dirfér ha varit kraftigt nega-
tivt 2008 och under férsta kvartalet 2009 (se diagram 133).

En svag utveckling av potentiell produktivitet i kombination
med att féretagen snabbt anpassar personalstyrkan medfor att
produktivitetsgapet minskar snabbt under loppet av 2009. Pro-
duktivitetsgapet berdknas bli i det nirmaste balanserat mot slutet
av 2010.

Samtidigt som resursutnyttjandet zzom foretagen, uttryckt
som produktivitetsgapet, stiger under prognosperioden sjunker
resursutnyttjandet #zanfor foretagen, uttryckt som arbetsmark-
nadsgapet. I takt med att f6retagen anpassar arbetsstyrkan okar
arbetsmarknadsgapet kraftigt och uppgar till —7,3 procent 2011.
Detta innebir att resursutnyttjandet f6r ekonomin som helhet
bed6éms bli mycket ldgre 4n normalt under hela prognosperioden
(se diagram 134 och tabell 24).

L LI S St St S S S S S S S B S B
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10

Kélla: Konjunkturinstitutet.

36 se fordjupningen "Negativ produktivitetstillvéxt: orsaker och implikationer
framover” i Konjunkturlaget, augusti 2008, samt avsnittet "Produktion,
produktivitet och arbetade timmar” i denna rapport.



Tabell 24 Resursutnyttjande

Miljoner timmar, miljarder kronor, samt arlig procentuell forandring

Jamviktsarbetsléshet*
Faktisk arbetsléshet®
Potentiellt arbetade timmar
Faktiskt arbetade timmar
Arbetsmarknadsgap®
Potentiell BNP

Faktisk BNP

BNP-gap*

Anm. Berékningarna ar korrigerade for skillnader i arbetsdagar mellan aren.

7 415
7 404

3228
3 154

6,0
6,1
0,9
1,0
-0,1
1,7
-0,4
2,3

6,4
9,0
0,0

-3,6

-3,7
0,4

-5,3

-7,8

6,8
11,5
-0,1
-3.5
-6,9

0,8

0,5
-8,1

7,0
11,7
0,5
0,1
-7,3
2,0
2,5
—7,6

* Niva i procent av den potentiella arbetskraften. ? Niva i procent av arbetskraften.
3 Faktiskt arbetade timmars avvikelse i procent fr&n potentiellt arbetade timmar.

* BNP:s avvikelse fran potentiell BNP i procent av potentiell BNP.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 135 Arbetsl6shet i ett antal
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Diagram 136 Arbetsloshet i Sverige
Procent av arbetskraften
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Varaktiga sysselsattningsetfekter av
krisen

Under 1990-talet foll sysselsattningsgraden markant pa svensk
arbetsmarknad. Det finns flera forklaringar till denna nedgang,
sadsom konjunkturutveckling, stram ekonomisk politik, demografi
och forlangd studietid. Men nedgangen i sysselsattning berodde
ocksa pa strukturella forandringar till foljd av den djupa och
langvariga konjunkturella nedgangen pa arbetsmarknaden under
denna tid. Dessa strukturella forandringar bidrog till att den
potentiella sysselsattningsgraden minskade bade till foljd av
stigande jamviktsarbetsléshet och fallande arbetskraftsdelta-
gande. Konjunkturinstitutet gor bedémningen att sysselsatt-
ningsgraden kommer att varaktigt sjunka &ven under den nuva-

rande djupa och utdragna lagkonjunkturen.

Arbetslosheten i OECD-omridet som helhet 6kade trendmis-
sigt under 1970- och 1980-talet. Arbetslosheten steg under lag-
konjunkturerna men gick ofta inte ner lika mycket under de
efterfdljande hégkonjunkturerna (se diagram 135). Lagkonjunk-
turerna forefaller alltsd ha férsdmrat arbetsmarknadens funk-
tionssitt och lett till varaktigt hogre arbetsléshet i OECD-
omrédet. Sverige, liksom flera av de 6vriga nordiska linderna,
var hirvid ett undantag. Den svenska arbetslosheten varierade
under 1970- och 1980-talet mellan knappt 2 och drygt 4 procent
utan nagon mer betydande uppattrend (se diagram 136).

I Sverige andrades dock detta i samband med 1990-talskrisen.
Under négra ar steg arbetslésheten fran knappt 2 procent till
12 procent, samtidigt som sysselsdttningsgraden foll fran 83 till
71 procentenheter av befolkningen i arbetsfor dlder. Det rader
inte nigon tvekan om att den svenska arbetsmarknaden 1990 var
Overhettad och att arbetslésheten da ldg pd en ohallbart ldg niva.
Mycket tyder dock pd att 1990-talskrisen fick betydande besti-
ende effekter pa arbetsmarknaden. Arbetslésheten hade fore
1990-talskrisen inte Gverstigit 4,4 procent av arbetskraften. Efter
denna kris har den aldrig understigit 5,7 procent.

VARAKTIGA EFFEKTER AV LAGKONJUNKTURER

Det finns olika teorier om varfér variationer 1 faktisk arbetslos-
het kan fa varaktiga effekter pa arbetsloshet och sysselsittning,
Minniskor som mister sitt arbete kan forlora 1 kompetens.
Mycket av en persons humankapital kan vara knutet till den
bransch eller féretag som personen arbetat i. Detta ar sdrskilt
viktigt i samband med strukturomvandling, da arbetslésa har
svart att fa ett nytt arbete som liknar deras tidigare jobb. Det 4r
ocksa moijligt att 1 synnerhet lingtidsarbetslésa med tiden f6tlo-



rar allmin eller branschspecifik kompetens. Det tycks ocksa
finnas stigmatiseringseffekter. Arbetslosa som séker jobb kan
uppfattas som mindre kompetenta dn andra sdkande.

Aven under relativt gynnsamma omstindigheter kan arbets-
l6shet fa bestdende effekter for de drabbade individerna. En
studie baserad pa personer som drabbats av uppsigning till £6ljd
av att foretag lagts ner under det konjunkturellt férhallandevis
balanserade aret 1986 pavisade signifikanta effekter dven sa langt
som 23 dr senare. Gruppen av uppsagda hade signifikant hégre
arbetsléshet och en ldgre sysselsittningsgrad dn jaimforbara per-
soner som inte drabbats av uppsigning.”

Det dr rimligt att tro att denna typ av effekter kan bli betyd-
ligt storre vid djupa och lingvariga nedgangar 1 efterfragan pa
arbetskraft eller i samband med en omfattande strukturomvand-
ling i ekonomin.

En annan foérklaringsmodell tar fasta pa skillnaden mellan
dem som har jobb och dem som inte har jobb. Vanligtvis ir det
endast en minoritet som drabbas av arbetsléshet 1 en lagkon-
junktur medan de flesta fir behalla sina arbeten. Om de syssel-
satta inte tar tillricklig hinsyn till arbetslosheten 1 sina 16nekrav
kan reallénen bli f6r hég for att hoja arbetsefterfragan tillrdckligt
mycket. Den varaktiga uppgéingen i arbetslésheten skulle i sa fall
i grunden vara ett 16nebildningsproblem.

Enligt nationalekonomisk teori bestims jamviktsarbetsléshe-
ten av institutionella faktorer som anslutningsgrad till fackfore-
ning, arbetsloshetsersittningens niva och varaktighet, skattesy-
stemets utformning, 16nebildningens funktionssitt, med mera.
Ingen av dessa faktorer tycks dock ha forindrats i ndgon avgo-
rande grad 1 anslutning till den svenska 1990-talskrisen.3 En
ekonometrisk studie har visat att de varaktiga uppgangarna i
arbetslosheten i OECD-linderna vanligen uppstod plotsligt, 1
samband med stora makroekonomiska storningar, sisom olje-
prischockerna pa 1970-talet, och inte som lingsamma uppit-
gaende trender.®

Det dr dock tinkbart att jaimviktsarbetslosheten bestims av
ett komplicerat samspel mellan institutionella faktorer och mak-
roekonomiska stérningar. En efterfragestorning kan dirmed fa
olika varaktiga effekter pa arbetsmarknaden beroende pa hur
arbetsloshetsforsikringen dr utformad eller hur vil 16nebildning-
en fungerar. Omvint kan en viss institutionell f6rindring, som i

37 Eliasson, M. och D. Storrie (2006), "Lasting or Latent Scars? Swedish Evidence
on the Long-Term Effects of Job Displacements”, Journal of Labor Economics, Vol
24, No. 4.

38 Holmlund, B. (1993), "The Rise and Fall of Swedish Unemployment”, Uppsala
University and CESifo.

39 Bianchi, M. och G. Zoega (1998), "Unemployment Persistence: Does the Size of
the Shock Matter?”, Journal of Applied Econometrics 13, sid. 283—304.
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Diagram 137 Sysselsattningsgrad
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sig dr férknippad med hégre jimviktsarbetsloshet, passera obe-
mirkt till dess ekonomin drabbats av en tillrickligt stor stérning.
Ur ett sysselsdttningsperspektiv dr det emellertid viktigt att
inte enbart fokusera pa arbetslosheten. En vil sd viktig faktor ér
arbetskraftsdeltagandet. En studie har exempelvis visat att en
stor del av nedgangen 1 amerikansk arbetsléshet under 1990-talet
kunde forklaras av ett minskat arbetskraftsdeltagande medan
sysselsittningsgraden inte hade foérindrats sd mycket.

DEN SVENSKA 1990-TALSKRISEN

Niégon mer systematisk genomgéing av den svenska 1990-
talskrisen och dess varaktiga effekter pad sysselsdttningen har
aldrig gjorts. Det dr dirfér mycket vanskligt att avgdra hur stor
del av denna uppging i arbetslosheten under 1990-talet som kan
tillskrivas olika forklaringsfaktorer. Flera empiriska studier har
dock konstaterat en mycket snabb uppging i jimviktsarbetslos-
heten i borjan av 1990-talet.#t Den varaktiga uppgangen i arbets-
l6sheten skulle troligtvis aldrig ha dgt rum, eller 4tminstone inte
blivit sd stor, utan den mycket djupa och langvariga svackan i
efterfrigan pé arbetskraft.

Det drojde dnda till 1998, det vill sdga sju ar efter att krisen
tog sin borjan, innan efterfragan pa arbetskraft borjade stiga sa
pass snabbt att sysselsdttningsgraden steg (se diagram 137). Fram
till 2001 steg sysselsittningsgraden mycket kraftigt, med sam-
manlagt 5 procentenheter, men den var dven da fortsatt mycket
ligre 4n under 1980-talet. Under den betydligt mildare nedging-
en i boérjan av 2000-talet begrinsades nedgingen i sysselsittning-
en till 2 procentenheter, vilken aterhdimtades under den efterfél-
jande konjunkturuppgangen.

Enligt Konjunkturinstitutets beddmning var den svenska ar-
betsmarknaden i huvudsak i jimvikt aren 1986, 2001 och 2008.
Ett sitt att illustrera de varaktiga effekterna av 1990-talskrisen ar
att jimfora utvecklingen mellan 1986 och 2001. Mellan dessa ar
bed6éms den potentiella, liksom den faktiska, sysselsdttningsgra-
den ha minskat med 6 procentenheter.® Denna nedgang kan
inte forklaras av demografiska faktorer. Som framgar av diagram
137 steg den demografiska sysselsittningsgraden till och med

40 Juhn, C., K. Murphy och R. Topel (2002), "Current Unemployment, Historically
Contemplated”, Brookings Papers on Economic Activity, 1, sid. 79-116.

41 se exempelvis Apel, M.och P. Jansson (1999), "System Estimates of Potential
Output and the NAIRU”, Empirical Economics 24, sid. 373-388 och Bianchi, M. och
G. Zoega (1998), "Unemployment Persistence: Does the Size of the Shock
Matter?”, Journal of Applied Econometrics 13, sid. 283—-304.

42 Den potentiella sysselsattningsgraden kan definieras som den sysselsattnings-
grad som ar forenlig med jamvikt pa arbetsmarknaden, det vill siga da den faktiska
arbetslosheten ar lika med jamviktsarbetslosheten.



nagot under denna period.4 Mellan dren 2001 och 2008 skedde
diremot en f6rsiktig uppging i potentiell sysselsittning, trots att
befolkningssammansittningen, ur ett sysselsittningsperspektiv,
kraftigt férsimrades under denna tid. I f6rsta hand férklaras det
demografiskt betingade negativa bidraget till sysselsittningen av
en stigande andel utrikes f6dda samt av ungdomar (16-24 ar)
och ildre (55-64 ar). Dessa grupper har i genomsnitt ldgre sys-
selsdttningsgrad dn andra befolkningsgrupper.

STRUKTURELLA FORANDRINGAR | SYSSELSATTNINGSGRAD

Strukturella férindringar i sysselsittningsgraden definieras hir
som skillnaden mellan Konjunkturinstitutets beddmning av den
potentiella, eller konjunkturellt balanserade, sysselsdttningsut-
vecklingen och den demografiska trenden. Savil de konjunktu-
rella variationerna som de rent befolkningsmissiga forindring-
arna exkluderas dirmed fran férindringarna av sysselsittnings-
graden. Dessa strukturella férindringar kan i sin tur dekompone-
ras i ett antal bestindsdelar, sisom férindringar i andelen arbets-
16sa, studenter och 6vriga utanfor arbetskraften (se diagram
138).

Som framgar av diagrammet motsvarades den strukturella
nedgdngen de forsta dren pa 1990-talet frimst av en uppging 1
jamviktsarbetslosheten. Efter 1995 bedémer dock Konjunktur-
institutet att jimviktsarbetslésheten dter minskat nagot.+

Andelen heltidsstuderande av befolkningen 6kade successivt
fram till ar 2000, utéver vad som kan tillskrivas rent demografis-
ka faktorer, varefter utvecklingen delvis har gatt tillbaka. Denna
faktor férklaras i hog grad av utbyggnaden av hdgskolan och
inférandet av den tredriga gymnasieskolan och behdver dirfor
inte ha nigon koppling till 1990-talskrisen. Dock tycks andelen
studenter ha varit tillfalligtvis hég runt ar 2000, vilket troligtvis
hinger samman med tillfélliga utbildningsatgirder sisom Kun-
skapslyftet.

De 6vriga grupperna utanfér arbetskraften (avtalspensioni-
rer, sjuka med flera) tycks inledningsvis ha paverkats mycket lite
av 1990-talskrisen. Okningen av andelen sjuka utanfér arbets-
kraften bidrar dock till att férklara nedgingen i sysselsittnings-
grad under dren 1996-2001. Delvis var de kraftigt 6kade fortids-
pensioneringarna en effekt av det under ldng tid svaga arbets-
marknadsliget. Det 4r dock virt att konstatera att denna andel
har minskat successivt sedan 2002. Framf6r allt dr det de dldre

43 Den demografiska sysselsattningsgraden kan beskrivas som en hypotetisk
utveckling om sysselsattningsgraden varit konstant vid 2008 &rs niva i varje
undergrupp av befolkningen, med avseende pa alder, kon och fodelseland.
Forandringar i den demografiska sysselsattningsgraden aterspeglar da bara
forandringen i befolkningssammansattningen 6ver tiden.

44 Jamviktsarbetslésheten antas ha fallit under denna tid dels p& grund av en

forbattrad I6nebildning men aven pa grund av att fortidspensioneringar bidragit till
ett strukturellt minskat arbetskraftsdeltagande.
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(55—64 4r) som har Okat sitt arbetskraftsdeltagande och sin sys-
selsdttningsgrad. Den férhallandevis milda konjunkturnedgangen
under 2000-talet tycks inte heller generellt ha fatt nagra bestien-
de negativa effekter. Tvirtom forbittrades sysselsittningsgraden
strukturellt mellan 2001 och 2008.

Sammantaget gérs bedémningen att 1990-talskrisen bidrog
till en varaktigt ligre sysselsittningsgrad och att denna kom till
uttryck bade som en hogre jamviktsarbetsloshet och som ett
ligre arbetskraftdeltagande.

DEN NUVARANDE KRISENS EFFEKTER

Under de nirmaste aren vintas den svenska arbetsmarknaden
aterigen forsvagas kraftigt. Sysselsdttningsgraden bedéms falla
fran 76 procent 2008 till 70 procent 2011.

Det kan dock finnas skal till att de varaktiga effekterna denna
gang bor bli nagot mindre 4n under 1990-talet. Det frimsta ski-
let dr att nedgingen i efterfrigan pa arbetskraft nu forefaller bli
bdde mindre och kortvarigare. Under 1990-talskrisen forblev
savil penningpolitiken som finanspolitiken linge mycket stram,
vilket sannolikt bidrog till att dtethimtningen dréjde sd linge.
Denna ging lades stabiliseringspolitiken mycket tidigt om 1 ex-
pansiv riktning.

Konjunkturinstitutet gér bedémningen att arbetskraftsdelta-
gandet inte kommer att falla lika mycket som efter 1990-
talskrisen. Arbetsmarknadspolitiken 4r idag i hogre grad inriktad
mot att stimulera arbetsutbudet. Ersittningsgraden vid arbets-
16shet har successivt urholkats sedan bérjan av 1990-talet. En
genomsnittlig inkomsttagare fick vid arbetsléshet ca 85 procent
av sin tidigare inkomst 1 bérjan av 1990-talet mot ca 56 procent
idag.#s I den mién ersittningsnivan var en faktor som bidrog till
att arbetslésheten varaktigt steg under denna tid kommer denna
effekt nu att bli mindre. Mycket tyder ocksa pa att 16nebildning-
en sedan mitten av 1990-talet fungerar mycket béttre.4

Stabiliseringspolitiken kan dock inte heller denna ging f6r-
hindra en mycket djup och varaktig nedgang pa arbetsmarkna-
den. Enligt Konjunkturinstitutets bedémning kommer syssel-
sdttningen varaktigt att minska med ca 100 000 personer till £5ljd
av krisen. Detta motsvarar en nedging i sysselsittningsgraden
med 1,9 procentenheter av den arbetsféra befolkningen och en
nedgang av potentiell sysselsdttning med 2,5 procent. Den po-
tentiella arbetskraften minskar varaktigt med ca 1 procent medan
jamviktsarbetslésheten stiger med ca 1,3 procentenheter. Detta
ar naturligtvis en mycket osidker beddmning som successivt
kommer att omprovas i ljuset av ny information.

45 se fordjupningen “Ersattning vid arbetsléshet”, Konjunkturlaget, mars 2009.

46 Se Lonebildningsrapporten, 2008.
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Anvandbarheten av
konjunkturbarometerdata for
arbetsloshetsprognoser

1 Konjunkturbarometern redovisas svaren pa ett stort antal fra-
gor som Konjunkturinstitutet stéller till svenska foretag och
hushall. En modellbaserad prognosdvning visar att prognosfor-
magan pa korta horisonter hos en standardmassig makroekono-
misk prognosmodell férbattras nar vissa konjunkturbarometer-
serier inkluderas i modellen. Framatblickande data fran tillverk-
ningsindustrin forefaller forbattra prognosformagan mest. Resul-
taten indikerar att det kan finnas anvandbar information i Kon-
junkturbarometern for en prognosmakare som gor arbetslds-

hetsprognoser.

KOJUNKTURBAROMETERDATA

Konjunkturinstitutet publicerar varje manad Konjunkturbarometern,
som innehiller svar pi ett stort antal fragor riktade till féretag
och hushall rérande deras syn pa ekonomin. I denna férdjupning
undersoks huruvida data baserade pa ett antal av dessa fragor dr
anvindbara fOr att prognostisera den svenska arbetsléshetsgra-
den.# Fem fragor frin Konjunkturbarometern har bedémts vara av
sarskilt intresse 1 detta syfte; dessa redovisas i tabell 25.

Tabell 25 Fragor fran Konjunkturbarometern.

Byggindustri 106 Antalet anstallda (utfall senaste tre B106
manaderna)
204 Antalet anstallda (planer fér de B204
kommande tre manaderna)
Tillverkningsindustri 116 Antalet anstéllda (utfall senaste tre T116
manaderna)
207 Antalet anstéallda (planer for de T207

kommande tre manaderna)

Hushall 7 Hur tror Du att arbetslosheten kommer H7
att utvecklas under de narmaste 12 man?

Kélla: Konjunkturinstitutet

Fraga 106 till byggindustrin och fraga 116 till tillverkningsindu-
strin rOr huruvida antalet anstillda har 6kat, minskat eller varit
oférindrat under de senaste tre manaderna. Byggindustrins och
tillverkningsindustrins planer for antalet anstillda under de

47 Arbetsléshetsgraden beraknas enligt ILO-definitionen och anger antalet
arbetsldsa som andel av arbetskraften.
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kommande tre manaderna undersoks i fraga 204 respektive 207.
Hushallen tillfrdgas i friga 7 hur de tror att arbetsldsheten kom-
mer att utvecklas under de nirmaste tolv manaderna. For samtli-
ga fem fragor anvinds som data i modellanalysen nettotalet, det
vill sidga saldot mellan andelen som uppgett en Skning respektive
en minskning.

EN MODELLBASERAD PROGNOSOVNING

Hur anvindbara konjunkturbarometerdata dr ndr man gor pro-
gnoser undersoks 1 en modellbaserad prognosévning. Den mo-
dell som anvinds dr en sa kallad bayesiansk VAR-modell.s I den
grundldggande specifikationen innehdller modellen tre makro-
ekonomiska variabler, nimligen arbetsléshetsgrad, KPI-inflation
och tremanaders statsskuldsvixelrinta.+ Fem alternativa specifi-
kationer, var och en med fyra variabler, erhills genom att utka
den grundliggande specifikationen med en konjunkturbarome-
tersetie 1 taget. Om prognosférmigan hos specifikationen som
inkluderar konjunkturbarometerdata ér bittre dn specifikationen
utan dessa data dras slutsatsen att konjunkturbarometerserien
ifrdga dr anvindbar fOr att prognostisera arbetslésheten. s

Prognosévningen genomfoérs pa foljande sitt: Samtliga mo-
deller estimeras forst pd data fran och med forsta kvartalet 1980
till och med fjirde kvartalet 1999. Prognoser av arbetsl6shets-
graden genereras fyra kvartal framat och prognosfelen for re-
spektive specifikation sparas. Skattningsperioden utvidgas diref-
ter med ett kvartal, modellerna skattas om, nya prognoser gene-
reras fyra kvartal framat och prognosfelen sparas igen. Detta
upprepas till dess att skattningsperioden bestar av data fran och
med forsta kvartalet 1980 till och med tredje kvartalet 2008 och
endast ett kvartal aterstir for utvirdering av prognoserna.

Resultaten frin prognosévningen, berdknade som det relativa
rotmedelkvadratfelet f6r respektive specifikation och horisont,
presenteras i tabell 26 nedan. Rotmedelkvadratfelet f6r prognos-
horisont 4, dir » omfattar 1 till 4 kvartal, betriknas som

48 se Osterholm, P., "Improving Unemployment Rate Forecasts Using Survey Data”,
Working Paper No. 112, Konjunkturinstitutet, 2009, for detaljer rérande
modellspecifikation och estimering.

49 Det bér noteras att prognosévningen inte utgar fran de modeller som normalt
anvands som stod for Konjunkturinstitutets prognoser av arbetsléshetsgraden.

| stallet undersoks prognosvardet i relation till en rimlig och enkel makroekonomisk
prognosmodell. VAR-modeller med dessa tre variabler &ar vanliga analysverktyg i
empiriskt arbete; se till exempel Cogley, T. och T. S. Sargent, "Drifts and
Volatilities: Monetary Policies and Outcomes in the Post WWII US”, Review of
Economic Dynamics 8, 2005, och Ribba, A., "The Joint Dynamics of Inflation,
Unemployment and Interest Rate in the United States Since 1980”, Empirical
Economics 31, 2006.

50 Detta &r en vanlig metod att testa for s& kallad Granger-kausalitet; se till
exempel Hale, G. B. och O. Jorda, "Do Monetary Aggregates Help Forecast
Inflation?”, Federal Reserve Bank of San Fransisco Economic Letter 2007-10, 2007,
och Berger, H. och P. Osterholm, "Does Money Still Matter for U.S. Output?”,
Economics Letters 102, 2009.



n-1 R >
RMKF, :\/ - (UT+h+i - uT+h+i\T+i) /n

dar u,,, ar faktisk arbetsloshet i tidpunkt T+, aﬂh‘T ar progno-

sen, gjord 1 tidpunkt T, och # r antalet prognoser som utvirde-
ras. Det relativa rotmedelkvadratfelet definieras som

RR, = RMKF, , /RMKFg,,

dir RMKF, , och RMKF,, ér rotmedelkvadratfelen pa pro-

gnoshorisont 4 f6r specifikationen med konjunkturbarometerda-
ta respektive grundmodellen. Ett relativt rotmedelkvadratfel
mindre dn ett innebir alltsa att specifikationen som inkluderar
konjunkturbarometerdata har en bittre prognosférméga dn den
grundlidggande specifikationen med endast makroekonomiska
variabler.

Som framgar av tabell 26 dr resultaten lovande nir de fram-
atblickande variablerna anvinds. Specifikationerna som anvin-
der variablerna baserade pa byggindustrin och tillverkningsindu-
strin (B204 och T207) erhaller bada relativa rotmedelkvadratfel
som dr mindre dn ett pd samtliga prognoshorisonter, dven om
skillnaderna i prognosférméga i flera fall 4r sma. Forbittringen
ir storst ndr variabeln baserad pa tillverkningsindustrin liggs till
systemet; till exempel dr rotmedelkvadratfelet 16 procent ligre
pé prognoshorisonten tva kvartal nir den utékade modellen
anvinds i stillet f6r den grundlidggande specifikationen utan
konjunkturbarometerdata. Nir variabeln baserad pa data fran
hushéllen (H7) anvinds ir rotmedelkvadratfelet mindre 4n ett pd
prognoshorisonterna ett och tvd kvartal. Forbittringen dr dock
dven i detta fall blygsam.

Specifikationer som inkluderar bakatblickande variabler
(B106 och T116) forefaller dock inte sarskilt framgangsrika; det
relativa rotmedelkvadratfelet tenderar att vara storre 4n ett. Nar
data fréin tillverkningsindustrin anvinds 4r det relativa rotmedel-
kvadratfelet mindre dn ett endast pa ett kvartals prognoshori-
sont. Med data frin byggindustrin blir det relativa rotmedelkva-
dratfelet aldrig mindre én ett.
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Tabell 26 Relativt rotmedelkvadratfel for specifikationer som
inkluderar konjunkturbarometerdata.

Tillagd variabel

B106 1,01 1,07 1,06 1,06
B204 0,96 0,97 0,97 0,99
T116 0,96 1,02 1,05 1,13
T207 0,88 0,84 0,91 0,94
H7 0,98 0,97 1,00 1,03

Anm. En trivariat modell med endast makroekonomiska variabler ar
jamforelsemodell. B106 ar variabeln baserad pé fraga 106 till byggindustrin, T116
ar variabeln baserad pa fraga 116 till tillverkningsindustrin, B204 ar variabeln
baserad pa fradga 204 till byggindustrin, T207 ar variabeln baserad pa fraga 207 till
tillverkningsindustring och H7 &r variabeln baserad pa fraga 7 till hushallen. Se
aven tabell 25.

Kélla: Konjunkturinstitutet

De ovan redovisade resultaten dr naturligtvis modellspecifika
och den grundliggande modellen ir i sig inte framtagen i syfte
att gora arbetsloshetsprognoser. I modeller som har bittre inne-
boende prognosférmiga f6r arbetslosheten dr det dirfér mojligt
att konjunkturbarometerdata bidrar i mindre utstrickning till att
forbdttra prognoserna. Det forefaller dock rimligt att dra slutsat-
sen att det kan finnas anvindbar information i Konjunkturba-
rometern f6r en prognosmakare som gor arbetsloshetsprogno-
ser. Det faktum att de framdtblickande variablerna férefaller vara
mest anvindbara ir kanske inte sd férvdnande eftersom det dr
troligare att dessa variabler innehaller information som inte re-
dan aterspeglas i Gvriga variabler i prognosmakarens modell.
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Den djupa internationella lagkonjunkturen bidrar till att arbets-
marknaden i Sverige snabbt forsamras. Timlonerna 6kar darfor
betydligt langsammare 2010 och 2011 an de narmast féoregdende
aren. Inflationen forblir I1&g under 2010 och 2011 och inflations-

malet underskrids under hela prognosperioden.

Efter flera ar av stark uppgang vinde utvecklingen pa arbets-
marknaden under hésten 2008 och sysselsittningen borjade
minska. Sysselsittningen bedéms fortsitta att falla kraftigt under
prognosperioden och arbetslésheten stiger till narmare 12 pro-
cent i slutet av 2010.

Under 2009 och bérjan av 2010 ligger de flesta centrala l6ne-
avtal fast och timlonerna fortsitter darfor att Oka relativt snabbt,
trots dystra arbetsmarknadsutsikter. Avtalsrérelsen 2010 bedoms
dock bidra till att I6nedkningstakten i niringslivet som helhet
vixlar ner framéver. Okningstakten 2010 bedéms bli
2,1 procent, vilket blir den ldgsta arliga 6kningstakt som noterats
sedan konjunkturlonestatistiken botjade redovisas 1995. Arbets-
givaravgifterna sinktes 2009 och antas sinkas dven 2010, varfér
arbetskostnaden i niringslivet 6kar 4n langsammare dn timl6-
netrna.

De laga l6nedkningarna, tillsammans med en stark aterhamt-
ning av produktivitetstillvixten, medfor att enhetsarbetskostna-
den faller 2010 och 2011. Samtidigt stirks vixelkursen. Kost-
nadstrycket minskar dirfSr successivt under prognosperioden.
Vinstandelen i niringslivet som helhet faller i 4 men dterthdmtar
sig gradvis under 2010 och 2011.

Konsumentprisernas utveckling paverkas pa kort sikt av till-
filliga faktorer. Mitt med KPI kommer inflationen att bli nega-
tiv under 2009, framst till £6ljd av kraftigt fallande rintekostna-
der fér egna hem. Perioden med fallande priser bedéms dock bli
kortvarig och risken f6r en mer varaktig och skadlig deflation
bedéms som liten. Under 2009 hills inflationen i viss mdn uppe
av ett inhemskt kostnadstryck samt vixelkursférsvagningen. 1
takt med att kostnadstrycket minskar och vixelkursen stirks
fallet inflationen mitt med KPI med fast rinta (KPIF). Bide
KPI och KPIF bedéms 6ka lingsammare dn 2 procent under
hela prognosperioden.
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Diagram 139 Brist pa arbetskraft och
timlon i naringslivet

Andel féretag, procent respektive arlig
procentuell forandring, kvartalsvarden

B0 - -6

97 99 o1 03 05 07 09 11

— Brist pa arbetskraft i naringslivet
= = Timlon i naringslivet (hoéger)

Anm. Sammanvagt matt baserat p& branscher i
Konjunkturbarometern.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 140 Lonefdrvantningar hos
arbetsmarknadens parter
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

4.5 e meeeeoooeoooooooooooo ra.5

4.0

3.5 1

3.0 1

2.5

2.0 L S B S B S S R S S S 2.0

— Loneférvantningar 1 ars sikt
— - Loneforvantningar 2 ars sikt
— Loneférvantningar 5 ars sikt

Anm. Parternas respektive genomsnittliga
forvantningar ar sammanvagda med lika vikt.

Kalla: Prospera.

L.oner och arbetskostnader

Timl6énedkningarna i ekonomin som helhet bromsar in kraftigt
under prognosperioden. Tillfilliga lokala 6verenskommelser om
arbetstidsférkortning bedéms ha bidragit till att generella 16ne-
sankningar framstar som mindre sannolika. Arbetskostnaden per
producerad enhet 6kar under 2009, men faller sedan bade under
2010 och 2011. Det inhemska kostnadstrycket minskar dirmed
markant de ndrmaste dren.

EN MYCKET SVAG ARBETSMARKNAD FRAMOVER

Timlénerna i ekonomin péaverkas 1 hog grad av utvecklingen pa
arbetsmarknaden. Finanskrisen och den efterfoljande lagkon-
junkturen har medfort ett kraftigt fall i bade utlindsk och in-
hemsk efterfrigan. Produktionen i néringslivet har dirfor dragits
ner kraftigt. Den minskade efterfrigan och produktionsneddrag-
ningen medfor att arbetsstyrkan snabbt maste anpassas nedit f6r
att foretagen inte ska fa for stora kostnader. Arbetslésheten
stiger didrfér markant framéver.

En svag utveckling pd arbetsmarknaden innebir vanligtvis att
timl6énerna 6kar langsammare eftersom antalet sékande per ledig
tjanst 6kar. Centrala och lokala 16neférhandlingar tenderar dven
att ge ligre avtalade 16neSkningar nir resursutnyttjandet pd at-
betsmarknaden ér svagt.

En tidig indikator p4 resursutnyttjandet 4r bland annat Kon-
junkturbarometerns frigor om brist pa arbetskraft. Med en viss
efterslipning samvarierar timlénerna i niringslivet med bristin-
dikatorn (se diagram 139).

Foérvintningarna om de framtida 16ne6kningarna har dessut-
om minskat snabbt. Arbetsmarknadens parter férvintar sig i
Prosperas aprilmitning att 16nerna pa ett ars sikt 6kar med
2,8 procent och pa tva ars sikt 6kar med 2,5 procent. Forvint-
ningarna pa tva ars sikt 4r ddrmed de ldgsta sedan Prospera bor-
jade mita férvintningar om 16nedkningar (se diagram 140).

INGEN SANKT TIMLON GENOM PERMITTERINGSAVTALEN

I borjan av mars 2009 slét IF Metall ett ramavtal om permitte-
ring tillsammans med négra arbetsgivarorganisationer.5! Ramav-
talet ger lokala parter méjlighet att fram till den 31 mars 2010
minska arbetstiden utan sa kallad permitteringslén.52 Ramavtalet
ger mojlighet till att sdnka arbetstiden och dirmed manadslénen
proportionellt med upp till 20 procent.s

51 Teknikarbetsgivarna, Metallgruppen samt Indstri- och kemigruppen.
52 | LAS finns en disposiv regel om att full 16n ska utga vid permittering.

53 Aven om arbetstiden sanks mer &n 20 procent fr m&nadslénen inte séankas mer
&n 20 procent. Detta innebar i praktiken en timlénehdjning.



I maj meddelade dven Unionen att motsvarande Gverens-
kommelse for tjainsteminnen inte strider mot befintliga kollek-
tivavtal.

For arbetstagare som paverkas innebir avtalet en sinkt ma-
nadsinkomst genom att antalet arbetade timmar dras ner till
oforindrad timlon. For arbetsgivaren innebir avtalet en mojlig-
het att snabbare anpassa de totala l6nekostnaderna nedat 4n det
mer traditionella férfarandet med varsel och uppsigning. Sam-
mantaget tvingas firre arbetstagare ut i arbetsléshet samtidigt
som foretagen kan behalla kompetent personal.

CENTRALA AVTAL HALLER UPPE LONEOKNINGARNA 2009

De centrala 16neavtalen som undertecknades i 2007 ars avtalsro-
relse ligger fast f6r 2009 och utgdr dirmed en begrinsning nedat
av l6neutvecklingen. Det svaga arbetsmarknadsliget kommer
dirfor att sla igenom pa loneutvecklingen med f6rdréjning. En-
ligt Medlingsinstitutets berakningar ger de centrala avtalen 16ne-
Okningar 1 niringslivet under 2009 pa 3,0 procent.> I raidande
konjunkturldge ir det troligt att lokala férhandlingar ger sma
eller inga paslag utéver de 16nedkningar som grupper eller indi-
vider garanteras i de centrala avtalen (se diagram 141). Dessutom
bidrar minskad &vertid till att halla nere 16neutvecklingen for
arbetare eftersom utbetald 6vertidsersittning minskar.

2010 ARS AVTALSRORELSE GENOMFORS | EN DJUP
LAGKONJUNKTUR

Den snabba ekonomiska omsvingningen medfor att 2010 ars
avtalsrorelse genomfors i ett mycket svagt konjunkturlige. Peri-
oden infor avtalsrorelsen priglas av snabbt stigande arbetsloshet
och ett férsimrat vinstlage i niringslivet. Lénedkningstakten
bed6éms ddrfor bli kraftigt tillbakapressad.

Timlonerna i ndringslivet enligt konjunkturlénestatistiken
okar med 3,3 procent 2009, men Skningstakten vixlar ner till 2,1
och 2,2 procent f6r 2010 respektive 2011. I ekonomin som hel-
het 6kar l6nerna nigot mer (se tabell 27).

Timl6nerna i niringslivet enligt nationalrikenskaperna 6kade
1 genomsnitt 0,2 procentenheter snabbare per ar 4n timlénerna
enligt konjunkturlénestatistiken under perioden 2001-2007.
Skillnaden mellan dessa statistikkillor beror bade pa olika defini-

54 | denna siffra ar s& kallade sifferlésa avtal invagda med en lénedkningstakt om 0
procent.
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Diagram 141 Timldn i naringsliv,
kommunal sektor och stat
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

L -6

— Naringsliv
— = Kommunal sektor
— Stat

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 142 Timlon i
naringslivsbranscher
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

B e -6

— Industri
— = Byggbranschen
—— Tjanstebranscher

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Figur 1 Arbetskostnadens delar

Arbets- | _ _LOneskatter (7,5) __

givar-

avgifter Lagstadgade koll. avg.

(15,4)

Lén (70,4)

Anm. Delarnas procentuella andel av
arbetskostnaden 2008 inom parentes. Avtalade
kollektiva avgifter &r exklusive premierabatter.
Kélla: SCB.

tioner och mitmetoder.5 Under 2009-2011 bedéms 16nedk-
ningstakten enligt nationalrikenskaperna bli 1 genomsnitt
0,1 procentenheter hégre 4n konjunkturlénestatistiken.

Infor avtalsrorelsen rader det olika férutsittningar f6r nér-
ingslivets olika branscher (se diagram 142). Produktionen och
sysselsittning faller kraftigare inom industrin 4n i évriga bran-
scher. Olika tillfdlliga 16sningar sasom 16nestopp eller minskad
arbetstid bedéms bli vanligare inom industrin. Lénedkningarna
blir i genomsnitt nigot ldgre i industrin under 2009 till 2011 dn i
Ovriga branscher.

Lonedkningstakten inom bygg- och tjinstebranscherna
minskar ocksa markant, dock inte i samma utstrickning som
inom industrin. De stora skillnaderna 1 férutsittningar mellan
och inom branscher kan tvinga fram en mer differentierad av-

talsrorelse an vad som varit fallet sedan industriavtalets tillkomst
1997.

Tabell 27 Timloén enligt konjunkturldonestatistiken

Arlig procentuell férandring

Industri 4,4 3,0 1,9 2,1
Byggbranschen 4,5 3,5 2,1 2,2
Tjanstebranscher 3,7 3,4 2,2 2,2
Naringsliv 4,0 3,3 2,1 2,2
Kommuner 5,0 3,7 2,5 2,5
Stat 3,7 3,4 2,8 2,6
Totalt 4,3 3,4 2,3 2,3

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

LONEOKNINGARNA PAVERKAS AV SANKTA
ARBETSGIVARAVGIFTER

Under 2009 och 2010 paverkas utvecklingen av l6ner, priser och
vinster av sinkta arbetsgivaravgifter.5s Arbetsgivaravgiften sink-
tes med 1 procentenhet den 1 januari 2009. Utéver detta antar
Konjunkturinstitutet att yttetligare en sinkning av arbetsgivarav-
gifterna om 1 procentenhet genomférs den 1 januari 2010. Des-
sa sinkningar minskar pa kort sikt den nominella och den reala
arbetskostnaden. De dkar dock utrymmet f6r framtida 16ne6k-

55 Nationalrakenskaperna redovisar ekonomins samlade inkomster och utgifter
medan syftet med konjunkturldnestatistiken framst ar att mata 16n for arbetad tid.
Darfor inkluderar nationalrakenskaperna alla lbnepéaslag och andra utgifter som
paverkar lonekostnaderna. Det ar séledes nationalrakenskaperna som anvands for
att berakna till exempel enhetsarbetskostnader. Skillnaden mellan
konjunkturlonestatistiken och nationalrakenskaperna &r till viss del procyklisk, det
vill sdaga nar resursutnyttjandet blir mer anstrangt 6kar ocksa skillnaderna i
Ionemattet mellan de tva statistikkallorna. En orsak ar att I6nebikostnader, som till
exempel bonusutbetalningar, 6kar. Vissa strukturella forandringar av arbetskraften,
som exempelvis en trendmassig 6kning av andelen tjansteman, paverkar inte den
uppmatta lénedkningen i konjunkturlénestatistiken. | nationalrakenskaperna far
saddana forandringar fullt genomslag. Se Lénebildningsrapporten 2008 for en
narmare analys av skillnaderna mellan de bada statistikkallorna.

56 se fordjupningen "Sysselsattningseffekter av sankta arbetsgivaravgifter”,
Konjunkturlaget, december 2008.



ningar och pé lingre sikt bedéms sinkningen av arbetsgivarav-
gifterna helt 6verviltras pa hogre timloner eller ligre priser.

FORTSATT OKNING AV REALLONEN

Reallénen har 6kat samtliga ar sedan 1996.57 Nedvixlingen av
l6nedkningstakten under frimst 2010 och 2011 sker samtidigt
som inflationstakten ddmpas. Inflationen f6r hushallens kon-
sumtionsutgifter blir knappt 1 procent 2010 och 2011. Den sva-
ga prisutvecklingen medfor att reallénen fortsitter att Oka, trots
liga 16neSkningar (se diagram 143).

LAG OKNING AV ARBETSKOSTNADEN I NARINGSLIVET

Arbetskostnaden per timme i niringslivet 6kar med 2,9 procent
2009 och 1,7 procent 2010, vilket dr langsammare 4n timlénen
respektive dr (se diagram 144 och tabell 28). Det beror pd att de
avgifter som arbetsgivare ska betala enligt lag och avtal utvecklas
lingsammare 4n timlonen. Ut6ver den generella sinkningen av
arbetsgivaravgifterna som genomf6rdes vid arsskiftet 2008/2009
sinktes samtidigt socialavgifterna, férutom dlderspensionsavgif-
ter, f6r ungdomar i dldern 18-25 4r.58 Dessutom antar Konjunk-
turinstitutet en sinkning av arbetsgivaravgifterna med 1 procent-
enhet 2010.

Ar 2011 4r de lagstadgade och kollektiva avgifterna oférind-
rade och bade timlon och arbetskostnad dkar i samma takt.

FALLANDE ENHETSARBETSKOSTNAD

Enhetsarbetskostnaden, det vill siga arbetskostnaden per produ-
cerad enhet, dr pd lingre sikt en viktig bestimningsfaktor f6r
inflationen via féretagens prissittning. Enhetsarbetskostnaden i
niringslivet 6kade i genomsnitt med 5,6 procent per ar 2007—
2008. Bakom denna utveckling lag en kraftigt fallande produkti-
vitet (se diagram 145).

Under prognosperioden anpassat foretagen arbetsstyrkan till
den ldgre efterfragan for att dirmed forbattra produktiviteten.
Efterfragefallet dr dock s pass kraftigt att produktiviteten mins-
kar dven under 2009. Nir arbetsstyrkan anpassas stiger produk-
tivitetstillvixten snabbt. Tillsammans med ligre 6kningstakt av
arbetskostnaden medfor detta att enhetsarbetskostnaden 2010
och 2011 faller med 1 genomsnitt 2,3 procent per dr. Sammanta-
get blir 6kningstakten f6r enhetsarbetskostnaden betydligt ligre
2009-2011 4dn vad som pa sikt dr férenligt med inflationsmalet.

57 Reallénen definieras har som hushallens genomsnittliga nominella timlon i
ekonomin som helhet enligt nationalrékenskaperna deflaterat med implicitprisindex
for hushallens konsumtionsutgifter.

58 Socialavgifterna for unga, exklusive alderspensionsavgiften, sanktes fran halften
till en fjardedel jamfort med socialavgifterna for personer éver 25 ar.
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Diagram 143 Reallon i hela ekonomin
Arlig procentuell férandring
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— Konsumentreallon, deflaterat med IPI1
— = Reallén, deflaterat med IPI1
—— Nominallén enl. nationalrakenskaperna

Anm. Konsumentrealldnen ar reallénen efter
skatt. IPI ar ett implicitprisindex for hushallens
konsumtionsutgifter.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 144 Timldén och arbetskostnad
i naringslivet enligt
nationalrdkenskaperna

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
véarden

B -

01

w TimIon
=1 Arbetskostnad per timme

03 05

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 145 Enhetsarbetskostnad i
naringslivet

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

e -8

T T
97 99 01 03 05 07 09 11

— Arbetskostnad per timme
— = Produktivitet
1 Enhetsarbetskostnad

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 146 Vinstandel i naringslivet
Procent

R E - 50

25

0L 25
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 O

— Vinstandel, totalt

--- HP-trend

— = Vinstandel exkl. finans- och fastighetsverksamhet
--- HP-trend

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 28 Timldn och arbetskostnad per timme samt
enhetsarbetskostnad i naringslivet

Kronor per timme, procent och arlig procentuell férandring,
kalenderkorrigerade varden

Timlon (KL) 4,0 3,3 2,1
Timlon (NR) 196 4,0 3,4 2,3
Kollektiva avgifter och

16neskatter! 80 40,65 40,04 39,24
Arbetskostnad (NR) 276 3,0 2,9 1,7
Produktivitet? -3,0 -2,0 5,8
Enhetsarbetskostnad 6,2 5,0 =38
Enhetsarbetskostnad (exklusive

pensionspremierabatter) 6,9 3,9 -3,9

Anm. KL avser konjunkturlonestatistiken och NR avser nationalrakenskaperna.
11 procent av Ibnesumman enligt nationalrakenskaperna (implicit premie).

2 produktiviteten ar har beraknad som néaringslivets féradlingsvarde genom
anstalldas arbetade timmar. Egenforetagares timmar ingar darmed inte.

Kéllor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

Priser, produktionskostnader och
vinstandelar

Under senare dr har snabbt stigande enhetsarbetskostnader lett
till ett hogt kostnadstryck. Detta slar dock inte fullt ut igenom i
stigande priser. Vinstandelen i niringslivet minskar ddrmed ytter-
ligare 2009. Det svaga konjunkturldget gor i stillet att foretagen
effektiviserar sin produktion. Ar 2010 och 2011 aterhimtar sig
dérfor vinstandelen.

LONSAMHETEN FORSVAGAS | NARINGSLIVET

Vinstandelen i niringslivet steg pétagligt under aren 2001-2000,
frimst till £6ljd av en kraftig produktivitetstillvixt. Direfter
minskade den nagot 2007 och 2008, nir produktiviteten sjonk,
och den hamnade dirmed nagot under den langsiktiga trendni-
vin (se diagram 146). 5

Den kraftiga konjunkturférsvagningen dimpar genomslaget
fran den stigande enhetsarbetskostnaden pa de inhemska priser-
na dven 2009. Samtidigt har exportféretagens vinster gynnats av
en forsvagad vixelkurs, som drivit upp exportpriserna i svenska
kronor. Sammantaget innebdr detta 4nda att vinstandelen i ndr-
ingslivet minskar patagligt 2009. Direfter aterhdmtar den sig
2010 och 2011 nir efterfragan 6kar och enhetsarbetskostnaden
sjunker.

59 Vinstandelen for det totala naringslivet n&dde 1995 sin hégsta niva under de
senaste 28 aren, och har sedan dess minskat trendmassigt. Detta &r framst en foljd
av andrad finansiering och taxering av bostadssektorn. For naringslivet exklusive
finans- och fastighetsverksamhet har daremot den trendmassiga utvecklingen
stabiliserats efter 1995.

2,2
2,4

39,18
2,4
3,2

—-0,8
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FAKTA

Sambandet mellan produktionskostnader och priser

Det som produceras i niringslivet, det vill sdga bruttoproduk-
tionen, kan dels exporteras, dels levereras till hemmamarkna- Elr?:errz Produktionskostnader och
den. Motsvarande prisindex bendmns hir exportpris respektive
hemmamarknadspris, och det vigda genomsnittspriset be-

nimns produktpris (se figur 2). Exportpris

Vid produktionen av svenska produkter férbrukas en mingd E (33)

Hemmamarknadspris |

i 67) |

inkdpta insatsprodukter, bade varor och tjanster. Dessa kan lomm e e e | lomm e e e |

importeras eller kopas frin inhemska foretag. Det vigda ge-

. . . . o e Produktpri
nomsnittspriset for dessa produkter benimns hir férbruk- r°(1‘go§’ e

ningspris.
Genom att rikna av virdet for forbrukade insatsprodukter 4
fran bruttoproduktionsvirdet erhélls foridlingsvirdet. Detta | |

virde kan, liksom bruttoproduktionen och forbrukningen, be- Fﬁ’br”(ksn;;gsmis Fbréd'i”(!3453"’)érdepris

riknas i bade I6pande och fasta priser. Genom att dividera fo1-

ddlingsvirdet i 16pande priser med foridlingsvirdet i fasta priser
erhills vad som hir benimns férddlingsvirdepris.

Foridlingsvirdet anger det mervirde som genereras i foreta-
Importerade Inhemska Enhetsarbet- Enhets-
gen. Detta kan 1 huvudsak delas upp pa arbetskostnader och produkter produkter skostnad Sverskott
(16) (41) (25) (18)
bruttoéverskott®. Genom att relatera dessa till foradlingsvirdet
i fastﬁ priser Crhﬁlls Vad som hﬁf ben.a..mﬂs enhetsarbetskost- Anm. Inom parentes anges procentuella vikter for

2007. Férenklad figur dar 6vriga produktionsskatter

nad (arbetskostnad per producerad enhet) respektive enhets- och Svriga produktionssubventioner inte tagits med.

overskott (bruttodverskott per producerad enhet). Foridlings-
virdet dr justerat f6r Svriga produktionssubventioner och dvri- alla: Konjunkturinstitutet.
ga, ej 16neberoende, produktionsskatter. Léneberoende produk-
tionsskatter (I6neskatt) ingér i arbetskostnaden.
Genom att relatera bruttodverskottet till foridlingsvirdet i
l6pande priser erhills den sa kallade vinstandelen, vilken kan
sdgas vara en indikator f6r l6nsamhet i féretagen. Om syftet ar
att beskriva Ionsamhet ska vinstandelen egentligen divideras
med kapitalkvoten, sd att ett 6verskott fOr insatt kapital
erhallset, Kapitalkvoten varierar i konjunkturférloppet och dr
inversen av kapacitetsutnyttjandet. Tyvirr omfattar kapital-
stocksberikningarna hos SCB f6r nirvarande en ganska kort
tidsperiod, varfér denna kvot ej har beriknats. Mittet vinstan-
del har emellertid ett virde i sig, som en beskrivning av hur
virdeSkningen i foretagen fordelas mellan dgare och anstillda.
En hog vinstandel dr en indikator pa 6kat l6neutrymme och
vice versa.

60 Har bortses fr&n dvriga produktionsskatter och 6vriga produktionssubventioner.
61 | spnsamhet = vinstandel/kapitalkvot = (bruttodverskott/féradlingsvarde)/
(kapitalstock/foradlingsvarde) = bruttodverskott/kapitalstock.
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Diagram 147 Bruttodverskott i
naringslivet exkl. finans- och
fastighetsverksamhet

Index 1997=100

180 r 180
160 - r 160
140 r 140
120 r 120
100 ~ r 100
80 80

— Bruttodverskott

— = Foradlingsvarde, fasta priser

— Enhetsdverskott

Anm. Enhetsoverskott ar bruttodverskott per

producerad enhet dvs. per foradlingsvardeenhet i

fasta priser.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 148 Foradlingsvardepris,
enhetsarbetskostnad och
enhetsdverskott i naringslivet
Arlig procentuell férandring

B o

i
|
i
-

97 99 01 03 05 07 09 11

— Foradlingsvéardepris
— = Enhetsarbetskostnad
—— Enhetsdverskott

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 149 Produkt-, forbruknings-
och foradlingsvardepris i naringslivet

Arlig procentuell férandring
5 -

|
i
T t+
97 99 01 03 05 07 09 11

—— Produktpris
— = Forbrukningspris
—— Foradlingsvéardepris

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

BRUTTOOVERSKOTTET MINSKAR FOR FORSTA GANGEN
SEDAN 2001

Brutto6verskottet, som i stort sett motsvarar foretagens resultat
fore avskrivningar, minskade nagot 2008. 2 Ar 2009 sjunker
bruttoéverskottet mer markant nir bade produktionen och en-
hetsoverskottet reduceras (se diagram 147). ¢ Ar 2010 och 2011
vinder bruttodverskottet upp nir bade produktionen och en-
hetséverskottet Okar.

UTVECKLINGEN FOR ENHETSARBETSKOSTNAD OCH PRISER
BROMSAS UPP FRAMOVER

Pa kort sikt 4r produktpriserna trégrorliga, vilket innebir att
vinstandelen till stor del bestdims av variationer i kostnader och
produktivitet. Nir efterfridgan pé arbetskraft dr stark tenderar
arbetskostnaden att 6ka snabbare dn priser och produktivitet
och tvirtom da resursutnyttjandet dr lagt pa arbetsmarknaden.
Vinsterna utgér en buffert som haller tillbaka stora prissving-
ningar pa marknaderna. Detta dr moijligt sirskilt da vinstliget dr
gynnsamt. Vinstandelen fir bland annat av detta skil en cyklisk
variation i konjunkturférloppet. Pa lite lingre sikt anpassas pri-
serna i niringslivet till kostnaderna sa att vinsterna tillgodoser
det langsiktiga kapitalavkastningskravet. Inom vissa branscher,
till exempel massaindustrin, dr foretagen sa kallade pristagare,
det vill siga produktpriserna bestims pé varldsmarknaden. For
att uppritthalla en acceptabel vinstniva pa ling sikt dr det ddrfor
nédvindigt, 1 synnerhet f6r dessa foretag, att vid givna vixelkur-
ser anpassa kostnaderna och produktiviteten.

Ar 2009 6kar enhetsarbetskostnaden med 5 procent (se
diagram 148 och tabell 29). Det kraftiga efterfrigebortfallet med-
for att foretagen dr fortsatt forsiktiga med att héja priserna (se
diagram 149). Dirmed 6kar féradlingsvirdepriset aven 2009
langsammare 4n enhetsarbetskostnaden och vinstandelen sjun-
ker ytterligare. Vinstandelen i niringslivet sjunker till en botten-
niva 2009, ungefir till samma nivd som 2001, men 4r 4nda klart
hégre dn bottennivan 1991 (se diagram 146).

Ar 2010 aterhimtar sig vinstandelen, dven om foéridlingsvir-
depriset minskar nigot, pa grund av att enhetsarbetskostnaden
sjunker patagligt. Det senare dr frimst en £6ljd av en stark ater-
himtning av produktivitetstillvixten med nirmare 6 procent. Ar
2011 fortsitter enhetsarbetskostnaden att minska och vinstande-
len 6kar ytterligare nigot. Detta innebir att foretagen 1 viss ut-
strickning kompenserar for de féregaende arens starka Skningar
av kostnadstrycket och vinstandelen i niringslivet kommer till-
baka till en ganska normal niva.

62 Med bruttodverskott avses driftsdverskott, brutto enligt SCB:s definitioner. Det
motsvarar ndrmast resultatet fore avskrivningar, finansnetto och skatt i foretagens
resultatrakningar. Det finns dock vissa definitionsskillnader mellan dessa begrepp.

63 Med enhetstverskott avses bruttodverskott i [dpande priser per producerad enhet
det vill sdga per foradlingsvardeenhet i fasta priser.



Tabell 29 Priser, produktionskostnader och vinstandelar i

naringslivet

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

Produktpris (bp)*

Exportpris
Hemmamarknadspris
Férbrukningspris (mp)?
Importerade produkter
Inhemska produkter
Foradlingsvéardepris (fp)®
Enhetsarbetskostnad (ULC)*
Enhetséverskott®
Vinstandel

Forandring i procentenheter

* bp (baspris).

100
34
66
57
18
39
43
26
17

3,8
4,2
3,5
4,3
5,0
4,0
3,2
6,2

-1,0

39,1

-1,7

0,9
0,5
1,0
-0,3
2,4
0,7
2,0
5,0
-2,6
37,4
-1,8

0,2
2,5
1,4
0,5
-1,9
1,5
-0,3
-3.9
5,7
39,6
2,2

0,8
-1,4
1,9
0,9
-1,7
1,9
0,9
-0,8
3,5
40,7
1,0

2mp (mottagarpris), inkluderar handelsmarginaler samt produktskatter minus

produktsubventioner.

3fp (faktorpris), tar hansyn till avdrag for 6vriga, ej ldneberoende

produktionsskatter och tillagg av évriga produktionssubventioner. Skiljer sig fran
nationalrakenskapernas definitioner genom att I6neberoende produktionsskatter

ingar.

4 Arbetskostnad inklusive l6neberoende produktionsskatter, per producerad
foradlingsvardeenhet, inklusive effekt av pensionspremierabatt 2006—2008.

® Bruttodverskott per producerad foradlingsvardeenhet.

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Forbrukningspriset utvecklas svagt under prognosperioden. Det
ar fraimst en foljd av att priserna for forbrukningsprodukter

sasom till exempel skogsprodukter och metaller utvecklas svagt,

efter att ha Okat kraftigt flera ar i rad. En sammanvigning av

torbrukningspriset och fériddlingsvirdepriset till ett produktpris

visar att detta ocksa utvecklas svagt under prognosperiodens+.

Det foérklaras frimst av att féretagen under lagkonjunkturen

vintas vara forsiktiga i sin prissittning av bearbetade varor och

tjdnster, samtidigt som prisutvecklingen f6r metaller och skogs-

industrins produkter férsvagas pé virldsmarknaden.

LONSAMHETEN I INDUSTRIN NAR EN BOTTENNIVA 1 AR

Vinstandelen i industrin minskade 2008 (se diagram 150 och

diagram 151). Priserna pa virldsmarknaden for skogsindustrins

produkter och metaller f6ll, vilket gjorde att vinstandelen i bas-

industrin minskade. Dessutom sjonk produktiviteten i basindu-

strin och utvecklades svagt i 6vriga industrin, vilket 6kade en-

hetsarbetskostnaden. Utrymmet f6r prishdjningar pa varlds-

marknaden var samtidigt begrinsat dd efterfrdgan férsvagades.

Ar 2009 sjunker produktiviteten i industrin dramatiskt. Pro-

duktionen faller kraftigt, medan antalet arbetade timmar inte

minskar lika snabbt. Enhetsarbetskostnaden stiger dirmed med

64 Foretagen tar givetvis hansyn till s&val det férvantade forbrukningspriset och den
forvantade enhetsarbetskostnaden som det févantade vinstlaget da de bestammer
produktpriset, som ar priset pd marknaden.
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Diagram 150 Vinstandelar i industrin
Procent

70 7 r70
60 r 60
50 50
40 F 40
30 30
20 20
10 4 ¢ 10
i
i
OrTrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrTrT T 0
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10
— Total industri
— = Basindustri
— Investeringsvaruindustri
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 151 Bruttodverskott i
industrin
Index 1997=100
180 r 180
160 r 160
140 r 140
120 r120
100 r 100
80 r 80
60 60
— Bruttodverskott
— = Foradlingsvarde, fasta priser
— Enhetsoverskott

Anm. Enhetsoverskott ar bruttodverskott per
producerad enhet dvs. per foradlingsvardeenhet i
fasta priser.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 152 Vinstandelar i
tjanstebranscherna exkl. finans- och
fastighetsverksamhet

Procent

354
30 7
25
20~
15~

10 A

|

i

i

OTTTTTT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T TT
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10

— Tjanstebranscher

— = Handel

—— Foretagstjanster

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 153 BNP-deflator och
importdeflator
Arlig procentuell férandring

AR r5

— BNP-deflator
— = Importdeflator

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 154 Deflatorer for offentlig
konsumtion, hushallens
konsumtionsutgifter och investeringar
Arlig procentuell férandring

5 -

97 99 01 03 05 07 09 11

— Deflator for offentlig konsumtion
— = Deflator fér hushallens konsumtionsutgifter
—— Deflator for investeringar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

drygt 18 procent. Kronan frsvagas visserligen och exportpri-
serna stiger patagligt, men pris6kningarna kompenserar inte pa
langa vigar for den kraftiga 6kningen av enhetsarbetskostnaden.
Samtidigt medfér den forsvagade kronkursen att importpriset pd
importerade insatsprodukter stiger. Detta innebir sammantaget
att vinstandelen faller kraftigt i ar. Fallande virldsmarknadspriser
p4 basindustrins produkter bidrar till nedgiangen i vinstandelen i
industrin.

Ar 2010 och 2011 vinder produktionen upp i industrin, me-
dan antalet arbetade timmar fortsitter att minska patagligt. Pro-
duktiviteten 6kar starkt och enhetsarbetskostnaden sjunker.
Detta innebir att industrin kan héja sin vinstandel till en ganska
normal nivd med endast mittliga prisékningar.

Den fortsatt snabba 6kningen av enhetsarbetskostnaden 1
tjAnstebranscherna reducerade vinstandelen ytterligare 2008 (se
diagram 152). Mot bakgrund av ett jimférelsevis starkt vinstlige
avstod fOretagen fran att héja priserna i takt med kostnadsok-
ningarna.

Ar 2009 férsvagas konjunkturen ocksa for tjinstebranscher-
na. Men produktionsminskningen blir mattlig och produktivite-
ten aterhdmtar sig efter att ha minskat tva 4r i rad. Vinstandelen
blir i stort sett oférindrad. Ar 2010 och 2011 kar produktivite-
ten 4n mer och enhetsarbetskostnaden sjunker. Mot bakgrund av
en viss aterhdmtning av efterfrigan bedéms tjansteféretagen
ocksa hoja priserna nagot. Dirmed kan tjinsteféretagen kom-
pensera sig for de senaste drens nedgang i vinstandelen.

OKNINGEN AV ENHETSARBETSKOSTNADEN VAXLAR NER
OCH HALLER TILLBAKA PRISUTVECKLINGEN

BNP-deflatorn 6kade nagot snabbare 2008 dn 2007 (se tabell 30
och diagram 153). Detta var foljden av frimst en starkare pris-
Okning f6r naringslivets foradlingsvirde. Prisokningen f6r den
totala tillf6rseln blev ddrmed stark, sirskilt som dven importpri-
set steg patagligt. Bide inhemska anvindningspriser och export-
priset steg betydligt mer d4n 2007.

Den kraftigt forsvagade efterfrigan och en nigot svagare ut-
veckling av enhetsarbetskostnaden i niringslivet haller tillbaka
prisutvecklingen f6r inhemsk anvindning 2009 (se diagram 154
och diagram 155). Importpriset sjunker nagot trots att kronan
forsvagats kraftigt. Ar 2010 och 2011 blir prisutvecklingen dnnu
svagare nir enhetsarbetskostnaden i niringslivet sjunker och
kronkursen férstirks. Dessutom faller priserna pa virldsmark-
naden for skogsindustrins produkter och metaller under pro-
gnosperioden.



Tabell 30 Tillforsel- och anvandningspriser
Arlig procentuell férandring

Tillforsel 100 3,6
BNP 68 3,2
Offentliga myndigheter® 13 3,9
Naringsliv (fp?) 47 3,2
Skattenetto® 8 2,0
Import 32 4,3
Anvandning 100 3,6
Offentlig konsumtion 18 3,7
Hushallens konsumtionsutgifter 32 2,8
Investeringar 13 3,0
Export 37 4,2

* Inklusive hushallens ideella organisationer.
2 Faktorpris (jamfor med tabell 29).
3 Produktionsskatter minus produktionssubventioner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Inflation

Inflationen i Sverige har, i likhet med i omvirlden, fallit tillbaka

1,5
2,3
2,2
2,0
3,8
-0,3
1,5
2,0
1,9
2,5
0,5

0,4
0,4
1,3

-0,3
2,8
2,2

—0,4
1,2
0,6
0,0

2,5
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Diagram 155 Deflator for inhemsk
anvandning och exportdeflator
Arlig procentuell férandring

LT N -5

0,2
1,2
2,6
0,9
0,4
=1L,
0,2
2,3
0,6
0,9

— Deflator for inhemsk anvéandning
-1.4 — = Exportdeflator

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Figur 3 Inflationsmatt

kraftigt sedan hosten 2008. KPI-inflationen blir negativ under (lgg'o) P
2009, delvis beroende pa kraftigt fallande rintekostnader f6r
egnahemsigarna. Inflationen kommer dren framéver att ligga P ——
under Riksbankens inflationsmal. [ 63
Fm——=—=—==- | Réantesats
| Forandrade | KPIE el dlebutebe
- indirekta sk | - i :
INFLATIONEN FORTSATTER ATT FALLA !oen subventoner, P (100.0) = Huspriser -
1 1

KPI-inflationen blev —0,4 procent i maj 2009, vilket 4r den

ligsta inflationstakten sedan februari 2004. Den frimsta orsaken KPIX
till detta ir att Riksbankens kraftiga rintesankningar paverkar (4.7
posten for rintekostnader for egna hem 1 KPI (se figur 3 och
diagram 156). Nedgangen forstirks ndgot av fallande energi- och ?
livsmedelspriser. | | |
Inflationstakten enligt flera inflationsmatt 4r pd vig ner. Varor Tjanster Boende Energi
. . . . . . . (42,9) (25.8) 17.4) (8.7)
KPIF-inflationen, som inte direkt paverkas av Riksbankens rin-
tepolitik, var i maj 1,7 procent. Om man frin KPI exkluderar de Y 3
totala rintekostnaderna, energi och livsmedel var inflationen R P |___ Ve [ RPN PR
13 procent ! Importerade : ! Inhemskt : ' Eloch : ! Drivmedel & !
> : . . . . . : varor I : producerade | : gas I :uppvéirmningI
I takt med att inflationen har fallit tillbaka och utsikterna f6r ! Lroovaor b (A0 @D

svensk ekonomi har férsdmrats har ocksd inflationsférvintning-

arna fallit tillbaka (se diagram 157).

Anm. Parentes anger procentuell vikt i KPI 2009.
Forandrade indirekta skatter och subventioner har
ingen explicit vikt. Boende avser boende exkl. rénte-
och energikostnader.

Kalla: SCB.

65 SCB publicerade inflationen fér maj efter det att Konjunkturinstitutets prognos
var fardigraknad. Utfallet har séledes inte beaktats i prognosen, men prognosen

ligger val i linje med utfallet.
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Diagram 156 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

5 -

—KPI
— -KPIF

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 157 Inflationsforvantningar
Procent, kvartalsvarden

S r3.5
3.0 7
2.5
2.0
1.5
1.0+

0.5 1

0.0 T T T T T T T T T 0.0
00 02 04 06 08

— Hushall
— - Féretag

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 158 Konsumentpriser och
enhetsarbetskostnad

Arlig procentuell férandring
e S r8

— KPIX exkl. energi
= Enhetsarbetskostnad

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ENHETSARBETSKOSTNADEN DRIVER INFLATION PA SIKT

Inflationen bestims pd ling sikt i h6g grad av 6kningen av en-
hetsarbetskostnaden. Foretag anpassar priserna pa lite sikt till
utvecklingen av arbetskostnaderna med avdrag f6r produktivi-
tetstillvixten.

Forindringar i enhetsarbetskostnaden paverkar dock konsu-
mentpriserna med betydande f6rdr6jning (se diagram 158). Det
beror bland annat pa att det dr férenat med vissa kostnader att
dndra priserna alltfér ofta.

En annan viktig bestimningsfaktor for inflationen i Sverige
ar prisutvecklingen pd de varor och tjanster som importeras frin
omvirlden. En stor del av konsumtionsvarorna i KPI-korgen
produceras i utlandet och speglar darfér kostnadsutvecklingen i
producentlinderna. Férdndringar i importpriserna far ett tydliga-
re genomslag i den svenska inflationen 4n motsvarande £6-
rindring i enhetsarbetskostnaden i Sverige. Detta beror bland
annat pa att manga importvaror dr sisongvaror som relativt ofta
byts ut i varuhandeln. Det innebir i sin tur att f6rindringar i
vixelkursen, som ocksé paverkar importpriserna, kan fa ett rela-
tivt snabbt genomslag pa den svenska inflationen.

KRONAN GER EN VISS INFLATIONSIMPULS 2009

Under finanskrisen har sma valutor, sisom den svenska kronan,
forsvagats kraftigt. Under varen 2009 har dock kronan dter
stirkts, men den ir fortfarande betydligt svagare i jimférelse
med tidsperioden innan krisens inledning. Pa vilket sitt forind-
ringen 1 vixelkursen paverkar inflationen 4r dock inte givet pd
forhand. Aven om en vixelkursférsvagning uppfattas som tillfil-
lig kan den pdverka priserna pa olika varor och tjanster pa olika
satt.

Fram till viren 2009 hade kronan forsvagats kraftigt. Aven
om férsvagningen av manga uppfattades som tillfillig var f61-
svagningen sa stor att det troligen inte skulle drja allt f6r linge
innan vissa foretag skulle botja féra en del av kostnaderna vidare
till konsumenterna. De senaste tvA minaderna har dock kronan
dter stirks och den bedéms successivt stirkas under prognospe-
rioden. Det dr svart att bedéma hur mycket och nir vixelkurs-
torindringar paverkar priserna pd varor och tjanster. Kronfoz-
svagningen verkar hittills inte gett nidgon storre inflationsimpuls,
men en viss effekt bedoms komma under 2009.

FORSIKTIGA HUSHALL GOR DET SVART ATT HOJA
PRISERNA FOR MYCKET

Utover kronférsvagningen dr det undetligegande, inhemska,
kostnadstrycket efter ett par ar av kraftigt stigande enhetsarbets-
kostnad férhéllandevis hogt. Foretagen pressas dirmed att héja
priserna dven frin detta hall.



Den finansiella krisen och den efterféljande lagkonjunkturen
har bidragit till att osikerheten om framtiden ir stor. Det bidrar
till att hushéllens konsumtionsbeteende dr mer forsiktigt.

Det tillfilligt hoga kostnadstrycket, enligt enhetsarbetskost-
naden, beror till stor del pi att efterfragan fallit kraftigt. Anpass-
ningen av arbetsstyrkan for att pa det sittet h6ja produktivitets-
tillvixten har gitt lingsammare 4n produktions- och efterfrage-
bortfallet. Féretagen kommer frimst att sinka sina kostnader
genom att effektivisera sin produktion snarare dn att hoja priser-
na, som ett led i att héja vinstandelen. Att arbetsgivaravgiften
sianktes 1 januari 2009 har dock begrinsat forsdmringen av fore-
tagens vinster. Tillvixten i produktiviteten blir ddrfér hog fram-
over och kostnadstrycket faller.

LAGA PRISOKNINGAR PA VAROR OCH TJANSTER

Priserna pa tjinster stiger normalt nagot snabbare dn priserna pa
varor. Det beror pd att tillvixten i produktiviteten dr hogre i de
branscher som producerar varor 4n i de branscher som produ-
cerar tjanster. Priserna pa varor och tjinster beddms dock 6ka
lingsammare framover. Inflationen f6r varor blir 0,1 procent
under bade 2010 och 2011. Motsvarande siffra for tjdnster ér
1,7 procent f6r 2010 och 1,2 procent £&r 2011 (se diagram 159).

Tabell 31 Konsumentpriser

Arlig procentuell férandring

Varor 42,9 0,8 0,1 0,1
Tjanster 25,8 2,1 1,7 1,2
Boende exkl. rantor och energi 17,4 3,4 1,6 1,7
KPIX exkl. energi 86,0 1,7 0,9 0,7
Energi 8,7 -2,5 1,8 0,9
KPIX 94,7 1,3 1,0 0,8
Rantekostnader, huspriserl'2 0,3 0,3 0,2
Skatter och subventioner 0,2 0,0 0,1
KPI med fast ranta 100,0 1,7 1,1 1,0
Réntekostnader, rantesats'? -1,7 -0,4 0,7
KPI 100,0 —0,3 0,8 1,6
HIKP 1,7 0,9 0,8

! Bidrag till KPl-inflationen. ? Rantekostnader har en vikt p& 5,3 procent och utgér
produkten av huspriser och rantesats (se faktarutan "KPI med fast ranta” i
Konjunkturlaget, juni 2008).

Anm. Alla priser forutom KPI, KPIF och HIKP ar beréaknade exklusive direkta
effekter av forandrade skatter och subventioner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ENERGIPRISERNA BORJAR STIGA

Energipriserna steg kraftigt under 2008. Direfter har bade el-
och oljepriserna fallit tillbaka. Industrins minskade efterfrigan pa
el har medf6rt att bade spot- och terminspriserna fallit tillbaka
under bérjan av 2009. En viss stabilisering har skett i borjan av
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Diagram 159 Varu- och tjanstepriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

5 -

— Varor
— = Tjanster

Anm. Exklusive forandrade indirekta skatter och
subventioner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



98 Loner, vinster och priser

Diagram 160 Energipriser
Index 2000=100, kvartalsvarden
200 -

180 -
160 -
140 -

120 -

— Energi, totalt (KPIX)

— = Energi, totalt (KPI)

—— El och gas (KPI)

— - Drivmedel och uppvarming (KPI)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 161 Hyreskostnader
Arlig procentuell férandring

95 97 99 01 03 05 07 09

— Hyra
= KPI

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 162 Rantekostnader for

egnahem
Index 2000=100, kvartalsvarden

11

=0 r 180
160 - r 160
140 A r 140
120 - 120
100 - r 100
80 7 r 80
60 7 r 60
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— Rantekostnader for egnahem
— = Réantesatsindex
—— Huspriskomponent

Anm. Rantekostnader ar produkten av

rantesatsindex och huspriskomponenten, vilket
innebéar att totalen ibland stiger snabbare an de

tva underliggande delkomponenterna.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

sommaren och terminspriserna har aterigen botjat indikera att
elpriserna kommer att borja stiga.

Samtliga energipriser vintas stiga framdéver och vintas ge po-
sitiva bidrag till inflationen under 2010 och 2011 (se diagram
160).

Sammantaget stiger energipriserna i konsumentledet med
1,8 procent under 2010 och 0,9 procent 2011.

HYRESGASTER KOMPENSERAS 2010 OCH 2011

Hyrorna stiger med 3 procent 2009. Det beror bland annat pa
tidigare 6kande kostnader f6r el, virme och rintor. D4 hyrorna
arligen satts i férhandlingar, paverkas hyrorna med viss efter-
slipning av de underliggande kostnaderna. De ldgre kostnaderna
tor energi och rintor som f6ljt av den ekonomiska nedgangen
kommer séledes att paverka hyrorna f6r 2010 och 2011. Hyrorna
bed6ms 1 genomsnitt 6ka med drygt 1 procent per dr bade 2010
och 2011 (se diagram 161).

RANTEKOSTNADER BIDRAR TILL STORA OMSLAG | KPI-
INFLATIONEN

Nir Riksbanken dndrar reporintan kraftigt paverkas KPI-
inflationen i stor utstrickning genom posten rintekostnader f6r
egnahem. Rintekostnader f6r egnahem bestdr av tva delkompo-
nenter. Dels av en huspriskomponent som péaverkas av pristor-
indringar pd smahusmarknaden, dels av en rintesats som paver-
kas av Riksbankens rintebeslut (se diagram 162).

Under 2008 bidrog hégre rintekostnader med 0,8 pro-
centenheter till KPI-inflationen. Under 2009 blir motsvarande
bidrag —1,5 procentenheter. Riksbanken sidnker reporintan ytter-
ligare fran 0,50 procent till 0,25 procent och later den sedan ligga
still under hela 2010. Bolanerintorna bedéms dock enbart mar-
ginellt paverkas av den sista sinkningen av reporidntan. Bidraget
frin rintekostnader till KPI-inflationen blir under 2010 i genom-
snitt —0,2 procentenheter. Nir Riksbanken botjar héja reporin-
tan 2011 stiger KPI-inflationen kraftigt pa grund av stigande
rintekostnader f6r egnahem.

KPI-inflationen kommer under merparten av prognospetio-
den att understiga inflationsmélet om 2 procent, men passerar
milet 1 slutet av 2011.

KPIF-inflationen paverkas ddremot inte av rinteférindringar
och blir drygt 1 procent bade under 2010 och 2011. Inflationen
enligt detta matt kommer med andra ord att understiga Riksban-
kens inflationsmal under hela prognosperioden.



Otfentliga finanser och
finanspolitik

Fran rekordhoga nivaer faller nu den offentliga sektorns finansi-
ella sparande mycket snabbt. Det sjunker fran 2,5 procent som
andel av BNP 2008 till —4,3 procent 2011. Ar 2010 blir det finan-
siella underskottet det storsta sedan 1995. Mot bakgrund av den
kraftiga lagkonjunkturen anser Konjunkturinstitutet dock att den
offentliga sektorns finansiella stallning ar tillrackligt stark for att
motivera ytterligare ofinansierade finanspolitiska atgarder pa 45
miljarder kronor 2010 och ytterligare 10 miljarder kronor 2011.
Konjunkturinstitutet beddmer att regeringen kommer att bedriva
en sadan finanspolitik och att dverskottsmalet darmed inte
kommer att nas vare sig 2010 eller 2011. Daremot klaras utgifts-

taket och kommunsektorns balanskrav.

Den offentliga sektorns finansiella sparande férsimras med

0,8 procentenheter som andel av BNP mellan 2008 och 2011 (se
tabell 32 diagram 163). Den offentliga sektorns inkomster sjun-
ker som andel av BNP samtliga prognosar till f6ljd av det fo1-
siamrade konjunkturliget samt antagna och beslutade skatte-
sankningar (se diagram 164). Utgiftskvoten, det vill sdga utgif-
terna som andel av BNP, stiger kraftigt 2009 och fortsitter att
6ka ytterligare 2010 till £6ljd av bland annat 6kande utgifter o1
arbetsloshet och antagandet om expansiv finanspolitik. Ar 2011
faller utgiftskvoten tillbaka nagot men ir fortfarande hég jamfort
med tidigare ar under 2000-talet.

Tabell 32 Den offentliga sektorns finansiella sparande

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procent av BNP

Inkomster 1642 1664 1583 1567 1616
Procent av BNP 53,6 52,7 51,9 50,7 50,4
Utgifter 1526 1585 1 655 1709 1753
Procent av BNP 49,8 50,2 54,2 55,3 54,7
Finansiellt sparande 116 79 —71 —142 —137
Procent av BNP 3,8 2,5 -2,3 —4,6 —4,3

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det dr framfor allt statens finansiella sparande som snabbt fo1-
samras 2009—2011. I ar blir statens underskott —2,2 procent som
andel av BNP {6r att 2010 och 2011 snabbt férsimras till

—4,4 procent respektive —4,2 procent (se tabell 33 och diagram
165). Forsimringen forklaras dels av den djupa lagkonjunkturen,
dels av den expansiva finanspolitik som Konjunkturinstitutet
prognostiserar. Den kraftiga konjunkturférsvagningen leder till
lingsamma 6kningar av viktiga skattebaser sdsom l6nesumma
och hushallens konsumtion. Statens inkomster utvecklas dirmed
svagt. De automatiska stabilisatorerna verkar dven genom att

Diagram 163 Offentliga sektorns
finansiella sparande
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 164 Inkomster och utgifter i

offentlig sektor
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 165 Finansiellt sparande i
offentliga sektorns delar
Procent av BNP
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— Staten

— - Alderspensionssystemet

— Kommuner

Anm. Under &ren 1999-2001 gjordes stora
overforingar av medel fran
alderspensionssystemet till staten.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

héja statens utgifter till £6ljd av Okade utgifter for arbetsléshet.
Utover forsimringen av statens finanser till f6ljd av de automa-
tiska stabilisatorerna utgir Konjunkturinstitutets prognos fran
att regeringen bedriver en expansiv finanspolitik utdver vad som
redan ir beslutat. Den prognostiserade finanspolitiken innebir
ofinansierade statliga skattesinkningar och utgiftsh6jningar om
45 miljarder kronor 2010 och ytterligare 10 miljarder kronor
2011. Bland annat antas den prognostiserade finanspolitiken
hdja statlig konsumtion, infrastrukturinvesteringar samt statsbi-
dragen till kommunsektorn. Dessutom antas pensioniterna
kompenseras f6r den sinkning av pensionerna som orsakas av
den si kallade automatiska balanseringen i pensionssystemet.

Tabell 33 Finansiellt sparande i delsektorer

Procent av BNP

Den offentliga sektorn 3,8 2,5 -2,3 —4,6 —-4,3
Staten 2,4 1,4 2,2 —4.,4 —4,2
Alderspensionssystemet 1,1 1,0 0,0 -0,1 0,0
Kommunsektorn 0,3 0,1 -0,2 0,0 0,0

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det finansiella sparandet 1 alderspensionssystemet forsimras
fran att utgéra 1,0 procent av BNP 2008 till 0,0 procent 2009.
Okningen av antalet dlderspensionirer ir en av férklaringarna till
utvecklingen. Ar 2009 4r dessutom upprikningen av inkomst-
pensionerna férhédllandevis hog vilket 6kar systemets utgifter.
Sammantaget leder 6kningen av antalet pensionirer och den
héga upprikningen till att inkomstpensionsutbetalningarna kar
med nira 10 procent i ar. Ar 2010 utvecklas inkomstpensionsut-
betalningarna mycket svagt di den automatiska balanseringen i
pensionssystemet aktiveras och leder till att pensionen i genom-
snitt kommer att minska med knappt 250 kronor per pensioniir.
Balanseringen kommer att vara aktiv dven 2011 och den genom-
snittliga inkomstpensionen beriknas minska med yttetligare 400
kronor per pensionitr.

Kommunsektorns eckonomiska lige blir anstringt 2009—
2011. Det finns en demogtrafiskt betingad efterfrigan som
kommunsektorn som helhet inte kommer att tillgodose. I var-
propositionen 2009 aviserade regeringen ett tillfilligt konjunk-
turstdd om 7 miljarder kronor 2010 och en héjning av statsbi-
draget med 5 miljarder kronor frin och med 2011. Som en del
av den prognostiserade finanspolitiken antar Konjunkturinstitu-
tet att staten kommer att skjuta till ytterligare statsbidrag, fram-
tor allt 2010 men dven 2011. Trots konjunkturstédet och extra
statsbidrag fir bide kommunerna och landstingen minska syssel-
sdttningen for att kunna uppfylla balanskravet. Neddragningarna
innebir att sysselsittningen i kommunerna och landstingen
minskar med knappt 30 000 personer 2009-2011.



Budgetpolitiska mal och finanspolitikens
inriktning

Konjunkturinstitutet férhaller sig i prognosen till det budgetpoli-
tiska ramverket som omfattar tre budgetpolitiska regler:
Overskottsmalet innebir att den offentliga sektorns finansiella
sparande ska uppga till 1 procent som andel av BNP 1 genom-
snitt 6ver en konjunkturcykel. Utgiftstaket innebir att statens
utgifter, med undantag for statsskuldsrintorna men med tilligg
for utgifterna i dlderspensionssystemet, inte far 6verskrida de av
riksdagen beslutade utgiftstaken. Balanskravet innebir att
kommuner och landsting ska uppritta budgeten f6r nista kalen-
derér si att intdkterna Gverstiger kostnaderna. Om underskott
ind4 uppstir ska det negativa resultatet balanseras med motsva-
rande 6verskott under de ndrmast foljande tre dren.

OFFENTLIGT SPARANDE OVER MALET VID BESLUTAD
FINANSPOLITIK

Den offentliga sektorns finansiella sparande som andel av BNP
uppgick 2008 till 2,5 procent. Som en f6ljd av den férsimrade
konjunkturen och givet den beslutade expansiva finanspolitiken
faller det finansiella sparandet till —2,3 procent 2009, —3,8 pro-
cent 2010 och —3,0 procent 2011 (se tabell 34).

Tabell 34 Finansiellt sparande och indikatorer med beslutad
respektive prognostiserad finanspolitik

Procent av BNP respektive potentiell BNP

Med beslutad finanspolitik*

Finansiellt sparande 2,5 -2,3 -3,8 -3,0
Genomsnittsindikatorn 0,1 -0,4 -0,8 -1,3
Konjunkturjusterat sparande 3,8 2,1 2,1 2,3
Med prognostiserad finanspolitik

Finansiellt sparande 2,5 —-2,3 —4,6 —4,3
Genomsnittsindikatorn? -0,2 -0,9 -1,5 -2,0
Konjunkturjusterat sparande 3,8 2,1 0,8 0,7

! Berékningarna som avser beslutad finanspolitik baseras p& de multiplikatorer som
foljer av Konjunkturinstitutets marsprognos.

2 Fér 2012—2015 anvands Konjunkturinstitutets medelfristprognos som finns
tillganglig p& www.konj.se/medelfrist.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

For att utvirdera huruvida den offentliga sektorns stéllning ér i
linje med 6verskottsmalet anvinds genomsnittsindikatorn och
det konjunkturjusterade sparandet (se faktarutan ’Metod f6r
utvirdering av 6verskottsmalet och finanspolitiskens inrikt-
ning”). Med beslutad finanspolitik 4r genomsnittsindikatorn
ligre 4n 1 procent 2009, 2010 och 2011 (se tabell 34), vilket in-
dikerar att det finansiella sparandet dr under mélet med beslutad
finanspolitik. Det konjunkturjusterade sparandet ger dock en
annan bild. Det uppgar 2009 till 2,1 procent som andel av poten-
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tiell BNP, 2010 till 2,1 procent och 2011 till 2,3 procent. Baserat
pa det konjunkturjusterade sparandet 6verskrids dirmed
overskottsmalet alla dr. Skilet till att det konjunkturjusterade
sparandet ger en mer positiv bild 4n genomsnittsindikatorn ér att
konjunkturldget dr sdmre 4n normalt under den sjudrsperiod som
omfattas av genomsnittsindikatorn. Med andra ord ér det kon-
junkturjusterade sparandet under prognosperioden hogre in
sparandet mitt med genomsnittsindikatorn.

Baserat pd beslutad finanspolitik 6kar det konjunkturjustera-
de sparandet nagot 2011. Det innebir att den beslutade finans-
politiken dr ndgot dtstramande. Det finns flera orsaker till 6k-
ningen av det konjunkturjusterade sparandet: dels minskar trans-
fereringsutgifterna for ohilsa, dels minskar arbetsloshetsutgifter-
na per arbetslés person. Dessa minskningar bedéms inte vara
konjunkturellt utan strukturellt betingade. Det innebir att de
minskade utgifterna paverkar det konjunkturjusterade sparandet
positivt. Den minskade ohilsan paverkar dessutom ekonomins
langsiktiga produktionskapacitet (potentiell BNP) i positiv rikt-
ning, vilket bidrar ytterligare till 6kat konjunkturjusterat sparan-
de.

FAKTA

Metod for utvardering av dverskottsmalet och finanspoli-

tisk inriktning

For att utvirdera finanspolitikens inriktning och det finansiella
sparandet i forhallande till 6verskottsmalet enskilda 4r behovs
mitt pd sparandet korrigerat for kortsiktiga variationer. I detta
syfte anvinder Konjunkturinstitutet frimst tva indikatorer:
genomsnittsindikatorn och det konjunkturjusterade sparandet.

Genomsnittsindikatorn utgdrs av ett centrerat sjudrigt gli-
dande medelvirde av det finansiella sparandet i offentlig sektor
som andel av BNP, justerat f6r engingseffekter.o Till exempel
utgdr genomsnittsindikatorn £6r 2009 medelvirdet av 2006—
2012 ars finansiella sparande som andel av BNP exklusive en-
gangseffekter.

Det konjunkturjusterade sparandet dr det finansiella sparan-
det justerat for effekter av icke-normalt resursutnyttjande i eko-
nomin och effekter av férindringar i skattebaserna till f6ljd av
konjunkturella variationer (sammansattningseffekter). Det kon-
junkturjusterade sparandet visar saledes sparandet givet ett ba-
lanserat resursutnyttjande (neutral konjunktur) och en normal
sammansittning av viktiga skattebaser. Till exempel rensas ef-
fekterna frin kortsiktiga variationer i hushallens konsumtion
som andel av BNP bort.

Det konjunkturjusterade sparandet indikerar att Gverskotts-

66 Ar 2008 ar genomsnittsindikatorn och det konjunkturjusterade sparandet justerat
for de tillfalligt héga mervardesskatteintakterna om ca 10 miljarder kronor som
uppkom till féljd av andrade mervardesskatteregler for byggtjanster. Ar 2005
exkluderas de tillfalliga skatteinkomster som uppstod till féljd av att aktiebolag
upploste sina periodiseringsfonder da dessa rantebelades.



malet &verskrids om det 6verstiger 1 procent av potentiell BNP
och underskrids om det dr mindre dn 1 procent. Genomsnitts-
indikatorn tyder pa att malet 6verskrids néir sparandet i genom-
snitt Gverstiger 1 procent som andel av BNP under den relevan-
ta sjudrsperioden och att det underskrids om sparandet i ge-
nomsnitt dr lagre 4n 1 procent under perioden.

Anvindandet av flera indikatorer innebir att det 4r en be-
démningsfriga om 6verskottsmalet uppftylls, eftersom indikato-
rerna kan visa pa olika resultat.

Bedomningen av finanspolitikens inriktning, det vill siga
dess effekt pa resursutnyttjandet, baseras pa férindringen mel-
lan olika ér i det konjunkturjusterade sparandet. Ett stigande
konjunkturjusterat sparande indikerar att finanspolitiken dr
atstramande och ett minskande att den 4r expansiv.

Ett konjunkturjusterat sparande som dr konstant éver tiden
innebir, enligt Konjunkturinstitutets synsdtt, att finanspolitiken
ir neutral, det vill sdga varken expansiv eller dtstramande. Om
den diskretionira finanspolitiken ska anvindas i stabiliserande
syfte mdste det konjunkturjusterade sparandet tillitas avvika
fran 1 procent av potentiell BNP.

DEN DJUPA LAGKONJUNKTUREN MOTIVERAR MER
EXPANSIV FINANSPOLITIK

Konjunkturinstitutet bedémer att den kraftiga konjunkturned-
gangen motiverar yttetligare ofinansierade och i huvudsak tem-
porira finanspolitiska dtgirder under prognosperioden utéver de
redan beslutade dtgirderna. Ett skil dr att reporintan ligger nira
noll. Penningpolitiken kan ddrmed inte stimulera efterfrigan
ytterligare 1 den utstrdckning som ér 6nskvird, och det dr darfor
rimligt att finanspolitiken fir spela en storre stabiliseringspolitisk
roll in normalt. En expansiv finanspolitik som stimulerar syssel-
sittningen kan under de nirmsta aren leda till att firre personer
slas ut varaktigt fran arbetsmarknaden och dirmed att fler per-
soner kommer att ha ett arbete pa lingre sikt. En mer expansiv
finanspolitik kan alltsa pa sikt bidra till varaktigt hogre syssel-
sittning och BNP och f6ljaktligen till starkare offentliga finan-
ser. Detta ska vigas mot den tillfilliga férsvagning av de offent-
liga finanserna som en temporir finanspolitisk stimulans ger
upphov till.

Konjunkturinstitutets prognos utgar fran att regeringen be-
slutar om ytterligare ofinansierade dtgirder om 45 miljarder kro-
nor 2010 och ytterligare 10 miljarder kronor 2011, utéver redan
beslutade dtgirder. Den prognostiserade finanspolitiken dr scha-
blonmissigt jimnt férdelad mellan inkomster och utgifter (se
tabell 35). De antagna atgirderna £6r 2010 4r 12,5 miljarder kro-
nor i sdnkta skatter f6r hushéllen, 7 miljarder kronor 1 sinkta
socialavgifter, 3 miljarder kronor i sinkt bolagsskatt, 7 miljarder
kronor i 6kad offentlig konsumtion (varav 3 miljarder kronor
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Diagram 166 Finansiellt sparande,
konjunkturjusterat sparande och
forandring i konjunkturjusterat
sparande

Procent av BNP respektive potentiell BNP
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=1 Féréandring i konjunkturjusterat sparande

Kélla: Konjunkturinstitutet.

finansieras med 6kade statsbidrag till kommunsektorn), 3 miljar-
der kronor i offentliga investeringar och 12,5 miljarder kronor i
transfereringar till hushallen. De antagna atgirderna f6r 2011 ér
5 miljarder kronor i sinkta skatter f6r hushillen och 5 miljarder
kronor i offentlig konsumtion (varav 2 miljarder kronor finansie-
ras med 6kade statsbidrag till kommunsektorn). Prognosen utgar
frdn att pensionirerna kompenseras f6r den automatiska balan-
seringen 1 pensionssystemet med 0,6 miljarder kronor 2010 och
4,6 miljarder kronor 2011. Prognosen utgar dessutom frin att
den kommunala medelskattesatsen hdjs med 10 6re fran och
med 2010.

Tabell 35 Antagen fordelning av prognostiserad finanspolitik

Miljarder kronor, arlig férandring i respektive ars pris- och léneniva

Inkomster —22,5 5,0
Hushallssektorn -12,5 -5,0
Foretagssektorn -10,0 0,0

Utgifter 22,5 5,0
Offentlig konsumtion och investeringar 10,0 5,0
Transfereringar till hushall 12,5 0,0
Transfereringar till foretag 0,0 0,0

Bidrag till forandring i
konjunkturjusterat sparande —45,0 -10,0

Anm. Minustecken pa inkomstsidan anger att den offentliga sektorns inkomster
minskar.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

EXPANSIV PROGNOSTISERAD FINANSPOLITIK FORSVAGAR
KORTSIKTIGT DET OFFENTLIGA SPARANDET

Den prognostiserade finanspolitiken leder till att savil det finan-
siella sparandet, som andel av BNP, som det konjunkturjustera-
de sparandet, som andel av potentiell BNP, minskar ytterligare
under prognosperioden (se tabell 34 och diagram 166). Det fi-
nansiella sparandet uppgar till —2,3 procent 2009, —4,6 procent
2010 och —4,3 procent 2011. Det konjunkturjusterade sparandet
uppgar till 2,1 procent 2009, 0,8 procent 2010 och 0,7 procent
2011, givet den prognostiserade finanspolitiken. Aven den si
kallade genomsnittsindikatorn understiger 1 procent. Detta indi-
kerar sammantaget att 6verskottsmalet underskrids. Som disku-
terades ovan dr detta rimligt med tanke pa penningpolitikens
begrinsningar i ridande lige samt for att inte fler personer ska
slas ut varaktigt fran arbetsmarknaden.

ATERGANG TILL ETT HOGRE FINANSIELLT SPARANDE

Samtidigt som finanspolitiken i nuvarande lidge har en viktig roll
att fylla maste hinsyn tas till att den offentliga sektorns finansiel-
la sparande minskar vid en expansiv politik. Stora och langvariga
underskott i de offentliga finanserna kan leda till att de offentliga
finansernas hallbarhet ifrigasitts av aktOrerna pd finansmarkna-



derna och till ett 6kat forsiktighetssparande hos hushallen. I
virsta fall kan hégre rintor och 6kat forsiktighetssparande fullt
ut motverka finanspolitikens avsedda expansiva effekter. For att
sikerstilla en atergang till ett finansiellt sparande som ligger i
linje med Sverskottsmalet méste finanspolitiken liggas om i en
neutral riktning nir en dterhdmtning har inletts i den svenska
ekonomin.

For att inte begrinsa handlingsutrymmet £6r finanspolitiken i
framtiden bér de dtgirder som vidtas 2010 och 2011 foretrddes-
vis vara temporira. Ur ett konjunkturpolitiskt och statsfinansiellt
perspektiv bor dtgirderna utformas sa att de har stora effekter
pa efterfragan och sysselsittningen.

I Konjunkturinstitutets prognos ir finanspolitiken 1 stort sett
neutral 2011. Det finansiella sparandet bérjar stiga 2011 och
uppgar till ungefir 1 procent som andel av BNP ar 2015 (se
diagram 160).

DEN OFFENTLIGA SKULDNIVAN FORTFARANDE MATTLIG

Den forvintat expansiva finanspolitiken ska ocksa ses mot bak-
grund av den kraftiga forbattring av den offentliga sektorns fi-
nansiella stillning som har dgt rum sedan mitten av 1990-talet.
Exempelvis har statsskulden som andel av BNP minskat frin
77 procent 1995 till 34 procent 2008 (se diagram 167). Den kon-
junkturella férsvagningen av de offentliga finanserna och den
expansiva inriktningen av finanspolitiken leder visserligen till en
stigande statsskuldskvot under prognosaren, men nivin ligger
avsevirt under nivin i mitten av 1990-talet liksom rinteutgifter-
nas andel av BNP. Konjunkturinstitutet bedémer att den mattli-
ga nivin pa statsskulden innebir att det sannolikt finns en bety-
dande marginal till den statsskuldskvot som leder till ett férsva-
gat fortroende 61 en hallbar utveckling av de offentliga finan-
serna.

Det dr inte moijligt att ange vilken skuldsittningsgrad som ér
torenlig med ett fortsatt hogt fortroende 61 svensk ekonomi,
men som utgangspunkt for en sadan diskussion kan man anvin-
da ett av de kriterier som formuleras i EU:s stabilitets- och till-
vixtspakt. Enligt denna fir den offentliga sektorns konsolidera-
de bruttoskuld, den s kallade Maastrichtskulden, inte Gverstiga
60 procent av BNP. Ar 2007 uppgick den svenska Maastricht-
skulden till 41 procent av BNP. Detta idr ligt i EU-sammanhang;
den genomsnittliga Maastrichtskulden 1 EU uppgick 2007 till
59 procent, och 8 EU-linder hade en Maastrichtskuld som 6ver-
steg 60 procent. Givet den finanspolitik som Konjunkturinstitu-
tet prognostiserar uppgar den svenska Maastrichtskulden till
50 procent av BNP 2010 och 52 procent 2011 (se diagram 167).
I slutet av prognosperioden uppgar marginalen till 60-
procentsgrinsen dirmed till 8 procent av BNP (ca 250 miljarder
kronor). Europeiska kommissionens prognoser visar pa betydligt
storre skuldsittning for flertalet EU-linder. Ar 2010 vintas den
genomsnittliga Maastrichtskulden i EU uppga till 79 procent av
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Diagram 167 Offentlig skuldsattning
Procent av BNP respektive miljarder kronor
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 168 Utgiftstak
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Anm. Faststallt utgiftstak efter tekniska
justeringar.

Kallor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

Diagram 169 Marginal till utgiftstaket
Miljarder kronor
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Kallor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

BNP och 12 linder vintas ha en skuldkvot som &verstiger
60 procent.

Ar 2012 visar Konjunkturinstitutets medelfristprognos att
statsbudgeten dter visar 6verskott och att statsskulden borjar
minska (se www.konj.se/medelftist). Statsskulden nar dirmed
sin hogsta niva 2011.

DEN PROGNOSTISERADE FINANSPOLITIKEN GER HOGRE
BNP-TILLVAXT

De tillkommande finanspolitiska dtgirderna 2010 och 2011 sti-
mulerar efterfragan i ekonomin och paverkar dirmed resursut-
nyttjandet positivt. Konjunkturnedgingen blir med andra ord
nagot mindre djup till f6ljd av de ytterligare dtgidrderna. BNP-
tillvixten bedéms bli ungefir 1 procentenhet hégre 2010 och
knappt en halv procentenhet hogre 2011 dn vad som vore fallet
utan den extra finanspolitiska stimulansen. Sysselsittningen be-
déms minska med knappt 1 procentenhet mindre 2010 till £6ljd
av de ytterligare dtgirderna, men den tillkommande effekten pa
sysselsittningen 2011 bedéms vara mindre.

FORHALLANDEVIS STORA MARGINALER TILL
UTGIFTSTAKEN 2009-2011

De av riksdagen beslutade utgiftstaken 6kar med 93 miljarder
kronor under prognosperioden. Det innebir en 6kning med ca
30 miljarder per ar och motsvarar som andel av BNP en 6kning
t6r 2009 och 2010 och en svag minskning 2011 (se diagram
168).

Utgifterna under utgiftstaken, de sa kallade takbegrinsade ut-
gifterna, 6kar kraftigt under prognosperioden som en f6ljd av
den djupa lagkonjunkturen och den prognostiserade finanspoli-
tiken.

Ar 2009 ir marginalen till utgiftstaket forhallandevis stor (se
diagram 169). Ungefir 10 miljarder av marginalen forklaras av
att EU-avgiften tillfalligt blir ldgre till £6ljd av en f6rindring av
EU-budgetens finansiering. I varpropositionen 2009 aviserade
regeringen ett tillflligt konjunkturstéd om 7 miljarder kronor till
kommunsektorn 2010. For att inte dventyra utgiftstaket 2010
redovisas utbetalningarna i statsbudgeten 2009. Det tillfilliga
konjunkturstédet héjer dirmed utgifterna med 7 miljarder kro-
nor 2009.

Okade utgifter for arbetslosheten tillsammans med progno-
stiserade finanspolitiska atgidrder medfor att de takbegrinsade
utgifterna 6kar under 2010 och 2011.

I den prognostiserade finanspolitiken ingar 6kade utgifter for
offentlig konsumtion, investeringar och transfereringar till hus-

67 Konjunkturinstitutet gjorde en detaljerad bedémning av finanspolitikens
makroekonomiska effekter i samband med Konjunkturlaget i mars, se
www.konj.se/finpol. Eftersom bade den prognostiserade finanspolitiken 2010 och
2011 och det konjunkturella laget i allt vasentligt &r desamma som i mars bedéms
effekterna av de ytterligare ofinansierade finanspolitiska atgarderna vara likartade.



héllen. Sammantaget innebir finanspolitiken att utgifterna 6kar
med 22,5 miljarder kronor 2010 och ytterligare 5 miljarder kro-
nor 2011 (se vidare avsnittet ”Offentliga sektorns utgifter”).

Tabell 36 Utgiftstak for staten

Miljarder kronor respektive procent av BNP

Faststallda utgiftstak for staten! 938 957 991 1020 1050
Procent av BNP 30,6 30,3 32,5 33,0 32,8
Summa takbegransade utgifter 910 945 969 1009 1031
Procent av BNP 29,7 29,9 31,7 32,6 32,2
Marginal till taket 28 12 22 11 19
Marginal till taket vid beslutad

finanspolitik 34 a7

! Efter tekniska justeringar.

Kallor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.

Den prognostiserade finanspolitiken f6r 2010 innebir ofinansie-
rade utgiftsdkningar pa 22,5 miljarder kronor. Aven med dessa
utgifter bedéms de takbegrinsade utgifterna understiga utgiftsta-
ket 2010, men marginalen till taket dr betydligt ligre dn 2009.

Marginalen till taket 6kar 2011 jamfért med 2010. Den an-
tagna finanspolitiken innebdr 6kade utgifter med yttetligare 5
miljarder kronor 2011, men de takbegrinsade utgifterna minskar
som andel av BNP 2011 bland annat genom minskande utgifter
tor ohilsan och en jaimforelsevis lig Skning av pensionsutgifter-
na.

ANSTRANGD EKONOMI I KOMMUNSEKTORN

Ekonomin i kommunsektorn 4r anstringd under prognosperio-
den. Det underskott som uppstar 2009 till £6ljd av att skattein-
tikterna faller sa snabbt och att utgifterna inte hinner anpassas
antas dock kunna balanseras upp under de tre nidrmast féljande
aren. Detta innebdr att balanskravet uppfylls.ss

Den fallande sysselsittningen leder till att tillvixten i skatte-
underlaget, och dirmed kommunsektorns skatteintikter, dimpas
betydligt 2009. Férindringen av skatteintikterna har kommit
snabbt och trots atgirder for att minska utgifterna, bland annat 1
form av sysselsittningsneddragningar, hinner inte kommunsek-
torn anpassa sina utgifter till de dndrade forutsittningarna.
Kommunsektorn som helhet redovisar dirfor ett negativt resul-
tat exklusive extraordindra poster pa nirmare 3 miljarder kronor
14r (se diagram 170).

Tillvixten i skatteunderlaget blir 4nnu svagare 2010. Kom-
munerna vintas dock héja sin medelskattesats med 10 6re vilket
motsvarar 1,6 miljarder i ytterligare skatteintdkter. Finanspolitis-

68 Under prognosperioden vantas kommunsektorn inte kunna balansera upp det
underskott som uppstar 2009. Konjunkturinstitutet antar dock att intakterna och
utgifterna anpassas pa ett sddant satt att det negativa resultatet 2009 balanseras
upp med motsvarande 6verskott till och med 2012.
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Diagram 170 Resultat i
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 171 Viktiga skattebaser
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ka stimulanser ger ocksd vilbehovliga tillskott till kommunsek-
torns finanser. Forutom det tillfilliga konjunkturstédet pa 7
miljarder kronor som f&reslogs i varpropositionen 2009, antar
Konjunkturinstitutet att ytterligare 6 miljarder kronor ges som
resurstillskott till kommunsektorn.® Trots dessa tillskott maste
kommunsektorn minska sin sysselsattning for att na ett balanse-
rat resultat. Neddragningarna leder till att man inte kan méta den
demografiskt betingade 6kningen av efterfrigan pa kommunsek-
torns tjanster. Ar 2010 ndr kommunsektorn ett resultat exklusive
extraordiniira poster som dr svagt positivt.

Ar 2011 stiger kommunsektorns inkomster allt snabbare
fraimst som ett resultat av att skatteintikterna ckar. Kommun-
sektorns statsbidrag ligger emellertid kvar pa 2010 drs niva (in-
klusive konjunkturstédet). Den totala inkomstokningen édr dock
for liten £Or att kunna mota den demografiskt betingande 6k-
ningen av efterfrigan och samtidigt né ett balanserat resultat.
Sysselsittningen i kommunsektorn blir i det ndrmaste oférind-
rad 2011. Resultatet exklusive extraordinira poster uppgar till
nirmare 1 miljard kronor 2011.

Offentliga sektorns inkomster

OFFENTLIGA SEKTORNS INKOMSTER MINSKAR

Konjunkturnedgiangen och skattesinkningar leder till att den
offentliga sektorns inkomster som andel av BNP minskar bide
2009 och 2010. Ar 2011 stabiliseras inkomsterna som andel av
BNP (se tabell 37).

Tabell 37 Den offentliga sektorns inkomster

Procent av BNP

Inkomster 53,6 52,7 51,9 50,7 50,4
Skattekvot 48,3 47,1 46,8 45,7 45,0
Hushéallens direkta skatter 15,2 14,1 14,0 13,6 13,5
Foretagens direkta skatter 3,9 3,3 2,9 2,7 2,8
Socialavgifter 12,2 11,3 10,8 10,6 10,4
Mervardesskatt 9,2 9,4 9,5 9,6 9,5
Punktskatter 2,8 2,7 2,9 2,9 2,8
Ovriga skatter 5,1 6,2 6,7 6,3 6,0
Avgar EU-skatter -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Ovriga inkomster 5,5 5,9 5,3 5,3 5,6

Anm. Skatter som betalas till EU ingar i skattekvoten men inte i offentliga sektorns
inkomster.

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

69 | Konjunkturinstitutets prognostiserade finanspolitik antas statsbidragen tka med
3 miljarder kronor 2010. Dessutom antas socialavgifterna sankas med 1
procentenhet, vilket leder till 3 miljarder kronor i minskade I6nekostnader for
kommunsektorn.



Utvecklingen av 16nesumman i ekonomin, beskattningsbara
transfereringar och hushallens konsumtion ér viktig f6r den
offentliga sektorns inkomster, eftersom inkomsterna fran skatt
pa forvirvsinkomst, socialavgifter och mervirdesskatt till stor
del bestdms av storleken pa dessa skattebaser. I dr utvecklas
dessa tre skattebaser starkare an BNP, men 2010 och 2011 mins-
kar bide 16nesumman och beskattningsbara transfereringar som
andel av BNP (se diagram 171). Hushallens konsumtion vixer
fortfarande starkare 4n BNP bide 2010 och 2011.

SANKTA SKATTER FOR BADE HUSHALL OCH FORETAG
MINSKAR SKATTEKVOTEN

Skattekvoten sjunker under prognosperioden (se tabell 37 och
diagram 172), vilket till stor del beror pa skattesinkningar. Stora
skattesinkningar f6r hushallen genomférdes 2009 i form av det
tredje steget 1 jobbskatteavdraget och hojd skiktgrins for att
betala statlig inkomstskatt. Dessutom har systemet med skatte-
reduktion f6r hushallsnira tjdnster utvidgats till att &ven omfatta
sd kallat rot-arbete (arbete for reparation, underhill samt om-
och tillbyggnad av smahus, dgarligenhet eller bostadsritt). En
ytterligare orsak till 2009 drs minskade skattekvot 4r de minskade
inkomsterna fran skatt pa kapitalinkomster (se diagram 173).
Minskningen beror till stor del pd de senaste arens svaga borsut-
veckling. Mellan mitten av juli 2007 och bérjan av juni 1 ar f6ll
borsen med Gver 40 procent. Utvecklingen pd aktiemarknaden
har hittills 1 4r varit stark, men pa grund av den féregiende ned-
gangen dr de kapitalvinster som ligger till grund for arets be-
skattning jimforelsevis sma. I 4r minskar dessutom inkomsterna
kraftigt frin foretagens direkta skatter (se diagram 174), vilket
beror pa fallande vinster. Fran och med 2009 inf6rdes ett fore-
tagsskattepaket som bland annat inbegrep sinkt bolagsskattesats.
Samtidigt breddades dock skattebasen, och sammantaget be-
déms dessa forindringar medféra en marginell 6kning av uttaget
av bolagsskatt. Som en del i fOretagsskattepaketet sinktes social-
avgifterna, dels generellt med en procentenhet, dels genom ytter-
ligare nedsittningar f6r ungdomar. Dessa sinkningar gor att
inkomsterna fran socialavgifter minskar som andel av BNP
2009. Som en tillfillig atgird kan arbetsgivare ansdka om hogst
ett ars anstand med hogst tvd manaders inbetalningar av de an-
stilldas preliminira skatt och arbetsgivaravgifter fr perioden
februari-december 2009. Atgirden har dock liten effekt pa de
periodiserade inkomsterna.

Ar 2010 och 2011 fortsitter skattekvoten att minska. Det be-
ror frimst pa den prognostiserade expansiva finanspolitiken.
Hushallens skatter antas 2010 sdnkas med 12,5 miljarder kronor
och 2011 med ytterligare 5 miljarder kronor. Aven féretagens
direkta skatter minskar 2010. Det beror sivil pa fallande vinster,
och didrmed fallande inkomster fran bolagsskatten, som pa an-
tagna skattesinkningar. Under 2011 f6rbittras féretagens vins-
ter, vilket far positiva effekter pa skatteinkomsterna. Inkomster-
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Diagram 172 Skatter och avgifter
Miljarder kronor respektive procent av BNP

1600 ===

1400 ~

1200

1000

800 -

109

r 54

6001 1 1
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11

= Miljarder kronor
— Procent av BNP (hdger)

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 173 Skatt pa hushallens
kapitalinkomster
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 174 Foretagsskatter
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Anm. Till engangseffekter raknas utbetalningarna

fr&n Alecta 2000 och de extra upplosta
periodiseringsfonderna 2004 och 2005.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 175 Mervardesskatt
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 176 Punktskatter
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 177 Den offentliga sektorns
utgifter
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

na fran socialavgifterna minskar bade 2010 och 2011. Det finns
tva skil till detta: dels utvecklas l6nesumman svagt, dels antas
socialavgifterna sinkas 2010 som en del av den prognostiserade
finanspolitiken.

STABILA INKOMSTER FRAN MERVARDESSKATT OCH
PUNKTSKATTER

Den offentliga sektorns inkomster frain mervirdesskatt 4r stabila
som andel av BNP under prognosperioden (se diagram 175). Ar
2008 infordes nya redovisningsregler av mervirdesskatt f6r
bygg- och anliggningstjinster. Overgingen till de nya reglerna
innebar en engangseffekt som forstirkte inkomsterna fran mer-
virdesskatten med ca 10 miljarder kronor 2008. Rensat f6r den-
na effekt 6kar inkomsterna frain mervirdesskatten som andel av
BNP 2009 och 2010 och minskar nagot 2011.

En liknande utveckling har inkomsterna fran punktskatter; de
Okar som andel av BNP 2009, 4r oforandrade 2010 och minskar
2011 (se diagram 176). I juni beslutar riksdagen om klimat- och
energipropositionerna. De paverkar inkomsterna fran flera ener-
giskatter, vissa positivt och andra negativt. Bland annat héjs
energiskatten pa diesel med 20 6re per liter 2011, och ytterligare
héjningar foljer 2013. Energi- och koldioxidskatt pd avfall sinks
redan 2010 och forsvinner helt 2011.

Offentliga sektorns utgifter

Den djupa lagkonjunkturen med hég arbetsloshet och en expan-
siv finanspolitik medfor kraftigt 6kade utgifter under 2009 och
2010. For 2011 Skar utgifterna i nivd, men minskar svagt som
andel av BNP pé grund av en starkare tillvixt i BNP (se tabell
38, diagram 177 och diagram 178).

EXPANSIV FINANSPOLITIK LEDER TILL ATT UTGIFTERNA
FOR OFFENTLIG KONSUMTION OCH INVESTERINGAR OKAR

De offentliga konsumtionsutgifterna 6kar under prognospetio-
den i nivd. Som andel av BNP 6kar konsumtionsutgifterna 2009
och 2010 for att sedan falla tillbaka nagot 2011. Det dr framfor
allt den statliga konsumtionen som vixer. Regeringen har avise-
rat h6jda anslag till arbetsmarknadsprogram, vigunderhill och
forskning 2009. Ar 2010 och 2011 antas ytterligare resurser till-
foras dessa omriden som en del av den prognostiserade finans-
politiken.

Kommunsektorns ekonomi dr anstringd. Kommunsektorn
bed6éms dock fi ytterligare resurser utéver de redan aviserade,
bade 2010 och 2011, vilket leder till att konsumtionsutgifterna
Okar svagt 1 nivd. Som andel av BNP 6kar kommunsektorns
konsumtionsutgifter 2009 och 2010 men faller tillbaka 2011.
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De offentliga investeringsutgifterna ékar som andel av BNP Diagram 178 Den offentliga sektorns
2009 fér att sedan vara i stort sett oférindrade 2010 och 2011, 1~ utgifter, realekonomisk fordeining

e . . . . R . .. . Procent av BNP
niva 6kar investeringsutgifterna samtliga ar, vilket framfor allt dr

en foljd av beslutade och antagna anslagshdjningar riktade till
infrastrukturinvesteringar.

Tabell 38 Den offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP

Utgifter 49,8 50,2 54,2 55,3 54,7
Offentlig konsumtion 25,9 26,4 28,1 28,4 28,1
Offentliga investeringar 2,9 3,0 3,4 3,5 3,4 93 95 97 99 01 03 05 07
. wmm Transfereringar till hushall
Transfereringar 19,2 191 21,2 21,9 21,3 == Offentliga konsumtionsutgifter
1 0Ovriga utgifter
Utland 1,4 1,6 1,6 1,6 1,6 —— Rantor
Foretag 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6
Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Hushall 16,2 16,0 18,0 18,6 18,1

Ranteutgifter 1,8 1,7 1,5 1,5 1,8

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet. ) .
Diagram 179 Utgifter for

arbetsmarknad respektive ohalsa

.. . . Procent av BNP
HOG ARBETSLOSHET INNEBAR ATT TRANSFERERINGARNA

D e 4.0
TILL HUSHALLEN OKAR P
Transfereringarna till hushéllen 6kar starkt 2009 och 2010. Den 50d NN 777777 Lso
djupa ligkonjunkturen medfér hoga utgifter £6r arbetslésheten i
badde i arbetsléshetstorsikringen och £6r de arbetsmarknadspoli-
tiska programmen. Aven utgifterna for 16negarantin 6kar kraf- S H—— [0
tigt, frin drygt 800 miljoner 2008 till knappt 2,5 miljarder kronor
2009. Antalet konkurser har 6kat och l6negarantin betalas ut till T o v [ L10
anstillda i konkursdrabbade foretag. Trots den héga arbetsléshe-
ten dr de arbetsmarknadsrelaterade utgifterna dnda inte hogre o B
som andel av BNP 2011 4n de var 4r 2000 (se diagram 179). Ei:’rietszark::d 01 03 05 07 09 11

— = Ohalsa
MANGA FLER ARBETSLOSA MEN LAGRE ERSATTNING PER Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

ARBETSLOS

Andelen av de Sppet arbetslésa som far ersittning fran arbets-
l6shetsforsikringen har minskat sedan 2006. Det beror bland
annat pa att andelen ungdomar och utlandsfédda av de éppet
arbetsl6sa Okat nir arbetslésheten varit ldg. 1 dessa grupper ér
andelen som har ritt till ersittning frin arbetsléshetsforsakring-
en lig. Dessutom har nya regler i arbetsloshetsforsikringen med-
fort att firre har ritt till ersittning, samtidigt som manga limna-
de forsikringen nir avgiften till arbetsléshetskassorna héjdes
2007. Detta har medfort att utgifterna i arbetsloshetsforsikring-
en har varit liga 2007 och 2008. Andelen ersittningsberitticade
forvintas 6ka under prognosperioden, bland annat genom att
personer som dr mer etablerade pa arbetsmarknaden blir arbets-
16sa.

Antalet personer som pa helarsbasis f6rsorjdes med ersitt-
ningar fran arbetsloshetsférsikringen var 94 000 forra aret, det
ligsta antalet sedan 1990. Ar 2009 och 2010 stiger dessa ersitt-
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Diagram 180 Helarsekvivalenter i olika
ersattningssystem, 20—-64 ar

Tusental
1200 T===============mmmmmmm—meeeeooo oo 1200
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I} 1
- 800
|I||I LI+ 600
|||I II - 400
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95 00 05 10

wmm Ekonomiskt bistand

= Arbetsmarknadserséattning

1 Sjuk- och rehabiliteringspenning

= Sjuk- och aktivitetserséattning/fortidspension

Kallor: SCB, Socialférsékringsutredningen och
Konjunkturinstitutet.

ningar brant eller med ndrmare 80 000 helarspersoner samman-
taget bada daren. For 2011 kommer ersittningarna vid 6ppen
arbetsloshet att minska med motsvarande 3 000 helarspersoner
(se tabell 39). De nya reglerna i arbetslshetstorsikringen inne-
bir ocksd att ersittningsnivderna har sinkts (se férdjupningen
”Ersittning vid arbetsloshet” 1 Konjunkturliget, mars 2009)

Personer i arbetsmarknadspolitiska program ékar kraftigt un-
der prognosperioden. Fran 2008 till 2011 6kar antalet personer
som pa helarsbasis f6rsotjs genom de arbetsmarknadspolitiska
programmen med 153 000. Nir ersittningen i arbetsloshetsfor-
sakringen upphor efter 300 dagar 6vergir ersittningen automa-
tiskt till en jobb- och utvecklingsgaranti som ingir i de arbets-
marknadspolitiska programmen. En stor del av arbetsmarknads-
programmen omfattar ocksd jobbgaranti f6r ungdomar dir er-
sittningen dr ca 5 000 kronor per manad.

Den héga andelen arbetslésa ungdomar under prognosperi-
oden sinker kostnaden per arbetslos ytterligare. Den ldga ge-
nomsnittkostnaden har en dimpande effekt pa de arbetsloshets-
relaterade utgifterna trots en kraftig volymokning. Utgifterna f6r
den totala arbetslésheten motsvarar 1,7 procent av BNP 2011.
Detta idr en lika stor utgiftsandel f6r arbetslosheten som ar 2000,
men dé var antalet som pa helarsbasis forsérjdes med arbets-
marknadsersittningar 82 000 firre (se diagram 180).

Tabell 39 Personer 20—64 ar forsorjda med sociala
ersattningar

Helarsekvivalenter, tusental

Ohalsa 605 567 529 491 467
Sjuk- och rehabiliteringspenning 154 128 107 94 94
Sjuk- och aktivitetsersattning 451 439 422 396 373

Arbetsmarknadserséattningar 222 177 272 380 406
Arbetsloshet 135 94 142 173 170
Arbetsmarknadsprogram 87 83 130 207 236
Ekonomiskt bistand 77 80 90 105 116

Totalt 904 825 891 975 989
Forandring fran foregdende ar -118 -79 66 84 14

Andel av befolkningen! 16,8 15,2 16,4 17,9 18,1

Anm. En heldrsekvivalent motsvarar en person som foérsorjs med full ersattning ett
helt &r, det vill saga tva personer som varit arbetslosa i ett halvt ar var blir en
helarsekvivalent tillsammans. En helarsekvivalent ar alltsd en statistisk
konstruktion och beraknas for att ge ett jamforbart matt éver tiden p& hur stor
andel av befolkningen som foérsorjs med sociala ersattningar.

1 Procent av befolkningen i aldersgruppen.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

UTGIFTERNA FOR OHALSAN MINSKAR

Utgifterna fér ohilsan fortsitter att minska. Antalet nya sjukfall
har minskat, om dn i avtagande takt under de senaste manader-
na, samtidigt som sjukfallen har blivit allt kortare. De nya stra-
mare reglerna i sjukférsakringen kan ha bidragit till de allt korta-
re sjukskrivningarna. Fér 2009 och 2010 minskar sjukpenning-
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dagarna ytterligare, bland annat som en f6ljd av att personer som
har uppburit forlingd sjukpenning inte lingre fir nigon ersitt-
ning fran sjukforsikringen. Nedgdngen motsvarar 34 000 helar-
ekvivalenter ssmmantaget bada aren. Ar 2011 planar nedgangen
ut (se tabell 39).

Inflédet till sjuk- och aktivitetsersdttning minskar nir den
langa sjukfrainvaron minskar. Inflédet i 4r 4r det ligsta sedan
bérjan av 1970-talet. Minskningen férklaras dven hir av nya
stramare regler i sjukférsidkringen. Antalet personer som forsotjs
med sjuk- eller aktivitetsersittning faller med 66 000 under pro-
gnosperioden.

Som en f6ljd av den djupa ligkonjunkturen och de nya och
hérdare reglerna i sjukférsikringen kommer personer som pa
heldrsbasis forsorjs med ekonomiskt bistind 6ka med 36 000
fran 2008 till 2011.

Sammantaget 6kar andelen av befolkningen som f6rsdtjs
med sociala ersittningar fran 15,3 procent 2008 till 18,1 procent
2011, vilket motsvarar en 6kning med 164 000 personer (se

Diagram 181 Pensionsbelo
tabell 39). ° P

Index 2001=100
125
BALANSERINGEN | PENSIONSSYSTEMET AKTIVERAS BADE

2010 OCH 2011 1204

Utgifterna i pensionssystemet vixer forhillandevis langsamt 115
under prognosperioden pa grund av att den sa kallade automa-
tiska balanseringen i pensionssystemet aktiveras. Enligt den pro-
. .. . . . 1107
gnostiserade finanspolitiken antar Konjunkturinstitutet att pen-
siondrerna kompenseras for balanseringen i pensionssystemet
med 0,6 miljarder kronor 2010 och 4,6 miljarder kronor 2011.

Denna kompensation férvintas inte komma fran pensionssysy-

105

100
stemet utan fran staten. Med denna kompensation antas att pen-

— Foljsamhetsindex

siondrerna far inkomster motsvarande 2009 drs pensionsniva
dven 2010 och 2011.
Pensionerna skrivs normalt fram med ett f6ljsamhetsindex

Kalla: Konjunkturinstitutet.

som motsvarar forindringen av inkomstindex reducerat med
1,6 procentenheter. Upprikningen med inkomstindex bestims
av den genomsnittliga realinkomstutvecklingen under de tre
foregiende dren samt av inflationen féregaende ar.

Foljsamhetsindex, och dirmed pensionerna, skrivs upp med
4,5 procent 2009. Det dr i huvudsak den héga prisdkningstakten
mellan juni 2007 och juni 2008 som bidrar till den héga upprik-
ningen (se tabell 40 och diagram 181).
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Diagram 182 Inkomstindex och
balansindex
Index 1999=100

160 r 160
150 - r 150
140 A r 140
130 - 130
120 120
110 A r110
100 - r 100
920 90

99 o1 03 05 07 09 11

— Inkomstindex
— - Balansindex

Kallor: Forsakringskassan och Konjunktur—
institutet.

Tabell 40 Pensioner och pensionsbehallning
Arlig procentuell férandring respektive index

Pensioner (foljsamhetsindexering) 2,8 4,5 -1,9 -3,3
Varav: real inkomst! 2,6 1,8 0,6 -2,4
norm?2 -1,6 -1,6 -1,6 -1,6

KPI13 1,9 4,3 -0,9 0,7
Pensionsbehallning 4,5 6,2 -0,3 —-1,8
Inkomstindex 131,18 139,26 141,32 145,85
Balansindex 131,18 139,26 138,86 136,42
Inkomstbasbelopp 48 000 50 900 51 800 53 500
Prisbasbelopp 41 000 42 800 42 400 42 700

I Genomsnittlig real inkomstutveckling under tre féregdende &r for alla personer
16—64 ar med pensionsgrundande inkomst. Galler ej nar pensionerna réknas fram
med balansidex 2010 och 2011.

2 Vid berakning av pensionsbeloppets initiala storlek beaktas en tillvaxt p&
1,6 procent som har réaknas bort.

3 KPI-utveckling matt fran juni tva ar tillbaka till juni foreg&ende &r.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Nir pensionssystemets tillgangar understiger dess skulder blir
det sa kallade balanstalet mindre 4n 1. D4 aktiveras den automa-
tiska balanseringen. Balanseringen kommer att aktiveras bade
2010 och 2011 eftersom balanstalet beridknas bli mindre dn 1
bdda dren. Det innebir att pensionerna kommer att indexeras
med ett balansindex 1 stillet f6r med inkomstindex (se diagram
182). Balansindex bestims av produkten av inkomstindex och
balanstalets storlek (se faktarutan ”Sa fungerar balanseringen” i
Konjunkturidget, mars 2009).

Pensionsgruppen, det vill siga de fem partier som ligger
bakom pensionssystemet, har féreslagit en ny trearig berik-
ningsgrund fér AP-fondernas tillgingar.” Forslaget innebir att
pensionerna fir en jimnare utveckling, samtidigt som balanse-
ringsperioden férlings. Balanstalet blir enligt det nya forslaget
hégre 2010 men ligre 2011 jaimfoért med den tidigare regeln.

Med det nya forslaget kommer balanseringen i pensionssy-
stemet innebira att pensionerna skrivs ner med 1,9 procent
2010. Det motsvarar en sinkning av pensionerna med i genom-
snitt knappt 250 kronor i minaden. Underliggande inkomstindex
utvecklas svagt 2010 pa grund av lag realléneutveckling och
fallande priser mellan juni 2009 och juni 2008.

Ar 2011 skrivs pensionerna ner med ytterligare 3,3 procent,
vilket motsvarar en sinkning av pensionerna med i genomsnitt
knappt 400 kronor i manaden. Underliggande inkomstindex 6kar
genom en svag 6kning av realinkomsterna och en viss 6kning av
konsumentpriserna, men en fortsatt balansering i pensionssy-
stemet innebir att pensionerna kommer att minska.

Balansindex ar betydligt ldgre 4n inkomstindex 2011 och det
krivs en kraftig 6kning av tillgdngarna framéver £6r att balanse-

70 Se propositionen Utjamnat varde for buffertfonden vid berakning av balanstalet
(prop. 2008/09:219).



ringen ska upphéra sa att pensionerna édterigen kan skrivas fram
med inkomstindex.

STATENS RANTEUTGIFTER OKAR 2010 OCH 2011

Statens rinteutgifter som procent av BNP har sjunkit under en
lang f6ljd av ar, fran ca 5 procent 1998 till drygt 1,3 procent
2008. Ar 2009 minskar rinteutgifterna ytterligare nagot till folid
av kraftigt sjunkande rintor. Den vixande statsskulden 1 kombi-
nation med att rintorna ater stiger nagot, medfor att rinteutgif-
terna Gkar 2010 och 2011. Ar 2011 motsvarar statens rinteutgif-
ter ca 1,4 procent av BNP (se diagram 183).

Offentliga sektorns finansiella stallning

Den offentliga sektorns finansiella stillning férsvagas kraftigt
under prognospetioden (se diagram 184). Den djupa ligkonjunk-
turen leder till stora underskott under prognosperioden. Stats-
skulden stiger dirmed och bidrar till att den offentliga sektorns
sammantagna skuldsittning okar.

STATSBUDGETENS SALDO VISAR UNDERSKOTT 2009—-2011

Den djupa lagkonjunkturen medfor att budgetsaldot forsdmras
avsevirt och de senaste darens Gverskott i statsbudgeten vinds till
underskott under prognosperioden (se tabell 41). Det stora bud-
getunderskottet 2009 forklaras delvis av att Riksgildens nettout-
laning 6kar, frimst till f6ljd av att Riksgilden linar upp motsva-
rande 100 miljarder kronor i utlindsk valuta till Riksbanken.
Detta férklarar ocksa den stora skillnaden som uppstir mellan
statsbudgetens saldo och statens finansiella sparande. De Svriga
stora poster som ingdr i Riksgildens nettoutlaning avser kapi-
taltillskott till banker om 25 miljarder kronor™ och utlaning till
Svensk Exportkredit (SEK) om 10 miljarder kronor.” Aven lin
till Island pd hégst 6,5 miljarder kronor dr inrdknat.

Regeringen har dessutom vidtagit en rad atgirder i form av
garantier, laneramar och kapitaltillskott till banker, kreditinstitut,
exportindustrin och fordonsforetag. Hittills har staten inte infriat
négra garantidtaganden som givits till svenska banker. Risken for
att garantierna ska aktiveras i storre skala bedéms som mycket
liten.

71 Riksbanken har anvant en del av valutareserven fér bland annat 13n till svenska
banker och utlandska centralbanker. Riksbanken vill nu aterstélla valutareserven till
dess tidigare storlek.

72 | beloppet ingar statens kapitaltillskott till Nordea i april om 5,6 miljarder kronor.

73 Svensk Exportkredit (SEK) har i &r fatt mojlighet att inom en ram p& 100
miljarder kronor ta upp lan i Riksgalden. | denna prognos antar Konjunkturinstitutet
att 10 procent av lAneramen kommer att utnyttjas under 2009. Det ar emellertid
mycket osékert vilket belopp som SEK kommer att l&na. Hittills i &r har inga 1&n
utbetalats.
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Diagram 183 Statens ranteutgifter
Procent av BNP

6 -

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 184 Den offentliga sektorns
finansiella nettostallning
Procent av BNP

207
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Anm. Nettostallningen méats som den offentliga

sektorns finansiella tillgdngar minus dess
finansiella bruttoskuld.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 185 Offentlig skuldsattning
Procent av BNP respektive miljarder kronor
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— Statsskuld

— = Konsoliderad bruttoskuld (Maastrichtskuld)
—— Offentliga sektorns bruttoskuld
= Statsskuld (hoéger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Att statsskulden 2009 inte Skar lika mycket som underskottet
1 statsbudgeten forklaras i huvudsak av Riksgildens omfattande
kortfristiga placeringar som gjordes under 2008 och som kom-
mer att anvindas fOr att betala av statsskulden 2009.

Skuldkvoten, det vill sidga statsskulden vid slutet av dret i f61-
héllande till BNP, har sjunkit under en ling foljd av ar till som
ligst 34 procent i slutet av 2008. Under prognosperioden kar
dock skuldkvoten till 45 procent 2011 (se diagram 185 och tabell
41).

Ett annat matt pa den offentliga sektorns skuldsittning ér
den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld, den si kallade
Maastricht-skulden. Maastricht-skulden har fallit som andel av
BNP frin ca 72 procent till drygt 35 procent mellan 1994 och
2008. Under prognosperioden 6kar dock Maastricht-skulden och
motsvarar 52 procent av BNP 2011.

Tabell 41 Statens finansiella sparande och budgetsaldo

Miljarder kronor respektive procent av BNP

Finansiellt sparande 74 45 —66 —137 —-135
Procent av BNP 2,4 1,4 —2,2 —4.,4 —4,2
Avgransningar 31 60 —-136 —12 19
Forsaljning av aktier med mera 18 76 0 0
Extraordinara utdelningar 14 5 4 0 0
Delar av Riksgaldens

nettoutlaning -4 25 —-143 _16 16
Ovriga avgransningar 3 4 3 4

Varav rantor, kursdifferenser 5 4 3 4

med mera

Periodiseringar 3 20 2 —14 —26
Skatter 2 16 -9 21 —27
Rantor 1 4 11 7 1
Ovrigt -5 10 —6 19 8
Budgetsaldo 103 135 —206 -—-144 -134
Procent av BNP 3,4 4,3 —6,7 —-4,7 —4,2
Vardeférandring, évrigt 4 —-82 83 13 1
Statsskuld, férandring -107 —53 123 131 133
Statsskuld (konsoliderad) 1115 1062 1185 1316 1449
Procent av BNP 36 34 39 43 45
Maastrichtskuld 1247 1099 1396 1533 1675
Procent av BNP 41 35 46 50 52

Kéllor: Ekonomistyrningsverket, SCB, Riksgéalden och Konjunkturinstitutet.

DEN OFFENTLIGA SEKTORNS FINANSIELLA STALLNING
FORSVAGAS UNDER PROGNOSPERIODEN

Den offentliga sektorns nettostillning utgdrs av den offentliga
sektorns finansiella tillgingar minus den finansiella bruttoskul-
den.™

74 Ofta talar man om den offentliga sektorns finansiella nettoskuld, vilket &ar
nettostallningen med omvéant tecken.



Den offentliga sektorns nettostillning dr positiv sedan 2005

(se diagram 184), bland annat som ett resultat av overskott i de

offentliga finanserna under slutet av 1990-talet och delar av

2000-talet. Konjunkturnedgangen i kombination med vérde-

minskningar pa de finansiella tillgdngarna (frimst aktier) under
slutet av 2007 och hela 2008 medfér dock att den offentliga

sektorns finansiella nettostillning kraftigt férsvagas och minskar
fran ca 20 procent som andel av BNP 2007 till ca 5 procent 2011

(se tabell 42).

Tabell 42 Den offentliga sektorns finansiella stallning

Miljarder kronor respektive procent av BNP

Offentliga sektorns bruttoskuld 1 600

Procent av BNP 52,2
Offentliga sektorns nettoskuld —-607,1
Procent av BNP -19,8
Statens nettoskuld 334,2
Procent av BNP 10,9
Kommunsektorns nettoskuld —45,9
Procent av BNP -1,5
Pensionsystemets nettoskuld —895
Procent av BNP —29

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

1593
50,5
-437,0
-13,8
298,2
9,4
-39,5
-1,3
—-696

1755
57,5
-370,9
-12,0
295,4
9,7
-30,9
-1,0
711

1920
62,2

-316,7

-10,3
433,7
14,0
—28,0
-0,9
—722

2 090
65,4
-159,5
-5,0
606,0
19,0
-25,3
-0,8
—740
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Prognosrevideringar 2009—-2010

I detta kapitel jimfors den aktuella prognosen med den prognos
som Konjunkturinstitutet publicerade i mars 2009. Syftet ér att
tydliggdra de viktigaste térindringarna i prognosen och 6versikt-
ligt redogdra f6r orsakerna till de revideringar som gjorts.

Den internationella utvecklingen

I efterdyningarna av finanskrisen rader fér nirvarande en syn-
kroniserad global ligkonjunktur, vars styrka underskattats i tidi-
gare prognoser. I Konjunkturinstitutets nuvarande prognos har
ytterligare nedrevideringar av den globala tillvixten gjorts.

Tillvixten i Japan f6r 2009 har justerats ner med hela 2,8 pro-
centenheter jamfért med marsprognosen och bedéms nu bli
—7.,5 procent (se diagram 186). En viktig delforklaring till detta dr
en mycket stor nedgang i exporten under forsta kvartalet 2009,
men ett stort fall i investeringarna bidrar ocksa till revideringen.

Aven tillvixten i euroomradet har reviderats ner avsevirt.
Liksom for Japan dr detta till stor del drivet av svag utveckling
av exporten och investeringarna, men en ovintat stor lagerned-
dragning bidrar ocksa. Tillvixten f6r 2009 och 2010 bedéms bli
—4,8 respektive —0,1 procent (se diagram 187). Detta kan jaimfo-
ras med marsprognosens virden pa -3,3 respektive 0,0 procent.
Det exportberoende Tyskland har drabbats synnerligen hart av
lagkonjunkturen och BNP-tillvixten f6r 2009 bedéms nu bli
—06,6 procent, en nedrevidering med 2,3 procentenheter.

Ett av fa storre linder som férvintas uppvisa positiv tillvixt
under 2009 4r Kina. BNP-tillvixten 1 Kina f6r innevarande ar
har dessutom reviderats upp 1,0 procentenhet i nuvarande pro-
gnos pd grund av expansiv penning- och finanspolitik. BNP
bed6éms nu vixa med 7,0 procent.

Sammanfattningsvis innebdr den breda nedgangen i virlds-
ekonomin att global BNP bedéms falla med 1,5 procent 2009
(se diagram 188). Jimfért med marsprognosen innebir detta en
nedrevidering med 0,6 procentenheter.
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Diagram 186 BNP i Japan
Arlig procentuell férandring

e H -4

— Konjunkturlaget, juni 2009
— = Konjunkturléget, mars 2009

Kallor: Economic and Social Research Institute,
Ministry of Internal Affairs and Communications
(Japan) och Konjunkturinstitutet.

Diagram 187 BNP i euroomradet
Arlig procentuell férandring

R E re

— Konjunkturlaget, juni 2009
— = Konjunkturlaget, mars 2009

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 188 Global BNP
Arlig procentuell férandring
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— Konjunkturlaget, juni 2009
= = Konjunkturlaget, mars 2009

Kallor: IMF, OECD, nationella kéllor och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 189 Export
Arlig procentuell férandring

154

104
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— Konjunkturlaget, juni 2009
— = Konjunkturlaget, mars 2009

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 190 BNP i Sverige
Arlig procentuell férandring

6 "=

— Konjunkturlaget, juni 2009
= = Konjunkturlaget, mars 2009

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 191 Import
Arlig procentuell férandring
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— Konjunkturlaget, juni 2009
= = Konjunkturlaget, mars 2009

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 43 Nuvarande prognoser for omvarlden jamfort med
prognosen i mars 2009

Arlig procentuell férandring nér inte annat anges

BNP

USA -3,1 -0,1 0,8 -0,2
Japan -7,5 -2,8 0,9 0,2
Danmark -2,8 -0,3 0,4 -0,1
Finland -4,5 -0,7 0,6 0,6
Norge -1,1 -0,1 0,8 -0,3
Euroomradet -4,8 -1,5 -0,1 -0,1
Tyskland -6,6 -2,3 0,1 0,0
Frankrike -3,1 -0,7 0,1 0,1
Storbritannien -3,8 -0,8 0,4 -0,2
OECD -4,1 -1,0 0,6 -0,1
Indien 5,0 0,0 6,7 0,0
Kina 7,0 1,0 7,5 0,5
Sydamerika -1,4 -1,7 2,2 -0,2
Varlden -1,5 -0,6 2,0 -0,1

Federal funds

target rate! 0,25 0,00 0,25 0,00
ECB:s refiranta® 0,50 0,00 0,50 0,00
Dollar/euro?® 1,41 0,12 1,39 0,08
Oljepris® 56,4 8,8 66,5 9,3
KPI i OECD 0,3 0,2 1,2 0,1

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i mars
2009. Ett positivt varde anger en upprevidering.

* Procent, vid &rets slut.  Niv4, vid rets slut. ® Dollar per fat, &rsgenomsnitt.

Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Utvecklingen i Sverige

LAGKONJUNKTUREN FORDJUPAS

I linje med den svaga omvirldsefterfrdgan har prognosen for
svensk export innevarande ér reviderats ner med 5,1 pro-
centenheter och den bedéms nu minska med 15,6 procent (se
diagram 189). Av forsérjningsbalansens komponenter har dess-
utom prognoserna f6r import och investeringar £f6r 2009 revide-
rats ner med 4,9 respektive 3,6 procentenheter, vilket speglar
den svaga efterfrigan i sivil omvirlden som Sverige (se diagram
191 och diagram 192). Importen och investeringarna bedéms nu
minska med 15,3 respektive 13,8 procent 2009. BNP-tillvixten
bedéms i nuvarande prognos bli —5,4 procent 2009, en nedrevi-
dering med 1,5 procentenheter jimfért med marsprognosen (se
diagram 190). F6r 2010 har hushallens konsumtion reviderats
upp med 0,5 procentenheter till 2,0 procent, delvis pa grund av
6kade finanspolitiska atgirder.



ARBETSLOSHETEN UPPREVIDERAD

Arbetsmarknaden bedéms i innevarande prognos utvecklas dnnu
svagare dn i marsprognosen. Sysselsdttningstillvixten har revide-
rats ner 0,1 procentenheter 2009 och 0,6 procentenheter 2010
(se diagram 193). Detta mer patagliga fall i sysselsittningen fér
aterverkningar pd arbetslosheten. Denna har reviderats upp 0,3
procentenheter 2009 och 0,8 procentenheter 2010 jimfért med
marsprognosen och bedéms nu bli 9,0 respektive 11,5 procent
(se diagram 194).

OFFENTLIGA SEKTORNS FINANSIELLA SPARANDE ENDAST
MARGINELLT REVIDERAT

Prognosen av den offentliga sektorns finansiella sparande har
reviderats upp 0,4 procentenheter 2009 pa grund av att finans-
politiken i nuvarande prognos bedéms bli mindre expansiv dn
vad som antogs i marsprognosen. Prognosen f6r 2010 dr dock
oférindrad, trots den férsimrade makroekonomiska bilden.
Detta torklaras delvis av ldgre konsumtionsutgifter f6r kommun-
sektorn, men dven ligre utgifter relaterade till ohilsa bidrar. En
tredje viktig anledning till den oférindrade prognosen av offent-
liga sektorns finansiella sparande f6r 2010 dr att kostnaden per
arbetslés bedéms bli ldgre dn tidigare. Detta sker pa grund av
sammansittningseffekter; en 6kande andel arbetsldsa dr unga,
vars ersittningsnivier ar laga.
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Diagram 192 Fasta bruttoinvesteringar

Arlig procentuell férandring

10+

-10 -

-15+

— Konjunkturlaget, juni 2009
— = Konjunkturlaget, mars 2009

Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 193 Sysselsattning
Miljoner, sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 194 Arbetsloshet

Procent av arbetskraften, sdsongrensade

kvartalsvarden

12 4

11~
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4.00

— Konjunkturléaget, juni 2009
= = Konjunkturlaget, mars 2009

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 44 Nuvarande prognos for Sverige och revideringar
jamfort med prognosen i mars 2009

Arlig procentuell férandring nér inte annat anges

Nyckeltal

KPI, &rsgenomsnitt -0,3 0,0 0,8 0,0
KPIF, &rsgenomsnitt 1,7 0,0 1,1 0,0
KPIX, &rsgenomsnitt 1,3 0,0 1,0 0,1
Timlon, hela ekonomin 3,4 0,0 2,3 -0,1
Reporanta* 0,25 0,00 0,25 0,00
10-arig statsobligationsranta® 3,7 0,7 3,9 0,2
Kronindex (KIX)? 119,8 -3,3 113,8 1,5
Sysselséattning -3,2 -0,1 -3,4 -0,6
Arbetsléshet® (1LO) 9,0 0,3 11,5 0,8
Bytesbalans®* 5,8 0,7 5,1 0,1
Offentligt finansiellt sparande® -2,3 0,4 -4,6 0,0

Forsodrjningsbalans

BNP -5,4 -1,5 0,8 -0,1
Hushallens konsumtion -1,9 -0,1 2,0 0,5
Offentlig konsumtion 0,9 -0,3 1,1 -0,4
Fasta bruttoinvesteringar -13,8 -3,6 -4,8 0,6
Lagerinvesteringar® -0,8 -0,2 0,3 0,1
Export -15,6 -5,1 1,5 -1,2
Import -15,3 -4,9 1,4 -0,5
Resursutnyttjande

Potentiellt arbetade timmar® 0,0 -0,1 -0,1 -0,2
Arbetade timmar® -3,6 0,1 -3,5 -0,9
Arbetsmarknadsgap’ -3,7 0,2 -6,9 -0,4
Potentiell BNP® 0,4 -0,7 0,8 -0,5
Kalenderkorrigerad BNP® -5,3 -1,5 0,5 -0,1
BNP-gap® -7,8 -0,7 -8,1 -0,3

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i mars
2009. Ett positivt varde anger en upprevidering.

* Procent, vid arets slut. 2 Niva, vid &rets slut. ® Niva i procent. * Procent av BNP.
® Férandring i procent av BNP féregdende ar. ¢ Kalenderkorrigerad. * Faktiskt
arbetade timmars avvikelse fr&n potentiellt arbetade timmar. ® BNP:s avvikelse i
procent fran potentiell BNP.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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