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Forord

1 Konjunkturldget december 2006 presenteras en prognos for den
ekonomiska utvecklingen 20062008 i Sverige och i omvirlden.
I ett sirskilt avsnitt jimférs den nya prognosen med de bedém-
ningar som presenterades i augusti 2000.

Arbetet med Konjunkturidget har letts av bitridande prognos-
chef Kristian Nilsson. Berdkningarna avslutades den 11 decem-
ber 2006.

Mats Dillén
Tf Generaldirektor
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Sammanfattning

Svensk ekonomi dr inne i en mycket expansiv fas och 2006 vixer BNP
med bela 4,3 procent. Savdl sysselsittningen som arbetskraftsutbudet har
dverraskat uppat under daret. Den nya regeringens politik stimulerar saval
utbuds- som efterfragesidan i ekonomin de kommande dren. BNP och
sysselséitining kan darfor fortsitta att vixa snabbt 2007 och 2008 utan att
resursutnytfiandet pa arbetsmarknaden blir alltfor anstrangt. 2006—2008
stiger sysselsdttningen med 142 000 personer och 2008 har den dppna
arbetslosheten fallit till 4,5 procent. Hur stora de dynamiska effekterna av
regeringens politik blir dr osikert, men de bedoms bli sa pass stora att de
offentliga finanserna forblir starka 2007 och 2008, trots att reformerna
inte ar finansierade krona for krona.

Fortsatt draghjélp fran omvariden

Global BNP bedéms vixa med 5,1 procent 2006. Det blir tredje
aret i rad som den globala ekonomin vixer snabbatre 4n den
trendmissiga tillvixttakten (se diagram 1). Tillvixten dr sdrskilt
hég 1 linder utanfér OECD-omradet, som t.ex. Kina och Indien,
men édven 1 flertalet OECD-ldnder ir tillvixten jimforelsevis
hég. Konjunkturuppgangen beror bla. pa att penningpolitiken
har varit, och fortfarande dr, expansiv pd manga hall i virlden.
Hog trovirdighet for centralbanker, laga inflationsforvintningar
samt nedpressade riskpremier medfér att ocksd obligationsrin-
torna dr ldga. Tillsammans med stigande féretagsvinster och ett
stort investeringsbehov har de ldga rintorna bidragit till ett starkt
uppsving for investeringarna, vilket 1 hég grad har drivit den
globala aterhimtningen, bl.a. i OECD-ldnderna (se diagram 2).

Virldsekonomin fortsitter att viaxa snabbt 2007 och 2008,
dven om tillvixttakten vixlar ner nagot. Konjunkturen gar grad-
vis in 1 en mognare fas dir investeringstillvixten ddmpas och
konsumtionen blir en allt viktigare drivkraft. De lediga resurser
som fortfarande finns i virldsekonomin tas ddrmed gradvis i
ansprak framover. Det stigande resursutnyttjandet medfor att
kostnadstrycket 6kar och penningpolitiken blir ddrfér mindre
expansiv i manga linder. Inflationen halls dven tillbaka av fallan-
de ravarupriser. Exempelvis bedoms oljepriset fortsitta att falla,
om in i langsammare takt 4n under hosten. I slutet av 2008 vin-
tas oljepriset uppga till 54 dollar per fat.

I USA ir resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden nagot an-
stringt sedan en tid tillbaka. For att undvika en Gverhettning och
att inflationen stiger alltfér mycket, har den amerikanska cen-
tralbanken hojt styrrintan i rask takt till 5,25 procent och pen-
ningpolitiken dr dirmed nagot atstramande (se diagram 3). Rin-
teh6jningarna har bromsat det stigande resursutnyttjandet pd
arbetsmarknaden. Dessutom har de bidragit till att kyla av bo-
stadsmarknaden rejalt. Mot bakgrund av det mycket ldga hus-
hallssparandet kan en fortsatt férsvagning av bostadsmarknaden
leda till att konsumtions- och BNP-tillvixten faller tillbaka mar-

Diagram 1 Global BNP
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Anm. Trend berdknad med HP-filter.
Kallor: IMF, OECD, nationella kallor och Konjunktur-
institutet.

Diagram 2 BNP och fasta bruttoinvesteringar i
OECD-omradet
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Diagram 3 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Diagram 4 Sysselsattning i Sverige, Norden
och euroomradet

Index 2005 kvartal 1=100, sédsongrensade
kvartalsvarden
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Kallor: SCB, nationella kallor och ECB.

Diagram 5 BNP till marknadspris
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 6 Hushallens fortroendeindikator
(CCl)
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

kant framdver. Den mest sannolika utvecklingen dr dock att den
amerikanska ekonomin mjuklandar och att tillvixten dimpas
fran 3,3 procent 2006 till mellan 2,5 och 3 procent per dr 2007
och 2008.

I euroomridet har konjunkturuppgingen inte kommit lika
lingt som i USA. Under det forsta halviret 2006 vixte ekono-
min férhallandevis snabbt, men utvecklingen blir dter svagare
under det andra halviret och tillvixten stannar vid 2,7 procent
for helaret. 2007 halls tillvixten tillbaka av en dtstramande fi-
nanspolitik (se bl.a. férdjupningsrutan “Effekter av den finans-
politiska atstramningen i Tyskland 2007”). Dessutom fortsitter
ECB att héja rdntan, bla. fOr att stivja den hoga kredittillvixten
(se diagram 3). BNP-tillvixten stannar dirfor vid 2,2 procent per
ar 2007 och 2008. Sysselsittningen fortsitter darmed att utveck-
las 1 ungefir samma takt som de senaste tva aren.

I védra nordiska grannlinder har den ekonomiska utveckling-
en varit starkare 4n i euroomradet som helhet 2005 och 2006.
Liksom 1 Sverige var tillvixten jimforelsevis hog 2005 och blir sd
ocksi 2006. Aven sysselsittningsutvecklingen pAminner om den
1 Sverige, med en snabb tillvixt 2005 och 2006 (se diagram 4).
Dirmed utmairker sig de nordiska linderna i férhéllande till eu-
roomradet som helhet, sivil avseende BNP-tillvixt som utveck-
lingen pa arbetsmarknaden.

Hjulen snurrar snabbt i svensk ekonomi

Den svenska ekonomin har expanderat mycket snabbt under de
tre inledande kvartalen 2006 (se diagram 5). Den starka invester-
ingsledda tillvixten i omvirlden har fortsatt att driva pa den
svenska exporten. Samtidigt har den inhemska efterfrigan vuxit
snabbt och pa bred front. I synnerhet investeringsuppgangen har
varit en viktig drivkraft.

Det mesta tyder pa att den starka utvecklingen fortsitter. Sta-
tistik 6ver exportorderinging och Konjunkturbarometern indi-
kerar att exporten kommer att expandera i ganska rask takt dnnu
en tid, men tillvixttoppen har troligen passerats. Den allt ljusare
arbetsmarknaden och en stark inkomstutveckling pekar pa att
ocksa hushillens konsumtion kommer att utvecklas vil, aven om
hushillens fortroendeindikator inte riktigt tagit fart under dret
(se diagram 06). Det hoga kapacitetsutnyttjandet i framfor allt
industrin, hdga vinster och en fortsatt stark efterfriagetillvixt
medfor att ocksa investeringarna fortsitter att vixa snabbt. En
trots allt ndgot mattligare tillvixt under det fjarde kvartalet med-
tor att BNP-tillvixten f6r heldret 2006 stannar vid 4,3 procent.

Den kraftiga produktionsékningen medfor att sysselsdttning-
en stiger med hela 2,0 procent 2006. Sysselsittningsutvecklingen
har framf6r allt varit 6verraskande stark under andra halvan av
aret (se diagram 7). Trots det beddms den 6ppna arbetslosheten
endast falla tillbaka fran 5,6 procent andra kvartalet till
5,1 procent fjarde kvartalet. Detta beror pé att dven utbudet av



arbetskraft har vuxit 6verraskande snabbt den senaste tiden.
Okningen ir storre 4n vad som kan forklaras av demografiska
och konjunkturella faktorer och bedéms darfor till viss del vara
av bestiende karaktidr. Detta innebdr 1 sin tur att Konjunkturin-
stitutets bedémning av den potentiella sysselsdttningsnivin, och
dirmed potentiell BNP, justeras upp négot till f6ljd av den star-
ka utvecklingen under hosten.

Den snabba sysselsittningsokningen har bidragit till att det
rider brist pa arbetskraft med ritt kompetens i vissa branscher,
framfor allt inom byggbranschen och inom vissa tjanstebran-
scher. An si linge rader det dock ingen generell brist pa arbets-
kraft och det finns fortfarande lediga resurser pa arbetsmarkna-
den som helhet. Detta avspeglas bl.a. i att 16nedkningstakten
fortfarande ir ddmpad och i en fortsatt ldg inflationstakt. Men
inkommande statistik och indikatorer tyder pa att sysselsittning-
en fortsitter att vixa snabbt (se diagram 8). Dirmed kommer
ocksa resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden att fortsitta att
stiga.

Regeringens politik lyfter arbetskraftsutbud och
sysselsattning

Den nya regeringens ekonomiska politik syftar bl.a. till att stimu-
lera arbetskraftsutbudet. Men det finns ocksa reformer som
stirker efterfragan pd arbetskraft, t.ex. de s.k. nystartsjobben,
sinkta arbetsgivaravgifter for yngre samt skatteavdrag f6r hus-
héllsnira tjdnster, 4ven om slopandet av de sirskilda avdragen
vid berdkningen av socialavgifter héller tillbaka efterfrigeeffek-
terna ndgot. Dessutom stimuleras efterfragan pa varor och tjins-
ter genom bl.a. stora skattesinkningar f6r hushallen. Politiken
stimulerar sdledes sivil utbudssidan som efterfragesidan i eko-
nomin och sammantaget bedéms finanspolitiken vara ungefir
neutral bade 2007 och 2008.

Konjunkturinstitutets bedémning av reformernas langsiktiga
effekter pa den potentiella arbetskraften, jimviktsarbetslésheten
och den potentiella sysselsdttningen sammanfattas i tabell 1.

Den potentiella arbetskraften bedéms pa lang sikt bli
1,3 procent hogre till £6ljd av de féreslagna reformerna (se vida-
re fordjupningsrutan “Effekter av den nya regeringens ekono-
miska politik”). De i detta avseende mest betydelsefulla refor-
merna bedéms vara jobbavdraget och den sinkta ersittningsni-
vin i arbetsloshetsforsikringen, vilka tillsammans férutses lyfta
den potentiella arbetskraften med 1,2 procent pa lang sikt.!
Dessutom 6kar dessa bada reformer sdkintensiteten hos de ar-
betss6kande. Dirmed forbittras matchningsprocessen pa ar-
betsmarknaden och jimviktsarbetslésheten minskar nagot. A
andra sidan verkar den kraftiga neddragningen av de arbets-
marknadspolitiska dtgirderna i motsatt riktning. Konjunkturin-

1 Effekterna av jobbavdraget korrigeras f6r den héjda avgiften till a-kassan f6r
léntagare.
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Diagram 7 Sysselsatta, i arbetskraften och
arbetslésa

Miljoner respektive procent, sdsongrensade
kvartalsvarden
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Kalla: SCB.

Diagram 8 Nyanmalda lediga platser
(tidsforskjuten 8 manader) och antalet
sysselsatta
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stitutets bedémning 4r att reformerna sammantaget medfor att
jamviktsarbetslésheten pa lang sikt blir 0,2 procentenheter ligre
till f6ljd av reformerna 4n vad som annars skulle blivit fallet.

Tabell 1 Effekter av den nya regeringens politik pa lang
sikt
Procentuell forandring om ej annat anges

Potentiell ~ Jamvikts- Potentiell

Reformer arbetskraft arbetsloshet' sysselsattning
Jobbavdrag + sankt ersattning 1,2 -0,4 1,6

i a-kassan’

Lagre atgardsvolymer 0,1 0,4 -0,3
Nystartsjobb + ungdomsjobb3 0,0 -0,2 0,2
Hushéllsnéra tjanster 0,0 -0,1 0,1
Slopade avdrag® 0,0 0,1 -0,1
Totalt 1,3 -0,2 1,5

1 Foérindring 1 procentenheter.

2Tar dven hinsyn till den Skade avgiften till a-kassan f6r l6ntagare.

3 Avser nedsatta arbetsgivaravgifter for yngre.

4 Avser slopandet av de sirskilda avdragen vid berdkning av socialavgifter.
Anm. Effekterna dr berdknade med hjilp av Konjunkturinstitutets modell
KIMOD samt utifrin empiriskt skattade samband i den vetenskapliga
litteraturen. De slutgiltiga effekterna dr behiftade med stor osikerhet.
Killa: Konjunkturinstitutet.

Sammantaget bedéms reformerna pé lang sikt lyfta den potenti-
ella sysselsittningsnivan med 1,5 procent och den potentiella
BNP-nivan med ungefir lika mycket.

Gemensamt for reformerna 4r att de slir igenom gradvis.
Sysselsattningsnivan bedéms 2008 ha 6kat med ca 0,7 procent
till £6ljd av reformerna, dvs. ungefir hilften av den lingsiktiga
effekten.

Beddmningen av reformernas effekter dr dock mycket osi-
ker, sivil avseende storleken pa effekterna som hur snabbt de
slar igenom. Det starka konjunkturliget talar f6r ett forhallande-
vis snabbt genomslag, eftersom den tillkommande arbetskraften
har goda chanser att finna ett jobb. Darfér fir reformerna inte
enbart stora effekter pd den potentiella sysselsittningen och pa
potentiell BNP, utan ocksa pa den faktiska utvecklingen.

Hog tillvaxt aven 2007 och 2008

Forutsittningarna for en fortsatt stark tillvixt 2007 och 2008 ér
mycket goda. Den héga globala tillvixten driver pd exportut-
vecklingen. Den allt starkare arbetsmarknaden och skattesink-
ningar medfor att hushallens disponibla inkomster vixer snabbt,
och savil hushallen som féretagen och kommunsektorn har
starka balansrikningar. Tillsammans med en alltjimt expansiv
penningpolitik och ett stort investeringsbehov i savil den privata
som den offentliga sektorn medfoér detta att ocksd den inhemska
efterfragan vixer snabbt 2007 och 2008. Den svenska ekonomin
fortsitter sdledes att vixa pa bred front de kommande tvd aren,



men hushéllens konsumtion blir successivt en allt viktigare driv-
kraft samtidigt som export- och investeringstillvixten mattas
nagot.

Sammantaget medf&r detta att det extra tillvixtutrymme som
den nya regeringens politik skapar gradvis tas i ansprak fram-
over. BNP vixer med 3,6 procent 2007 och med 3,2 procent
2008 (se tabell 2 och diagram 5). I kalenderkorrigerade termer dr
motsvarande siffror 3,8 procent respektive 3,1 procent. Detta
innebir att BNP-tillvixten 2007 och 2008 revideras upp med
0,3 procentenheter per ar jamfort med 1 Konjunkturliget, augusti
2006.

Tabell 2 Valda indikatorer
Arlig procentuell férandring respektive procent
2004 2005 2006 2007 2008

BNP till marknadspris 4.1 2,9 4,3 3,6 3,2
Kalenderkorrigerad BNP 3,5 2,8 4.6 3,8 3,1
Real BNI per capita 2,0 1,8 4,2 3,1 2,6
Bytesbalans’ 65 59 7.1 6,8 68
Sysselsattning -0,5 0,7 2,0 2,1 1,1
Sysselsattningsgrad® 772 772 778 793 80,3
Offentligt finansiellt sparande1 1,5 2,7 3,0 2,8 3,1
Oppen arbetsléshet® 60 59 54 50 45
Timlon i naringslivet (KL) 3,0 3,2 3,2 3,8 4.1
Arbetskostnad i naringslivet (NR)* 3,8 3,0 2,5 5,2 4.5
Produktivitet i né')ringslivet4 53 2,6 3,1 1,9 2,3
KPI, dec—dec 0,3 0,9 1,8 1,9 2,2
UND1X, dec—dec 0,7 1,2 1,3 1,2 1,5
Reporanta® 200 150 3,00 350 4,00
Tioarig statsobligationsranta® 3,9 3,4 3,6 4.1 4.5
Kronindex (KIX)° 111,0 120,9 113,0 113,3 113,7

I Procent av BNP. 2 Reguljir sysselsittning i procent av befolkningen 20—64 ér.
3 I procent av arbetskraften. 4 Kalenderkorrigerad. 5 Vid arets slut.
Killor: SCB, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Sysselséattningen pa vag mot nya hojder

Trots den snabba sysselsittningsékningen under hésten 2006
finns det dnnu vissa lediga resurser pd arbetsmarknaden och
arbetsmarknadsgapet ir fortfarande nigot negativt (se diagram
9). Den snabbt vixande produktionen innebir dock att syssel-
sittningen kommer att fortsitta att utvecklas starkt 2007 och
2008, 1 synnerhet som arbetsproduktiviteten stiger langsammare
framover ndr konjunkturen gir in i en mognare fas. Sysselsitt-
ningen 6kar dirfér med hela 2,1 procent 2007, dvs. marginellt
snabbare 4n 2006 d4 den 6kar med 2,0 procent. Ar 2008 avtar
sysselsittningstillvixten i takt med att produktionstillvixten
dimpas, men den blir trots allt si pass hég som 1,1 procent.
Sammantaget 6kar sysselsittningen 2005-2008 med 226 000
personer. Mellan 2005 och 2006 6kade sysselsittningen med

Sammanfattning 13

Diagram 9 Arbetsmarknadsgap
Procent av potentiellt arbetade timmar,
sasongrensade kvartalsvarden
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Anm. Arbetsmarknadsgapet ar berdknat som
arbetade timmars avvikelse fran sin potentiella niva.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 10 Sysselsattning
Arlig procentuell féréandring
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Anm. De redovisade politikeffekterna baseras helt
pa en modellberdkning med Konjunkturinstitutets
makroekonomiska simuleringsmodell KIMOD. Resul-
taten 6verensstammer i huvudsak med Konjunktur-

institutets samlade bedémning av effekterna.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Reguljar sysselsattningsgrad
Procent av befolkningen i aldern 20-64 ar,
sasongrensade kvartalsvarden
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Anm. Serien ar justerad bakat i tiden av
Konjunkturinstitutet.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 12 Oppen arbetsléshet
Procent av arbetskraften, sésongrensade kvar-
talsvarden

10

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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84 000 personer. 2006-2008 Okar sysselsittningen med yttetliga-
re 142 000 personer.

Detta innebir att sysselsittningstillvixten 2007 och 2008 revide-
ras upp med 0,7 respektive 0,3 procentenheter per ar jAmfort
med 1 Konjunkitnrliget, augusti 2006. Som framgar av diagram 102
bed6éms den nya regeringens ekonomiska politik bara férklara en
mindre del av upprevideringen f6r 2007 (se vidare f6rdjupnings-
rutan “Effekter av den nya regeringens ekonomiska politik™).
For 2008 bedéms reformerna motivera en upprevidering av
sysselsittningen med ca en halv procent.

De arbetsmarknadspolitiska sysselsittningsatgirderna kom-
mer att skiras ner kraftigt 2007 och 2008. Detta har en viss atet-
héllande effekt pa sysselsittningstillvixten. Den reguljira syssel-
sittningen, ddr sysselsdttningsatgirder inte riknas in, stiger dér-
for d4n snabbare dn den totala sysselsittningen. Den reguljira
sysselsittningsgraden 6kar didrmed till 80,3 procent 2008 (se
diagram 11).

Trots att arbetskraften vixer snabbt de kommande édren sti-
ger resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden till £6ljd av den
snabbt stigande sysselsittningen. Resursutnyttjandet bedéms bli
négot anstringt under 2008 och arbetsmarknadsgapet blir svagt
positivt (se diagram 9). Den 6ppna arbetslosheten har da fallit till
4,5 procent, vilket bedéms vara i niva med jimviktsarbetsloshe-
ten (se diagram 12).

Inflationen under malet

Inflationen, mitt med UND1X, uppgick till 1,3 procent i no-
vember 20006, och har varit mycket lig de senaste tre aren. Den
viktigaste forklaringen dr att enhetsarbetskostnaden i niringsli-
vet, som speglar det underliggande kostnadstrycket i ekonomin,
sammantaget har utvecklats mycket svagt sedan 2002 (se
diagram 13). Den svaga utvecklingen av enhetsarbetskostnaden
beror framfér allt pd att produktiviteten har utvecklats Gverras-
kande starkt, men ocksa pa att arbetskostnaden har 6kat 1 mattlig
takt.

Under 2007 och 2008 medfér det stigande resursutnyttjandet
pé arbetsmarknaden att 16ne6kningarna vixlar upp nigot. 2006
Okar timlénerna i niringslivet med mattliga 3,2 procent. 2007
vintas de 6ka med 3,8 procent och 2008 med 4,1 procent. Ar-
betsmarknadens parter bedéms ta samma grad av samhillseko-
nomiskt ansvar i 2007 ars avtalsférhandlingar som i de senaste
avtalsrorelserna.’ Om sa inte blir fallet och 16nerna 6kar avsevirt

2 De redovisade politikeffekterna baseras helt pa en modellberikning med
Konjunkturinstitutets makroekonomiska simuleringsmodell KIMOD.
Resultaten Sverensstimmer i huvudsak med Konjunkturinstitutets samlade
bedémning av effekterna. Men det gar inte att infoga reformerna i KIMOD
med den detaljeringsgrad som normalt beaktas vid Konjunkturinstitutets
bedémningar, varfér modellresultaten kan avvika nagot fran den samlade
bedémningen.

3 Se ”Lonebildningsrapporten 2006”, Konjunkturinstitutet. Rapporten finns
tillginglig pd www.konj.se.



mer 4n vad som hir prognostiseras, kommer detta att ha en
aterhallande effekt pa sysselsdttningsuppgangen och 6ka jim-
viktsarbetslsheten.

De kommande aren dimpas produktivitetstillvixten i nér-
ingslivet nir konjunkturen gar in i en mognare fas. Sammantaget
medfor detta att det underliggande kostnadstrycket i ekonomin
tilltar. Detta avspeglas i att enhetsarbetskostnaden i néringslivet
stiger med 2,4 procent 20074 och 2,1 procent 2008. Detta ir
nigot hogre dn den Skningstakt som pd sikt dr forenlig med en
inflationstakt pa tvd procent. Trots detta stiger inte inflationen
mitt med UND1X till mer 4n 1,5 procent i december 2008 (se
diagram 14). Detta beror pa att enhetsarbetskostnaden paverkar
inflationen med viss efterslipning, men ocksé pa kvardrdjande
effekter fran den senaste tidens kraftiga kronférstirkning och pa
fallande energipriser. Inflationen exklusive energi stiger snabbare
och nér upp till 1,9 procent i december 2008.

Riksbanken fortsatter att hoja rantan

Frian och med denna rapport 6évergir Konjunkturinstitutet fran
att basera prognoserna pa en rekommenderad utveckling f6r
reporintan till att basera prognoserna pa en bedémning av den
mest sannolika utvecklingen for reporintan (se férdjupningsru-
tan "Ny metod f6r beddmning av penningpolitiken 1 Konjunk-
turinstitutets prognoser”). Férindringen genomférs for att ren-
odla prognosernas karaktir.

I normalfallet kommunicerar Riksbanken tydligt sin policy
och marknadsaktérerna formar sina forvintningar direfter.
Konjunkturinstitutets prognos f6r utvecklingen av reporintan
tar sin utgingspunkt i marknadsférvintningarna, framfor allt pa
kort sikt. Ju lingre tidsperspektivet stricks ut, desto storre vikt
fists vid Konjunkturinstitutets prognos for den ekonomiska
utvecklingen si att den samlade prognosbilden blir konsistent.

Den starka ekonomiska utvecklingen innebir att penningpo-
litiken behoéver bli mindre expansiv framover. Marknadsforvint-
ningarna indikerar att Riksbanken héjer reporintan till
3,50 procent under sommaren 2007 (se diagram 15), vilket ocksa
Konjunkturinstitutet bedémer som troligt. Den fortsatt mycket
laga inflationen medfor att Riksbanken darefter ligger still med
rantan under den aterstiende delen av 2007. Under andra halv-
aret 2008 hoéjer Riksbanken reporintan till 4,00 procent for att
undvika att ekonomin Gverhettas aren dirpd. Reporintan vintas
dirfor inte na upp till sin neutrala niva, vilken bedéms vara
4,25 procent, férrin i botrjan av 2009.

Givet att Konjunkturinstitutets prognos f6r den ekonomiska
utvecklingen infrias, beddms en nigot mer expansiv penningpo-

42006 sinks arbetskostnaden av en tillfillig pensionspremierabatt. Den
tillfdlliga rabatten bedéms ha obetydliga effekter pa inflationen. Den
redovisade siffran f6r enhetsarbetskostnadsutvecklingen 2007 har darfér
korrigerats f6r pensionspremierabatten.
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Diagram 13 Enhetsarbetskostnad i
naringslivet

Arlig procentuell féréndring, kalenderkorrigerade
vérden

8-

— Arbetskostnad per timme
— = Produktivitet
1 Enhetsarbetskostnad

Anm. Arbetskostnad per timme och enhetsarbets-
kostnad ar korrigerade for den tillfalliga pensions-
premierabatten 2006.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 14 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

357
3.0 1
2.5

2.0

— UND1X
— = UND1X exkl. energi

Anm. Det graa faltet anger Riksbankens inflations-
mal pa 2 procent, med ett toleransintervall pa
plus/minus 1 procentenhet.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 15 Reporéantan i Sverige
Procent, dagsvarden

4.0 - 4.0
3.5 3.5
3.0 1 r3.0
2.5+ 25
2.0+ 2.0
1.5 15
1.0 1.0

— Reporanta

—— Marknadsaktérernas férvantningar den 5/12 2006

— - Marknadsaktorernas férvantningar den 9/8 2006
@ Forvantad reporanta om 3, 12 och 24 manader

Anm. Enligt avkastningskurvan och Prosperas
matning den 27/11 2006.

Kallor: Riksbanken, Reuters, Prospera och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 16 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Sociala ersattningar, 20—64 ar
Helarsekvivalenter
Tusental

1200 r 1200

1000 - 1000
800 - - 800
600 600

0+ 1T Tt 400
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08

— Sociala erséttningar, totalt
— - Ersattning vid ohalsa

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

litik 4n den prognostiserade leda till en nigot bittre maluppfyl-
lelse avseende inflationen och resursutnyttjandet, men bedém-
ningen dr osiker (se férdjupningsrutan ”Konjunkturinstitutets
reporintebedémning”). Vinsten av en sddan nagot mer expansiv
penningpolitik jaimfért med den prognostiserade utvecklingen ar
dock liten.

Starka offentliga finanser trots underfinansierad
budget

Det offentliga finansiella sparandet vintas uppga till 3,0 procent
som andel av BNP 2006 och bedéms bli i det ndrmaste of6rind-
rat som andel av BNP 2007 och 2008, trots att budgeten ar un-
derfinansierad med 11 miljarder kronor 2007 och med ytterligare
6 miljarder kronor 2008 (se diagram 16). De fortsatt starka of-
fentliga finanserna forklaras frimst av att den gynnsamma at-
betsmarknadsutvecklingen, som delvis beror pa den férda politi-
ken, stirker skatteunderlaget och dimpar de offentliga utgifter-
na. Exempelvis faller antalet personer som f6rsdrjs med sociala
ersittningar frain 1 056 000 personer 2006 till 931 000 personer
2008, delvis som en foljd av reformerna (se diagram 17). Minsk-
ningen férklaras till stérsta delen av att antalet personer som
uppbir arbetsmarknadsersittningar minskar kraftigt.

Finanspolitiken verkar stimulerande pd bdde ekonomins ut-
budssida och dess efterfragesida. Trots att budgeten ér underfi-
nansierad innebir de dynamiska effekterna att finanspolitiken i
stort sett blir neutral 2007—2008. Aren 2000—2008, som bedéms
motsvara ungefir en konjunkturcykel, vintas det offentliga fi-
nansiella sparandet 1 genomsnitt uppga till 2,2 procent som andel
av BNP. Dirmed 6verskrids malet, att det offentliga finansiella
sparandet 1 genomsnitt ska uppgi till 2 procent som andel av
BNP 6ver en konjunkturcykel, ndgot.

Det ska papekas att utvecklingen av det offentliga finansiella
sparandet 4r mer svirbedémd 4n normalt, eftersom den i hég
grad beror pa hur stora de dynamiska effekterna av den nya
regeringens politik blir. Tillkommande reformer, dven sidana
som syftar till att stimulera utbudssidan i ekonomin, bér darfor
vara fullt ut finansierade 1 budgeten. Sa vitt nu kan bedémas
behéver inte heller den svenska ekonomin nagra ytterligare till-
vixtstimulanser frin en expansiv finanspolitik de kommande
aren. Konjunkturinstitutet bedémer darfor att finanspolitiken
inte bor vara expansiv 2007 och 2008. Om det hoga offentliga
finansiella sparandet bibehalls stir dessutom Sverige bittre rustat
infér nista konjunkturnedging.



Effekter av den nya regering-
ens ekonomiska politik

Den nya regeringens budgetproposition innehaller
manga reformer som paverkar den ekonomiska
utvecklingen i Sverige. I denna férdjupningsruta
diskuteras de reformer som bedéms ha storst pa-
verkan pa den ekonomiska utvecklingen och dess
effekter pa bade kort och ling sikt.

Reformerna i budgetpropositionen 6kar den po-
tentiella arbetskraften (dvs. arbetskraftens stotlek i
ett balanserat konjunkturlidge) och sinker jamvikts-
arbetslosheten. Pa sikt kan sysselsittningen dirmed
bli betydligt hégre 4n tidigare utan att resursutnytt-
jandet pa arbetsmarknaden blir anstringt. Storleken
pa effekterna och i vilken takt de slar igenom ar
dock svirt att bedoma. De resultat som redovisas ér
dirmed behiftade med stor osidkerhet.

I denna férdjupningsruta diskuteras inlednings-
vis effekterna av den nya regeringens politik pd ling
sikt. Darefter analyseras effekterna fram till 2010.

Budgetens reformer

De reformer som analyseras it foljande:

®  Jobbavdraget innebir en ligre genomsnittlig skatt
for alla I6ntagare och en ligre marginalskatt for
ca hilften av alla 16ntagare. Detta innebir att
arbetsinkomster skattas lindrigare 4n andra in-
komster, t.ex. sociala ersittningar. Den genom-
snittliga skatten pa arbetsinkomster sjunker
med ca 1,5 procentenheter. Marginalskatten
sjunker kraftigt f6r personer med riktigt liga
arbetsinkomster (mindre dn 50 000 kronor per
ar) och med ca 3 procentenheter fér arbetsin-
komster mellan 100 000 och 300 000 kronor
per ér. Jobbavdraget inférs fran den 1 januari
2007. Vid berdkning av det 6kade utbytet av att
arbeta som en f6ljd av jobbavdraget, beaktas
aven den planerade Skningen av avgiften till a-
kassan 61 16ntagare.

o Sdnkta ersdttmingsnivder i a-kassan. Ersattningen
efter 200 dagar sinks fran 80 till 70 procent av
16nen. Dessutom sidnks den hdgsta nivan pa
dagpenningen under det forsta aret fran 730 till
680 kronor. Det ska framéver inte heller vara
mojligt att f4 en f6rlingd ersdttningsperiod ef-
ter 300 dagar. Personer med férsérjningsansvar
f6r barn dr dock berittigade till ersittning un-
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der 450 dagar. Nir ersittningsperioden it slut
overgar den arbetslGse 1 en jobb- och utveck-
lingsgaranti med 65 procents ersittning. Sam-
mantaget bedéms ersittningen sjunka med i
genomsnitt 3 procentenheter. Sinkningen av
den hogsta nivan pa dagpenningen inférs den
1 januari 2007. Den sinkta ersittningen fran
80 till 70 procent f6r lingtidsarbetslésa antas
inféras den 5 mars 2007.

o Neddragna arbetsmarknadspolitiska program. Anta-
let platser i arbetsmarknadspolitiska program
dras ner jaimfért med Konjunkturinstitutets
bedémning i Konjunkturliget, augusti 2006. 2008
ir antalet deltagare 1 utbildningsatgirder ca
10 000 farre och antalet deltagare i sysselsitt-
ningsatgirder ca 30 000 firre 4n vad som fO1-
utsdgs 1 Konjunkturliget, augusti 2006.5

e Nystartsjobben innebir en subvention motsva-
rande arbetsgivaravgiften for personer som va-
rit arbetslosa, deltagit i arbetsmarknadspolitiska
program eller uppburit sjukpenning, sjuk- eller
aktivitetsersittning pa heltid i mer 4n ett ar.
Ungdomar 20—24 ar som varit arbetslosa 1
minst sex manader omfattas ockséd av nystarts-
jobben. Nystartsjobben inférs den 1 januari
2007.

o Nedsatta arbetsgivaravgifter for yngre. En generell
nedsittning av arbetsgivaravgifter for personer
mellan 19 och 24 ar. Skattereduktionen be-
doéms enligt budgetpropositionen kunna inf6-
ras den 1 juli 2007.

o Skatteavdrag for hushallsndra tianster. Skattereduk-
tionen bedéms enligt budgetpropositionen
kunna inféras den 1 juli 2007.

o De sdarskilda avdragen vid berikningen av socialaygsf-
ter slopas. Under 2007 ges 6vergangsvis ett hal-
verat avdrag och 2008 slopas avdraget helt.

Effekterna pa arbetsmarknaden kommer
gradvis

Gemensamt for reformerna ir att effekterna slar
igenom gradvis. Tidpunkten fOr att genomféra re-
formerna ar dock gynnsam. Att stimulera utbudet
av arbetskraft i en period med snabbt stigande efter-
frigan pa arbetskraft minskar riskerna for flaskhal-

5 1 Konjunkturliget, augusti 2006 bedémdes antalet deltagare i
arbetsmarknadspolitiska dtgdrder under 2008 inte uppga till de
aviserade volymerna i varpropositionen, da de ur ett
konjunkturellt perspektiv bedémdes som f6r hoga.
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sar pa arbetsmarknaden och 6kar chanserna f6r dem
som tillkommer i arbetskraften att fa ett arbete. Den
starka konjunkturen bér ddrmed leda till att refor-
merna far ett nigot stérre och snabbare genomslag
dn vad som annars hade varit fallet.

Effekter pa arbetsmarknaden pa
lang sikt

Nedan foljer en detaljerad genomging av effekterna
pé arbetsmarknaden pé lang sikt av ovan nimnda
reformer. Resultaten summeras i tabell 3.

Ett okat utbud av arbetskraft

Utbudet av arbetskraft 6kar, bl.a. till f6ljd av jobb-
avdraget. Nir det I6nar sig mer att arbeta sker sig
fler personer in pa arbetsmarknaden. Den potentiel-
la arbetskraften bestims av befolkningens storlek,
dess sammansittning och dess bendgenhet att delta i
arbetskraften. Om det 16nar sig mer att arbeta 6kar
benidgenheten att delta i arbetskraften och didrmed
stiger den potentiella arbetskraften. Erfarenheten dr
dock att det tat tid innan sddana férdndringar slar
igenom och storleken pa effekten dr svir att bedo-
ma. Pa lang sikt uppskattas jobbavdraget i kombina-
tion med den ldgre ersittningsnivin i a-kassan med-
fora att den potentiella arbetskraften 6kar med

1,2 procent.¢ I denna bedémning har dven den nega-
tiva effekt pa den potentiella arbetskraften som

6 Effekten pa arbetskraften berdknas med utgingspunkt fran
den forindring i troskeleffekten som féljer av inférandet av
jobbavdraget och férindringarna i a-kassan. Troskeleffekten
speglar hur stor andel av den inkomstékning som foljer av att
ga fran att inte arbeta till att botja arbeta som individen znze far
behilla. En minskning av troskeleffekten innebar alltsa att
individen far behalla mer och det ekonomiska utbytet av att
arbeta 6kar dirmed. Foérindringen i troskeleffekten Gversitts till
en effekt pa arbetskraften via en elasticitet, dvs. ett matt pa hur
stor procentuell férindring i arbetskraften som féljer av en
procentuell forindring av troskeleffekten. Troskeleffekten
bedéms minska fran 81,3 till 78,7 procent som en f6ljd av
jobbavdraget och férindringarna i a-kassan. Troskeleffekten
minskar alltsa med 2,6 procentenheter, vilket motsvarar ca 3
procent. Elasticiteten sitts till 0,4, vilket bedéms vara i den
nedre delen av det intervall som forskningslitteraturen beskriver
som rimligt, se t.ex. Eissa m.fl., ”Welfare Effects of Tax
Reform, and Labor Supply at the Intensive and Extensive
Margins”, i Agell och Sorensen (red.), Tax Policy and Labor
Market Performance, MIT Press, 2006. Den potentiella
arbetskraften 6kar dirmed med 3*0,4=1,2 procent pa ling sikt.

foljer av den hojda avgiften till a-kassan {6t l6ntaga-
re beaktats.?

De personer som deltar i arbetsmarknadspolitis-
ka utbildningsatgirder riknas inte som en del av
arbetskraften. En del av de personer som i dag del-
tar 1 utbildningsatgirder som dras in, kommer att bli
Oppet arbetslosa eller finna ett jobb och dirmed
inga i arbetskraften. Eftersom neddragningen av
atgirder antas vara permanent hojer detta den po-
tentiella arbetskraften. 2008 dras antalet utbild-
ningsatgirder ner med 10 000 platser jamfért med
Konjunkturinstitutets bedomning i Konjunkturliget,
augusti 2006. Uppskattningsvis stannar hélften av
dessa kvar utanfor arbetskraften, exempelvis fOr att
delta i en reguljdr utbildning, och hilften blir ppet
arbetslosa eller far jobb. Neddragningen av utbild-
ningsitgirderna 6kar dirmed den potentiella arbets-
kraften med ca 5 000 personer, dvs. 0,1 procent.

Sammantaget bedoms didrmed den potentiella
arbetskraften 6ka med 1,3 procent pa lang sikt som
en foljd av regeringens féreslagna reformer (se
tabell 3). Detta motsvarar ca 59 000 personer.

Jamviktsarbetslosheten minskar nagot

Aven jimviktsarbetslésheten paverkas av de avise-
rade reformerna. Jimviktsarbetslosheten dr den niva
av den 6ppna arbetslosheten som ér férenlig med
stabil inflation. Jamviktsarbetslosheten paverkas
bl.a. av hur vil matchningen mellan lediga jobb och

7 Troskeleffekten, sa som den édr berdknad hir, speglar hur stor
andel av den inkomstékning som féljer av att ga fran att vara
arberslos till att borja arbeta som individen inte far behalla (se
fotnot 6). Vid berikning av effekten av reformerna pa utbudet
av arbetskraft beh6vs ocksd en uppskattning av hur
tréskeleffekten paverkas f6r de som befinner sig utanfor
arbetskrafien, t.ex. studenter. Konjunkturinstitutet berdknar i
dagsldget ingen sidan troskeleffekt. I stillet anvinds
troskeleffekten fOr att ga fran att vara arbetslGs till att botja
arbeta som en approximation. Approximationen bedéms om
négot leda till en underskattning av effekten pé utbudet av
arbetskraft. Vid berdkning av troskeleffekten med hjilp av
individdata viktas resultatet med lingden pa individens
arbetsloshetsperiod. For en individ som atbetat under aret, och
ddrmed ar berittigad till jobbavdrag, blir f6rindringen i
troskeleffekten mindre 4n f6r en individ som varit arbetslos
hela dret. Som en f6ljd av viktningen drar de individer som
arbetat under aret dirmed ned den totala férindringen i
troskeleffekten. Foérandringen i den tréskeleffekt som speglar
steget fran att inte befinna sig i arbetskraften till att botja atrbeta
bor dirmed vara nagot stérre dn den férindring som
berikningarna baseras pa hir, eftersom andelen individer som
ar berittigade till jobbavdrag kan antas vara storre bland de
arbetslésa dn bland de som befinner sig utanfér arbetskraften.



arbetssdkande fungerar.s Reformer som innebir att
det l6nar sig mer att arbeta vintas fa arbetslosa att
sOka arbete mer intensivt, vilket forbattrar match-
ningen pa arbetsmarknaden. Bide jobbavdraget och
de sdnkta ersdttningsnivderna i a-kassan innebdr att
det l6nar sig mer att arbeta jamfort med tidigare,
dven nir hinsyn tas till de 6kade avgifterna till a-
kassan f6r dem som arbetar. Sammantaget bedéms
dessa reformer minska jaimviktsarbetslésheten med
0,4 procentenheter.® Dessutom infors nystartsjobb,
nedsatta arbetsgivaravgifter for yngre samt skatteav-
drag £6r hushallsnira tjdnster, vilket sammantaget
bed6ms minska jaimviktsarbetslsheten med ytterli-
gare 0,3 procentenheter.10

Budgetpropositionen innehiller dock andra re-
former som Okar jamviktsarbetslosheten. Den kraf-
tiga neddragningen av antalet deltagare i arbets-
marknadspolitiska dtgirder bedéms 6ka den 6ppna
jamviktsarbetslésheten med 0,4 procentenheter.!t
Slopandet av de sirskilda avdragen vid berdkningen

8 Se férdjupningsrutan “’Jamviktsarbetsloshet” i Lanebildningen,
Sambiillsekonomiska forntsittningar i Sverige 2004,
Konjunkturinstitutet.

9 Effekten av de sidnkta ersdttningsnivierna i
arbetsloshetsforsakringen har berdknats med hjilp av
Konjunkturinstitutets makroekonomiska modell KIMOD. Den
siankta ersittningsgraden i a-kassan med i genomsnitt 3
procentenheter bedoms minska jaimviktsarbetslésheten med 0,2
procentenheter. Jobbavdraget bedéms ocksé ha en effekt pa
jamviktsarbetslosheten via en 6kad sékintensitet hos de
arbetslésa. I OECD:s Employment Outlook 2006 uppskattas
en minskning av den genomsnittliga skattekilen med en
procentenhet leda till en minskning av arbetslosheten med
nistan 0,3 procentenheter. Denna elasticitet bedémer
Konjunkturinstitutet som vil hég och i berdkningarna anvinds i
stillet en elasticitet pd 0,15. Den genomsnittliga skatten minskar
med 1,5 procentenheter till f6ljd av jobbavdraget, vilket ddrmed
minskar jimviktsarbetslésheten med ca 0,2 procentenheter.

10 Vid berikningarna av effekterna av nystartsjobb och nedsatta
arbetsgivaravgifter for yngre har antalet subventionerade
anstillningar som en f6ljd av dessa reformer uppskattats till i
genomsnitt 14 000 per ar 2007 och 2008. Dessa anstillningar
bedéms till 50 procent leda till undantringning av reguljir
sysselsittning. Nettobidraget till antalet sysselsatta blir dirmed
7 000 personer, dvs. en minskning av jimviktsarbetslésheten
med ca 0,2 procentenheter. Effekten av skatteavdrag for
hushallsnira tjanster pa antalet sysselsatta uppskattas till ca

4 000 personet, se Specialstudie No 7, 2005
”Samhillsekonomiska effekter av skatteldttnader f6r
hushallsnira tjanster”, Konjunkturinstitutet. Detta leder séiledes
till en yttetligare sinkning av jamviktsarbetslésheten med ca 0,1
procentenheter.

112008 dras antalet sysselsittningsatgirder ner med 30 000
platser jimfért med Konjunkturinstitutets bedémning i
Konjunkturilaget, augusti 2006. Efter att ha tagit hinsyn till den
undantringning pa 50 procent som i genomsnitt antagits for
sysselsittningsatgirder, beriknas den 6ppna arbetslosheten stiga
med 15 000 personer. Dirtill minskar antalet
utbildningsatgirder. Tillsammans kar detta
jamviktsarbetslosheten med ca 0,4 procentenheter.

Sammanfattning

av socialavgifter bedéms hoja jimviktsarbetsloshe-
ten med 0,1 procent.? Regeringens aviserade refor-
mer bedéms didrmed sammantaget minska jaimvikts-
arbetslosheten med 0,2 procentenheter, vilket mot-
svarar ca 9 000 personer (se tabell 3).

Sysselsattningen 6kar

Den potentiella sysselsittningen motsvarar den
potentiella arbetskraften minus jaimviktsarbetsloshe-
ten. Reformernas effekter pa den potentiella arbets-
kraften och jimviktsarbetslésheten innebér dirmed
att den potentiella sysselsittningen 6kar med

1,5 procent pa lang sikt, dvs. ca 68 000 personer (se
tabell 3). Neddragningen av antalet sysselsattnings-
atgirder haller tillbaka den totala sysselsittningsck-
ningen nagot eftersom deltagare 1 sysselsattningsat-
girder riknas som sysselsatta. P4 sikt kan ddrmed
den reguljdra sysselsittningsnivan 6ka med mer dn
1,5 procent jamfort med om reformerna inte hade
genomforts, utan att resursutnyttjandet pa arbets-
matknaden blir anstringt.

Tabell 3 Effekter pa lang sikt
Procentuell férandring om annat ej anges

Potentiell Jamvikts- Potentiell

Reformer arbetskraft arbetsloshet' sysselsattning

Jobbavdrag +
sankt ersattning i

a-kassan’ 1,2 0,4 1,6
Lagre atgards-

volymer 0,1 0.4 -0,3
Nystartsjobb +

"ungdomsjobb™ 0,0 -0,2 0,2
Hushallsnara

tjanster 0,0 -0,1 0,1
Slopade avdrag® 0,0 0,1 -0,1
Totalt 1,3 -0,2 1,5

1 Forandring 1 procentenheter.

2Tar dven hinsyn till den 6kade avgiften till a-kassan f6r
lontagare.

3 Avser nedsatta arbetsgivaravgifter f6r yngre.

4 Avser slopandet av de sirskilda avdragen vid berikning av
socialavgifter.

Anm. Effekterna ir beriknade med hjilp av KIMOD samt
utifran empiriskt skattade samband i litteraturen. De slutgiltiga
effekterna dr behiftade med stor osikerhet.

Killa: Konjunkturinstitutet.

12 Slopandet av de sirskilda avdragen vid berdkning av
socialavgifter beriknas leda till en minskning av antalet
sysselsatta med 3 600 personer, se ’Sinkta socialavgifter - har
det ndgon effekt?”, Rapport 2000/01:8, Riksdagens revisoret.
3 600 personer motsvarar en 6kning av jamviktsarbetslésheten
med ca 0,1 procentenheter.
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20 Sammanfattning

Effekter pa den ekonomiska
utvecklingen 2007-2010 av den nya
regeringens politik

I denna andra del av férdjupningsrutan presenteras
en bedémning av hur den nya regeringens ekono-
miska politik paverkar Konjunkturinstitutets pro-
gnos av den faktiska ekonomiska utvecklingen
2007-2010. I denna analys anvinds Konjunkturin-
stitutets makroekonomiska modell KIMOD.13 Fér
att analysera effekterna av den nya regeringens poli-
tik beaktas foljande faktorer i modellen+:

e Gradvis 6kning av faktisk arbetskraft under
perioden 2007—2010 (totalt 1,0 procent, vilket
motsvarar ca 46 000 personer). Uppgingen ir
fraimst ett resultat av jobbavdraget och de
minskade arbetsmarknadspolitiska dtgarderna.!s

e  Sinkt ersittningsgrad i a-kassan med i genom-
snitt 3 procentenheter fr.o.m. 2007.16

e En, jimfért med prognosen i Konjunkturliget,
augusti 2006, underfinansierad budget pa
sammanlagt 17 miljarder kronor 2007-2008.17

I diagrammen visas Konjunkturinstitutets prognos
tillsammans med en bedémning av hur denna pro-
gnos hade sett ut i avsaknad av den nya regeringens
politik. Det ér viktigt att betona att denna bedém-
ning helt baseras pa en modellberikning fran KI-
MOD. En sadan dr naturligtvis behéftad med osi-
kerhet, men motsvarar i huvudsak Konjunkturinsti-
tutets bedémning av effekterna av den nya regering-
ens politik.18

13 Ett working paper med titeln KIMOD 1.0 som utforligt
beskriver modellen dr under publicering och kan erhallas vid
forfragan. I boérjan av 2007 kommer det att finnas tillgingligt pa
www.konj.se.

14T simuleringskalkylen antas att arbetare och foretag betraktar
budgetpropositionens reformer som permanenta.

15 Okningen 2007—2010 utgdr dirmed ca 75 procent av
totaleffekten pd arbetskraften frin den nya regeringens politik,
se tabell 3.

16 T KIMOD minskar jaimviktsarbetslésheten med

0,2 procentenheter pa grund av den ldgre ersittningsnivan i a-
kassan. Det ir lika mycket som den ovan bedémda
sammanlagda effekten pé jimviktsarbetslosheten frin den nya
regeringens politik (se tabell 3).

17 Se tabell 40 ”Direkta effekter av budgetpropositionen 2007 i
kapitlet ”Offentliga finanser”.

18 Resultaten fran KIMOD kan alltsa skilja sig nagot frin
Konjunkturinstitutets samlade bedémning av effekterna av den
nya regeringens politik. Det beror pa att det inte gar att infoga
de olika reformerna i KIMOD med den detaljeringsgrad som
normalt beaktas vid Konjunkturinstitutets bedémningar.

Arbetsmarknadsgapet mindre anstrangt

Den nya regeringens politik har bade utbuds- och
efterfrigeeffekter. Reformer som leder till 6kad
arbetskraft och minskad jimviktsarbetsloshet édr av
utbudsmissig karaktdr medan den underfinansierade
budgeten ir av efterfragestimulerande karaktir. Den
sammanlagda effekten pa ekonomin sammanfattas
pa ett bra sitt av arbetsmarknadsgapet, se
diagram 18.19

I avsaknad av regeringens nya politik skulle re-
sursutnyttjandet pa arbetsmarknaden ha varit mer
anstringt under perioden 2007-2010 (se den streck-
ade linjen). Den genomsnittliga skillnaden 4r
0,3 procentenheter per dr. Att den nya regeringens
politik har en dimpande effekt pé resursutnyttjandet
innebdr dr utbudseffekterna av politiken bed6ms
vara storre dn efterfrigeeffekterna under perioden.2o

Diagram 18 Arbetsmarknadsgap
Procent av potentiellt arbetade timmar

0.80 7 ----------------oo o siimoToooooooor 0.80
0.60 1 -0.60
0.40 1 -0.40
0.20 1 -0.20
0.00 0.00
-0.20 T T T -0.20
07 08 09 10
— Prognos

— = Prognos exklusive effekter fran ny ekonomisk politik

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Den dimpande effekten pd arbetsmarknadsgapet
betyder dock inte att den nya regeringens politik
innebidr en simre utveckling av arbetade timmar och
sysselsittning. Utvecklingen av faktisk sysselsattning
illustrerar detta, se diagram 19. Av den totala syssel-
sattningstillvaxten 20072010 (svarta staplar) be-
doéms ca 1,3 procentenheter?! vara en effekt fran
den nya regeringens politik, vilket totalt motsvarar
ca 55 000 tusen personer.

19 Ett positivt arbetsmarknadsgap innebir att resursutnyttjandet
pé arbetsmarknaden ér stérre dn vad som dr lingsiktigt héllbart.
Lonedkningarna riskerar da att bli hogre 4n vad som ér férenligt
med inflationsmalet.

20T termer av arbetsmarknadsgapet innebir det att den nya
politiken bed6éms stimulera potentiellt arbetade timmar mer 4dn
faktiskt arbetade timmar 2007-2010.

21 Detta resultat fas genom att summera skillnaderna mellan de
svarta och de gré staplarna fér perioden 2007—2010.



Diagram 19 Sysselsattning
Arlig procentuell férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Tillvaxten okar

Den underfinansierade budgeten pa sammanlagt

17 miljarder kronor 2007-2008 (jamfort med Kon-
Junkturlaget, augusti 2000) stimulerar hushallens kon-
sumtion under prognospetioden. Eftersom den nya
regeringens politik medfér en 6kad arbetskraft och
en 6kad sysselsittning behéver féretagen utéka sin
kapitalstock via hégre investeringar. Sammantaget
innebdr detta att BNP-tillvixten 2007-2010 1 ge-
nomsnitt blir ca 0,3 procentenheter hégre per ar till
f6ljd av den nya regeringens politik, se diagram 20.
BNP blir ddrmed ca 1,1 procent hégre 2010.

Diagram 20 BNP
Arlig procentuell férandring
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2.0 = = r2.0
1.5 T T 1.5
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mmm Prognos

=1 Prognos exklusive effekter fran ny ekonomisk politik

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Inflationstrycket blir lagre

Eftersom den nya regeringens politik medfor att
utbudet 6kar snabbare dn efterfragan (dvs. resursut-
nyttjandet blir mindre anstringt, se

Sammanfattning

diagram 18) ddmpas inflationstrycket 2007—-2010
trots hogre tillvixt, se diagram 21.22

Diagram 21 UND1X-inflation
Arlig procentuell féréndring
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
Den ligre inflationstakten beror till stor del pa att
en Okad arbetskraft och en ldgre ersittningsgrad 1 a-
kassan beddms fi en dimpande effekt pé 16netill-
vixten, se diagram 22. Att Ioneprognosen trots allt
ar relativt hég beror pa att konjunkturlidget dr starkt
och att sysselsdttningen stiger mycket snabbt.

Diagram 22 Timl6n i naringslivet
Arlig procentuell féréndring
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Det ldgre inflationstrycket innebir att Riksbanken
kan vilja en ligre reporintebana 2007—2010 4n vad

22 UND1X-inflationen inkluderar aven direkta, statiska effekter
pa 0,2 respektive 0,1 procentenheter f6r 2007 och 2008 till f6ljd
av den nya regeringens politik (se avnsittet “Loner, vinster och
priser”). UtGver dessa statiska effekter tas hansyn till de
dynamiska effekter som den nya regeringens politik innebir f6r
inflationstakten.
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22 Sammanfattning

som hade varit fallet utan den nya regeringens poli- blir dirmed ldgre, vilket innebdr att den nya reger-
tik, se diagram 23.23 ingens politik har en dimpande effekt pa den pro-

gnostiserade reporintebanan.
Diagram 23 Reporanta

Procentenheter
B0 - r5.0
45 -45
4.0 4.0
3.57 r3.5
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07 08 09 10
m Prognos

1 Prognos exklusive effekter fran ny ekonomisk politik

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Sammanfattning
I denna férdjupningsruta har effekterna av den nya
regeringens ekonomiska politik analyserats.

De lingsiktiga effekterna styrs frimst av de ut-
budsstimulerande reformerna sisom jobbavdrag,
sankt ersittningsniva i a-kassan och neddragningen
av de arbetsmarknadspolitiska utbildningsatgirder-
na. Dessutom péverkas efterfrigan pa arbetskraft
positivt av nystartsjobb, sinkta arbetsgivaravgifter
for yngre och skatteavdrag for hushallsnira tjanster.
Aven om osikerheten férstis dr betydande bedoms
sysselsittningen pé sikt kunna 6ka med 1,5 procent
mer dn om reformerna inte hade genomférts, utan
att resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden blir an-
stringt. Detta innebir att dven BNP kan 6ka med
ungefir lika mycket pa lang sikt.

For perioden 2007—2010 har Konjunkturinstitu-
tets makroekonomiska modell KIMOD anvints for
att bedéma hur den nya regeringens politik paverkar
den ekonomiska utvecklingen i Sverige. De tefor-
mer som beskrivits ovan bedéms medféra att sys-
selsdttningen stiger med ca 55 000 personer mer och
att BNP 6kar med ca 1,1 procent mer fram till 2010
dn vad som annars skulle ha blivit fallet. Eftersom
utbudet bedoms stiga snabbare dn efterfragan 2007—
2010 blir dock resursutnyttjandet pd arbetsmarkna-
den mindre anstringt, trots att antalet arbetade tim-
mar stiger. Lone- och inflationstrycket i ekonomin

23 Det dr viktigt att notera att savil Riksbanken som KIMOD
har en framatblickande rintesittning, vilket innebir att
reporintan justeras med avseende pa inflationsutvecklingen pa
1-2 érs sikt. Den ldgre reporintan 2007 (se diagram 23) beror
ditfor pa den svagare inflationsutvecklingen 2008—2009.



Internationell konjunkturutveckling

Mild dampning av den globala tillvixten

Global BNP 6kar med 5,1 procent 2006, vilket blir tredje dret i
rad som den globala ekonomin vixer snabbare 4n den trendmas-
siga tillvixttakten (se diagram 24). Den ekonomiska utvecklingen
har bérjat dimpas ndgot i regioner som ligger lingt fram i kon-
junkturcykeln, frimst i USA. 2007 dimpas tillvixten dven i stora
delar av den 6vriga virldsekonomin. Liksom 1 USA blir upp-
bromsningen mittlig och den globala tillvixten fortsitter att vara
térhallandevis hog (se diagram 25). 2007 vixer global BNP med
4,7 procent och 2008 med 4,5 procent.

Tillvixten utanfér OECD-omradet fortsitter att vara betyd-
ligt hogre 4n inom OECD-omradet (se diagram 26). En snabb
omvandling pé flera plan, diribland det ekonomisk-politiska, och
Okade investeringar har drivit upp produktivitetstillvixten mar-
kant i ekonomier som Kina, Indien och det forna 6stblocket.
For nirvarande innebidr den hoga globala sparbenidgenheten och
nedpressade riskpremier att linekostnaderna for bade regeringar
och foretag i manga utvecklingslinder dr liga.

Aven i OECD-omradet ir foretagens linekostnader laga.
Tillsammans med sunda balansrikningar i féretagen innebir det
att den globala konjunkturuppgingen fortsitter att 1 férsta hand
drivas av investeringar i niringslivet. Det cykliska uppsvinget av
maskininvesteringarna haller dock gradvis p4 att minska i styrka.
Att tillviaxten i de fasta bruttoinvesteringarna i OECD-omradet
foll till 0,4 procent det tredje kvartalet berodde dock framf&r allt
pa markant fallande bostadsinvesteringar i USA. Investeringstill-
vixten aterhdmtar sig en del framéver men ndr inte upp till de
senaste arens Okningstal (se diagram 27).

Foretagens allt mindre f6rsiktiga attityd till nyanstillningar
innebir att situationen pd arbetsmarknaden har fortsatt att stir-
kas gradvis. Sysselsittningstillvixten i OECD-omradet vintas
oka fran 1,1 procent 2005 till ca 1,5 procent 2006. Aren 2007
och 2008 vintas sysselsittningen stiga med drygt 1 procent per
ar.

Utvecklingen pé arbetsmarknaden bidrar till en relativt stark
inkomstutveckling och i OECD-omrédet 6kar hushallens kon-
sumtion som andel av BNP under prognosperioden. Hostens
stigande borskurser och fallande oljepriser ger ocksa understéd
at hushiéllens konsumtion i OECD-omrédet.

Hushillen gynnas dven av en viss omliggning av finanspoliti-
ken. I OECD-omridet har finanspolitiken varit relativt stram de
senaste aren. Underskottet i det offentliga finansiella sparandet
har sedan 2003 minskat 1 de storre regionerna. Detta giller fram-
for allt 1 USA dir underskottet enligt OECD bedéms minska
fran 4,8 procent som andel av BNP 2003 till 2,4 procent 2006,
samt i Japan dir underskottet beddms minska fran 8,0 procent
som andel av BNP 2003 till 4,7 procent 2006. Aven om en del

23

Diagram 24 Global BNP
Arlig procentuell férandring
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Anm. Trend berdknad med HP-filter.
Kallor: IMF, OECD, nationella kallor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 25 BNP i valda lander
Arlig procentuell férandring
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Kallor: IMF, OECD, nationella kallor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 26 BNP i varlden och OECD
Arlig procentuell férandring
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Diagram 27 BNP och fasta brutto-
investeringar i OECD-omradet
Procentuell forandring, sdsongrensade
kvartalsvarden
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Kallor: IMF, OECD, nationella kallor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 28 Export i varlden
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
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Kalla: IMF.

Diagram 29 Oljepris
Brent dollar/fat respektive kronor/fat, manadsvarden
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Kallor: Reuters EcoWin, International Petroleum
Exchange och Konjunkturinstitutet.

av forbittringen 4r cykliskt betingad, dr det i forsta hand en 4t-
stramande finanspolitik som ligger bakom utvecklingen, inte
minst 1 USA.

Under 2007 och 2008 vintas finanspolitiken f6r OECD-
omrddet som helhet vara neutral. Finanspolitikens inriktning
skiljer sig dock at mellan de olika regionerna. Exempelvis blir
finanspolitiken 1 USA och de nordiska linderna nigot expansiv,
medan den blir dtstramande i euroomrddet och i Japan.

Trots en mindre stram finanspolitik 1 méinga linder och en
forbattrad arbetsmarknad minskar den globala BNP-tillvixten
nagot 2007 och 2008. Detta beror dels pa att den cykliska inve-
steringsuppgangen tappar i styrka, men ocksd pd att penningpoli-
tiken blivit mindre expansiv p4 manga hall de senaste aren.
Dessutom blir penningpolitiken dnnu ndgot mindre expansiv
framGver i manga regioner i takt med att resursutnyttjandet fort-
sdtter att stiga.

Virldshandeln 6kade med 8,6 procent 2005. Det f6rsta och
det andra kvartalet 2006 uppgick tillvixten till 11,1 respektive
8,7 procent mitt som drstakt (se diagram 28).2¢ I takt med att
den globala tillvixten dimpas ndgot kommer virldshandelstill-
vixten att minska till 7-8 procent per ar 2007 och 2008. Det kan
jimforas med en genomsnittlig arlig tillvixt pa ca 6 procent de
senaste 25 aren.

Oljepriset har fallit

Sedan augusti har oljepriset fallit kraftigt fran 1 genomsnitt

73 dollar per fat till i genomsnitt 59 dollar per fat i november (se
diagram 29). Flera faktorer har bidragit till nedgingen. Liget i
Mellandstern har stabiliserats, orkansdsongen i USA var lugnare
in vintat, lagersituationen har utvecklats vil och efterfragetill-
vixten har dimpats. Oljepriset dr dock volatilt och i botjan av
december var det ater 6ver 60 dollar per fat.

Aven i reala termer har priset fallit, men det ir fortfarande
hogt historiskt sett (se diagram 30). Prisuppgingen under 2000-
talet har till stor del berott pd en 6kad efterfragan, bl.a. till f6ljd
av Kinas snabba utveckling, i kombination med en férhallande-
vis langsam 6kning av produktionskapaciteten. Reservkapacite-
ten, dvs. outnyttjad produktionskapacitet, har f6ljaktligen mins-
kat. Eftersom den laga reservkapaciteten inte skulle ricka till 61
att ticka ett storre produktionsbortfall, har oljepriset reagerat
kraftigt ndr osdkerheten kring det framtida utbudet har Skat,
t.ex. till f6ljd av politisk oro.

Oljeproduktionen vintas 6ka ganska kraftigt de kommande
aren, frimst i linder utantér OPEC. Féretridesvis sker produk-
tions6kningen i fére detta Sovjetunionen och Afrika. Férbruk-
ningen av olja 6kar dock nagot lingsammare 2006 dn 2005, bl.a.

24 Man bér dock notera att virldshandelssiffrorna f6r inledningen av 2006 till
viss del 4r uppblista av en mycket kraftig 6kning av s.k. Missing Trader Intra-
Community Fraud (MTIC) i Storbritanniens handelsstatistik.



till £6ljd av det hogre priset. Framover blir f6rbrukningstillvixten
ater hogre och nar nistan 2 procent 2008 (se tabell 4).
Sammantaget 6kar produktionskapaciteten mer dn férbruk-
ningen de kommande dren, vilket 6kar reservkapaciteten frin de
historiskt liga nivderna 2004 och 2005. Detta bidrar till att olje-
priset faller nagot de kommande dren, fran 62 dollar per fat i
december 2006 till 54 dollar per fat i slutet av 2008. Det ligre
priset inkluderar alltjimt en viss riskpremie eftersom den politis-
ka oron bestar i ett antal viktiga producentlinder. Dessutom har
OPEC annonserat produktionsminskningar som svar pa 6kade
lager och fallande priser. Liksom tidigare dr det dock osikert om
produktionsminskningen till fullo kan genomfdras i praktiken.

Tabell 4 Konsumtion och produktion av raolja
Miljoner fat per dag respektive arlig procentuell férandring

2005 2005 2006 2007 2008
Produktion, lander utanfér OPEC 50,3 0,4 1,3 3,5 2,7

Produktion, OPEC 34,2 3.4 12 40 0,7
Forbrukning 83,6 1,3 1,1 1,7 1,9
Lagerférandring (miljoner fat per 0,8 0,7 0,0 0,0
dag)

Reservkapacitet (procent av total 21 3,2 6,0 7,0

arlig produktion)

Anm. OPEC:s produktion 2006—-2008 beridknas som total efterfragan
(konsumtion och lagerférindring) minus produktion i linder utanfér OPEC.
Killor: International Energy Agency (IEA) och Konjunkturinstitutet.

Stigande resursutnyttjande men fortsatt lag inflation

Dimpningen av den globala efterfrigetillvixten, och sarskilt av
tillvixten i den globala industriproduktionen, vintas medféra att
dven manga andra rdvarupriser dn oljepriset faller framéver.
Priset pd icke-jirnmetaller har stigit kraftict under senare dr och
2006 vintas en 6kning med narmare 60 procent riknat 1 dollar.
Toppen vintas dock nis i slutet av 2006 och priserna pa icke-
jairnmetaller bedéms falla under loppet av 2007.

Sammantaget vintas de globala ravarupriserna, inklusive ol-
jepriset, falla med ndra 10 procent i dollar 2007, efter att ha stigit
med drygt 20 procent 2006 och med ca 6 procent i genomsnitt
de senaste 20 aren.2s Samtidigt har ett stigande globalt resursut-
nyttjande medfdrt en viss stegring av prisdkningstakten fOr be-
arbetade varor och tjinster.

2006 blir inflationen i OECD-omrédet 2,6 procent, dvs. lika
hég som 2005 (se diagram 31). 2007 och 2008 bidrar fallande
révarupriser och en mindre expansiv penningpolitik i mianga
regioner till att inflationen faller till 2,0 respektive 2,1 procent.

Liksom 1 OECD-omrédet dr inflationen i resten av virlden
lag i ett historiskt perspektiv, ca 5 procent savil 2006 som i ge-

25> Konjunkturinstitutets bedémning utgar frin AIECE Commodity Group
Report October 2006.
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Diagram 30 Realt oljepris i dagens
penningvarde

Dollar/fat, realt i oktober 2006 ars priser,
manadsvarden
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Anm. Pris pa WTI-olja i US-dollar deflaterad med
konsumtionsvagd KPI for 14 OECD-lander i gemen-
sam valuta. Den beradknade deflatorn ar lika med 1 i
oktober 2006.

Kallor: Reuters EcoWin, International Petroleum
Exchange, OECD, nationella kallor och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 31 Konsumentpriser OECD
Arlig procentuell férandring
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nomsnitt de féregiende fem aren.2s Denna utveckling bedéms
fortsitta, vilket innebar att den globala pris6kningstakten forblir
mycket dimpad i ett historiskt perspektiv.

Det stigande resursutnyttjandet gor att penningpolitiken vin-
tas bli nidgot mindre expansiv i manga regioner 2007 och 2008,
trots att inflationen dnnu ir ldg. Exempel pd centralbanker som
hojer sina styrrintor dr Reserve Bank of India, den europeiska
centralbanken (ECB), Bank of Japan, Bank of England, Norges
bank och Riksbanken. A andra sidan borjar USA:s centralbank
(Fed) sidnka sin styrrinta fran bérjan av 2008 och den ameri-
kanska penningpolitiken blir neutral i slutet av 2008.

Den internationella riskbilden

De globala konjunkturutsikterna omges av ett antal osidkerhets-
faktorer. I USA har 6kningstakten i huspriserna fallit markant
den senaste tiden. Om nedgingen fortsitter kan det framtvinga
en storre 6kning av hushillens sparande och en svagare efterfra-
geutveckling 1 USA dn prognostiserat, med édtféljande negativa
effekter pa resten av virldsekonomin.

I virldsmodellen NiGEM?27 simulerades ett husprisfall i USA
med 15 procent i bétjan av 2007.28 Prisfallet medfor att hushal-
len 6kar sitt sparande och konsumtionen blir betydligt ligre 4n i
foreliggande prognos, som dr simuleringens basscenario. Ameri-
kansk BNP blir 1,0 procent ligre 2007. Aven amerikansk import
blir markant ligre, vilket bidrar till att BNP i 6vriga storre eko-
nomier blir 0,1-0,2 procent ligre 2007. Global BNP blir sam-
mantaget 0,3 procent ligre 4n i prognosen 2007. Penningpoliti-
ken i savil USA som andra delar av virlden ges didrfér en mer
expansiv riktning, vilket bidrar till att bide amerikansk och glo-
bal BNP efter ett par ar dr tillbaka pd samma niva som 1 progno-
sen. En slutsats av experimentet dr att ett husprisfall i USA skul-
le kunna drabba den amerikanska ekonomin ganska hért, men
under en begrinsad period. Effekterna pd resten av virldseko-
nomin blir sma.

En annan slutsats ér att en stor del av husprisfallets positiva
effekt pa det amerikanska sparandet dr 6vergaende och pa sikt
forbittras bytesbalansen bara med 0,1-0,2 procent av BNP. Som
enskild faktor skulle det darfor krdvas mycket stora korrigeringar
av huspriserna 1 USA {6r att de globala sparandeobalanserna
skulle paverkas 1 ndgon stérre omfattning. Men det dr mycket
mojligt att dven andra tillgdngspriser, inklusive dollarkursen,

26 Killa: IMF.

27 NiGEM star f6r National Institute Global Econometric Model. Modellen
utarbetas av National Institute of Economic and Social Research (NIESR) i
London.

28 | experimentet faller huspriserna och 4r 15 procent ligre dn i basscenariot
det forsta och andra kvartalet 2007, 10 procent ligre de pafoljande tva
kvartalen, 5 procent ligre de dirpa foljande tva kvartalen och 4 procent ligre
de paféljande 3,5 dren. Direfter, dvs 5 ar efter att fallet inleds, dr huspriserna
tillbaka pd samma nivd som i basscenariot.



skulle falla samtidigt och skapa turbulens pa de internationella
finansiella marknaderna. Ett sddant scenario skulle innebira en
storre korrigering av de internationella sparandeobalanserna,
men till priset av en betydligt mer markant dimpning av den
globala efterfrigan pé kort sikt.

Som utlésande mekanism utgér ett husprisfall den kanske
storsta risken for en abrupt sparandedkning i USA. Det finns
emellertid 4ven andra scenarier, som inte dr osannolika, dir den
amerikanska efterfragan viker. Exempelvis kan 2005 ars ganska
kraftiga penningpolitiska dtstramning tillsammans med negativa
fortroendeeffekter leda till en markant 6kning av sparandet hos
béade hushall och féretag och en s.k. hardlandning av den ameri-
kanska ekonomin, 4ven om husmarknaden stabiliseras.

En annan risk dr att den héga sparbenidgenhet som kinne-
tecknat den globala ekonomin under de senaste dren minskar
och att en snabbare 6kning av resursutnyttjandet dn prognostice-
rat bidrar till att tillvixten och det globala inflationstrycket 6kat.
Om detta skulle paverka inflationsférvintningarna och riskera
att sitta centralbankernas trovirdighet pa spel kan penningpoli-
tiken komma att stramas 4t betydligt mer dn prognostiserat. Det
skulle 1 sin tur medféra stigande obligationsrintor och i ett sena-
re skede ge negativa effekter pa den globala efterfragetillvixten.

Tabell 5 BNP och KPI i varlden
Arlig procentuell férandring

BNP KPI
2005 2006 2007 2008 2005 2006 2007 2008
USA 32 33 26 28 34 32 20 24
Kanada 29 31 31 30 22 22 19 20
Japan 19 21 23 20 -03 02 0,7 1,0
Danmark 30 37 23 20 17 18 15 19
Finland 30 52 30 26 08 12 15 20
Norge 27 26 25 25 15 24 18 23
Euroomradet 14 27 22 22 22 22 20 19
Tyskland 11 26 1,7 19 19 18 22 15
Frankrike 1,2 20 21 22 19 20 15 17
Italien 01 1,7 14 15 22 22 18 19
Storbritannien 19 26 27 26 20 23 21 2,0
Nya EU-lander 47 55 48 48 25 23 26 25
OECD 26 31 27 27 26 26 20 21
Indien 85 83 73 70 42 56 53 55
Kina 10,0 10,5 100 95 18 13 20 23
Latinamerika 43 47 40 35 63 56 52 52
Varlden 47 51 47 45

Anm. BNP-siffrorna dr kalendetjusterade. KPI f6r EU-linder avser
harmoniserade KPI (HIKP).
Killor: IMF, OECD och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 32 BNP och inflation i Kina
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Kallor: IMF, National Bureau of Statistics, China och
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Konjunkturinstitutet.

Diagram 33 BNP och efterfragan i USA
Procentuell férandring, sdsongrensade
kvartalsvarden
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Tillvaxtekonomier

Expansionen fortsatter i Kina

BNP i Kina vintas stiga med ca 10,5 procent 20006, efter att ha
vuxit med 10,0 procent 2005 (se diagram 32). Exporten och
investeringarna har fortsatt att driva tillvixten under 2000.
Tillvixten blir mycket stark dven 2007 och 2008, da BNP sti-
ger med 10,0 respektive 9,5 procent. Exporten fortsitter att vixa
i snabb takt med stéd av de mycket konkurrenskraftiga priserna
och en stigande produktionskapacitet som ett resultat av hoga
investeringar. Investeringstakten dimpas emellertid nagot till
f6ljd av myndigheternas atstramningsitgirder. Atgirderna ir
frimst riktade mot investeringar i sektorer med tendenser till
Overhettning, bl.a. fastighets-, byggnads-, stdl- och energisektorn.
Hushallens konsumtion fortsétter att vixa lingsammare dn inve-
steringarna och exporten. Sammantaget medfor detta att de stora
bytesbalanséverskotten kommer att bestd de ndrmaste aren.

Snabb tillvaxt i Indien

Den indiska ekonomin fortsitter att vixa i rask takt. BNP 6kade
med 8,5 procent 2005 och bade det forsta och det andra kvarta-
let 2006 uppgick tillvixten till ca 9 procent mitt som arstakt. For
heldret 2006 vintas en BNP-tillvixt pa 8,3 procent.

Utsikterna fér den indiska ekonomin ir relativt ljusa, vilket
bl.a. avspeglas av att den indiska borsen har stigit kraftigt under
senare tid. Utvecklingen av hushéllens konsumtion fortsitter att
vara robust, men dven 2007—2008 ir det framfo6r allt de fasta
investeringarna som vixer snabbt. Samtidigt har penningpoliti-
ken stramats at under loppet av 2006 {6r att motverka ett stigan-
de inflationstryck. Detta bidrar till en ndgot langsammare 6k-
ningstakt f6r bade konsumtionen och investeringarna framéver
och BNP-tillvixten dimpas ndgot till 7,3 procent 2007 och
7,0 procent 2008.

USA

Mjuklandningen har borjat

Den amerikanska ekonomin vixte enligt prelimindr statistik med
0,5 procent det tredje kvartalet 2006 (se diagram 33). I f6rsta
hand berodde det 6verraskande svaga utfallet pa ett kraftigt fall i
bostadsinvesteringarna. Den f6r USA sa viktiga konsumtionstill-
vixten steg nigot.

Indikatorerna f6r det fjarde kvartalet 2006 tyder pa att eko-
nomin vixer i ungefir samma takt som det tredje kvartalet. Bo-
stadsmarknaden ser ut att fortsitta att vara svag. Antalet igang-



satta husbyggen har fallit liksom forsédljningen av savil nya som
existerande hus och stocken av osilda hus ligger kvar pa en hog
niva. Inképschefsindex for tillverkningsindustrin har fallit de
senaste manaderna och 4r nu under 50, vilket indikerar en mins-
kad aktivitet i sektorn (se diagram 34). For tjanstesektorn, som ar
betydligt stérre, dr inkSpschefsindex hogre dn 1 tillverkningsin-
dustrin. I bada sektorerna ir inképschefsindex ligre dn genom-
snittet 2004 och 2005.

Utsikterna f6r hushallens konsumtion ér férhallandevis posi-
tiva. Marknadsrintorna och oljepriset har fallit och bérsen har
stigit sedan Feds senaste rintehdjning i juni. Konsumentf&rtro-
endet ligger bl.a. dirfor kvar pa en ganska hog niva, trots den
svaga bostadsmarknaden. Vidare har arbetsmarknaden fortsatt
att forbittras (se diagram 35) och l6nerna 6kar i snabbare takt.
Timl6nerna steg exempelvis med drygt 4 procent i november
mitt som arstakt, och férvintas fortsitta vixa i en god takt
framover. De reala disponibla inkomsterna vixer darfor relativt
snabbt de kommande aren. Detta ger st6d 4t konsumtionstill-
vixten. Konsumtionsékningen bromsas dock samtidigt av en
relativt stram penningpolitik, bade direkt och indirekt via dess
effekter pa bl.a. fastighetsmarknaden. Konsumtionen 6kar dér-
med lingsammare dn de disponibla inkomsterna under prognos-
perioden, varfér sparkvoten stiger och étertar en del av det se-
naste decenniets nedging. Sparkvoten, som har varit negativ
sedan botjan av 2005, bedéms krypa 6ver nollstrecket 1 slutet av
2007.

Bostadsinvesteringarna fortsitter att utvecklas svagt. Fallet i
nyproduktionen bromsar dock prisdimpningen pa husmarkna-
den och bostadsinvesteringarna stabiliseras under viren 2007.
Den idterhallande effekten pd de totala investeringarna klingar
dirmed av gradvis. Investeringarna, som stéds av fortsatt hga
vinster och ett hdgt kapacitetsutnyttjande, tar darfor ater fart i
bérjan av 2007 efter de senaste kvartalens tillfilliga stagnation.

BNP vixer sammantaget med 3,3 procent 2006, med
2,6 procent 2007 och med 2,8 procent 2008 (se tabell 6).

Finanspolitiken var dtstramande 2006, men vintas bli nagot
expansiv under prognosperioden. Det federala budgetunderskot-
tet forbattrades kraftigt budgetéaret 2000, till 1,9 procent av BNP.
Den frimsta orsaken dr snabbt stigande skatteintdkter.

De senaste médnaderna har inflationen fallit rejilt. Detta har
frimst berott pa fallande olje- och energipriser. Kirninflationen
ar dock fortfarande hég (se diagram 36). Det tredje kvartalet
2006 steg enhetsarbetskostnaden i niringslivet med ca 3,0 pro-
cent mitt som drstakt (se diagram 37). Detta dr ett tecken pa att
resursutnyttjandet pd arbetsmarknaden dr nigot anstringt. Till-
vixten dimpas emellertid nagot 2007 och 2008 och resursutnytt-
jandet faller gradvis tillbaka nagot. Fed, som har hojt rintan fran
1,00 procent i juni 2004 till 5,25 procent i juni 20006, vintas dir-
for inte hoja rintan ytterligare. Nir penningpolitiken har haft sin
verkan och inflationstrycket har avtagit sinks styrriantan i borjan
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Diagram 34 Inkdpschefsindex (ISM) i USA
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Kalla: Institute for Supply Management.

Diagram 35 Sysselsattning och arbetsloshet i

USA
Arlig procentuell féréandring respektive procent,
sdsongrensade manadsvarden
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Kallor: U.S. Department of Labour och Bureau of

Labour Statistics.

Diagram 36 Inflation i USA
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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Diagram 37 Arbetsproduktivitet och enhets-
arbetskostnad i USA
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvéarden
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Kalla: Bureau of Labor Statistics.

Diagram 38 BNP och inflation i Japan
Arlig procentuell féréandring respektive procent
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Kallor: Economic and Social Research Institute,
Ministry of Internal Affairs and Communications
(Japan) och Konjunkturinstitutet.

av 2008 och ndr sedan den neutrala nivan pé 4,75 procent i slutet
av 2008.

Forsvagningen av den effektiva dollarkursen sedan arsskiftet
stimulerar exporten nagot, vilket ocksd den fortsatt starka globa-
la tillvixten g6r. Den férhéllandevis starka inhemska efterfrigan
gor dock att dven importtillvixten fortsitter att vara ganska
stark. Bytesbalansunderskottet, som uppgick till nistan
6,5 procent av BNP f6r heldret 2005, férvintas vara i stort sett
ofdrindrat som andel av BNP 2006-2008.

Tabell 6 Valda indikatorer for USA

Miljarder dollar, Idpande priser, respektive arlig procentuell
forandring, fasta priser.

2005 2005 2006 2007 2008
Hushallens konsumtionsutgifter 8742 3,5 3,1 2,8 2,7

Offentliga konsumtionsutgifter 1976 0,9 1,5 1,2 1,0
Fasta bruttoinvesteringar 2433 6,4 3,7 2,0 3,6
Lagerinvesteringar1 21 -0,3 0,3 0,0 0,0
Nettoexport' -717 -03  -0,1 0,1 0,0
BNP 12 456 3,2 3,3 2,6 2,8
KPI 3,4 3,2 2,0 24
Arbetsloshet 5,1 4,6 47 4,9
Styrranta®® 425 525 525 475
Lang ranta®* 45 4,6 4,8 5,1
Yen/Dollar® 118,5 1150 113,5 112,0
Dollar/Euro? 1,19 1,33 1,33 1,33

IMiljarder dollar respektive bidrag till BNP-tillvixten.

2Vid slutet av respektive dr.

3Federal Funds target rate.

4Tiodrig statsobligationsrinta.

Killor: Bureau of Economic Analysis och Konjunkturinstitutet.

Japan

Slut pa deflationsperioden

Konjunkturuppgangen i Japan fortsitter med exporten och ma-
skininvesteringarna som frimsta drivkrafter. Ett stigande resurs-
utnyttjande har medfort att den fem ar linga deflationsperioden
ar over (se diagram 38).

BNP 6kade med 0,2 procent det tredje kvartalet 2006. Den
svaga tillvixten berodde frimst pa att hushallens konsumtion
foll, delvis pa grund av den ovanligt kalla sommaren. Exporten
och maskininvesteringarna 6kade diremot i god takt. Exporten
gynnades bl.a. av den starka internationella konjunkturen och
den svagare vixelkursen. Yenen har fallit med ca 10 procent
mellan december 2004 och november 2006 (se diagram 39).

Exporten och maskininvesteringarna fortsitter att driva ut-
vecklingen framover, men tillvixten blir ligre dn under 2006.
Exportokningen mattas bl.a. till £6ljd av den ndgot svagare inter-



nationella konjunkturutvecklingen. Detta bidrar till en dimpning
av tillvixten 1 maskininvesteringarna. Ddmpningen blir dock
ganska mattlig och maskininvesteringarna vixer i relativt god
takt dven 2007 och 2008.

En nagot starkare reallédneutveckling medfor att tillvixten i
hushillens konsumtion vintas stiga nagot framdver. Samtidigt
vintas inte hushallen dra ner pa den redan laga sparkvoten och
konsumtionsuppgangen blir dirfér mattlig.

Sammantaget stiger BNP med 2,1 procent 2006. Prognosen
har reviderats ner sedan Konjunkturidget, augusti 20006, frimst till
toljd av férindrade berdkningsmetoder for de japanska national-
rikenskaperna. BNP-tillvixten stiger till 2,3 procent 2007, men
dimpas till 2,0 procent 2008 (se diagram 38).

BNP fortsitter att 6ka snabbare dn den potentiella BNP-
tillvixten och resursutnyttjandet stiger gradvis. Arbetslosheten
sjunker frin 4,1 procent i oktober 2006 till ca 3,5 procent 2008.
Den stramate arbetsmarknaden bidrar till svagt stigande infla-
tion. Konsumentpriserna stiger med 0,2 procent 2006 och infla-
tionen Okar sedan till 0,7 procent 2007 och 1,0 procent 2008.
Det 6kade inflationstrycket och den stadiga ekonomiska tillvix-
ten medfor att den japanska centralbanken héjer styrrintan fran
0,25 procent 1 november 20006 till 1,00 procent i december 2008.

Euroomradet

Den gradvisa aterhamtningen fortsatter

Efter en ganska svag avslutning 2005 6kade BNP-tillvixten i
euroomrddet markant det forsta halvaret 2006 (se diagram 40).
Det forsta kvartalet var framfor allt exporttillvixten stark och
BNP-tillvixten steg till 0,8 procent, frin 0,4 procent det fjarde
kvartalet 2005. Det andra kvartalet var tillvixttakten f6r de fasta
bruttoinvesteringarna den hogsta pd sex ar och BNP-tillvixten
Okade ytterligare till 0,9 procent, dven det den hogsta siffran pa
sex 4r.

BNP-tillvixten vintas dock falla tillbaka nigot framéver. En-
ligt preliminidra siffror kade BNP med 0,5 procent det tredje
kvartalet. Uppgangen i olika fértroendeindikatorer har bromsats
in under det tredje och det fjirde kvartalet och féretagens fram-
tidsférvintningar har borjat falla tillbaka, bl.a. i Tyskland (se
diagram 41). BNP-tillvixten i euroomradet vintas de ndrmaste
tva dren fortsitta att uppga till omkring 0,5 procent per kvartal,
vilket bedéms vara strax 6ver den potentiella tillvixttakten.
Dirmed stiger resursutnyttjandet nidgot framéver.

Sammantaget minskar BNP-tillvixten 1 euroomradet fran
2,7 procent 20006 till 2,2 procent per dr 2007 och 2008. Bakom
uppbromsningen ligger en viss dimpning av omvirldsefterfra-
gan, en gradvis mindre expansiv penningpolitik och en 4stra-
mande finanspolitik.
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Diagram 39 Effektiv vaxelkurs fér yenen
Index, manadsvarden
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Kalla: Bank of England.

Diagram 40 BNP och efterfragan i
euroomradet
Procentuell forandring, sdsongrensade
kvartalsvarden

2B

A e jro-e

100

—BNP
— - Fasta bruttoinvesteringar
— Hushallens konsumtionsutgifter

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.




32 Internationell konjunkturutveckling

Diagram 41 Foretagsfértroende (IFO)
Tyskland
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Diagram 42 Offentliga sektorns finansiella
sparande i euroomradet
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Diagram 43 Hushallens fortroende i
euroomradet
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Kalla: EU-kommissionen.

De offentliga finanserna i euroomridet forsdmrades i sam-
band med konjunkturnedgiangen 2001-2003, men de har for-
bittrats nagot under senare ar. Underskottet i det offentliga
finansiella sparandet uppgick till 2,4 procent som andel av BNP
2005 (se diagram 42).

De medlemslinder som haft svdrast att uppfylla den i Stabili-
tets- och tillvixtpakten stipulerade grinsen f6r underskottet 1 det
offentliga finansiella sparandet pd 3 procent som andel av BNP
ar Frankrike, Tyskland, Grekland, Italien och Portugal. De tvi
senare vintas inte heller 2006 klara grinsen pa 3 procent.

Den finanspolitiska dtstramningen de kommande tva aren
blir storst 1 Tyskland och i Italien. I bérjan av 2007 héjs momsen
i Tyskland fran 16 till 19 procent, vilket dimpar efterfragan,
samtidigt som det stirker de offentliga finanserna. De negativa
effekterna pa efterfragetillvixten bedéms dock bli férhallandevis
mittliga (se férdjupningsrutan ”Effekterna av den finanspolitiska
atstramningen i Tyskland 2007”). Stotleken pa de finanspolitiska
atgirderna 1 Italien dr svarare att beddma, men en dnnu kraftiga-
re dtstramning 4n i Tyskland ir troligen att vinta.

Tillsammans med den cykliska forbittringen av de offentliga
finanserna vintas de sammantagna finanspolitiska atgirderna
medfora att underskottet i det offentliga finansiella sparandet 1
euroomrddet som helhet underskrider 2 procent som andel av
BNP 2007 och 2008. Ar 2006 vintas underskottet uppga till
omkring 2 procent som andel av BNP.

Situationen pa arbetsmarknaden har fortsatt att forbittras
och konsumentfértroendet har stigit ytterligare under de senaste
miénaderna (se diagram 43). Detta ger understdd at hushallens
konsumtion. A andra sidan vintas timlonerna fortsitta att ut-
vecklas langsamt. Tillsammans med den strama finanspolitiken
bidrar det till att hushallens konsumtion fortsitter att vixa i en
ganska langsam takt (se diagram 40).

Detta giller inte minst 1 Tyskland. Det faktum att den tyska
aterhimtningen ir exportledd, och i stor utstrickning drivs av
konkurrensfrimjande kostnadsnedskirningar i niringslivet, bi-
drar till att tillvixten i euroomradet forblir relativt dimpad. Dels
innebir den i férhéllande till BNP-tillvixten onormalt svaga
konsumtionsokningen i Tyskland en svagare exportmarknadstill-
vixt f6r 6vriga medlemslinder. Dels ér det troligt att tyska ex-
portféretag i viss mén tar marknadsandelar frin exportforetag i
andra linder i euroomrédet.

ECB hojer rantan trots lag inflation

Markant minskande bidrag fran energipriserna har medfort att

inflationen i euroomradet har fallit under 2 procent de senaste

minaderna. Enligt snabbstatistik steg dock inflationen fran

1,6 procent i oktober till 1,8 procent i november (se diagram 44).
Dirmed uppfyller de senaste inflationssiffrorna ECB:s mal

att inflationen ska vara strax under 2 procent. Trots att den s.k.



kirninflationen (dvs. férindringen i HIKP exklusive energi,
livsmedel, alkohol och tobak) ocksa ér lag (se diagram 44), héjde
ECB styrrintan fran 3,25 procent till 3,50 procent i december.
Bland argumenten f6r en héjning nimndes bl.a. den hoga kredit-
tillvixten i euroomradet och risken f6r en stigande 16neSknings-
takt. ECB forutsitts hoja styrrantan 1 ytterligare tva steg till

4,00 procent 1 slutet av 2008.

Tabell 7 Valda indikatorer for euroomradet

Miljarder euro, I6pande priser, respektive arlig procentuell forandring,

fasta priser.

2005 2005 2006 2007 2008
Hushallens konsumtionsutgifter 4579 1,4 1,9 1,8 2,0
Offentliga konsumtionsutgifter 1637 1,3 2,2 1,6 1,6
Fasta bruttoinvesteringar 1639 2,7 4,8 3,4 2,7
Lagerinvesteringar1 22 0,1 0,0 0,0 0,0
N(-Jttoexport1 117 -0,3 0,2 0,1 0,1
BNP 7 994 1,4 2,7 2,2 2,2
HIKP 2,2 2,2 2,0 1,9
Arbetsléshet 8,6 7,9 7,7 7,6
Styrranta®® 225 350 3,75 4,00
Lang ranta®* 34 3,7 41 4.4
Dollar/Euro® 1,19 1,33 1,33 1,33

I Miljarder euro respektive bidrag till BNP-tillvixten.
2Vid slutet av respektive ar.

3 Refirinta.

4 Tiodrig statsobligationsrinta.

Killor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Ovriga Europa

Tillvaxten ater starkare i Storbritannien

BNP-tillvixten i Storbritannien stirks till 2,6 procent 2000, efter
en tillfillig svacka 2005 d4 BNP vixte med 1,9 procent (se
diagram 45). Den inhemska efterfrigan fortsatter att driva till-
vixten 2000.

Den nigot lingsammare konjunkturutvecklingen 2005 be-
rodde delvis pa tidigare styrrintehdjningar (se diagram 46). Des-
sa ledde bl.a. till att den starka uppgingen av fastighetspriserna
brots och att hushallens konsumtionsékning dimpades. Dirtill
minskade de privata byggnadsinvesteringarna.

I augusti 2005 sinktes styrrantan fran 4,75 procent till
4,50 procent. Detta har i viss man bidragit till dterhimtningen
2006. Efterfragan har accelererat och fastighetspriserna har éter
bérjat stiga snabbare.

Hushallens konsumtion stimuleras under 2006 av 6kad sys-
selsdttning, en god inkomstutveckling och hégre aktiepriser.
Aven investeringarna accelererar jAmfért med 2005. Okningen 4r
sarskilt stark f6r maskininvesteringarna.
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Diagram 44 Inflation i euroomradet
Procent, manadsvarden
3B r35
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— Konsumentpriser (HIKP)
— = HIKP exkl. energi, livsmedel, alkohol och tobak

Kalla: Eurostat.

Diagram 45 BNP och inflation i Storbritannien
Arlig procentuell férandring respektive procent
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Kallor: Office for National Statistics och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 46 Huspriser och styrranta i
Storbritannien

Arlig procentuell férandring respektive procent,
manadsvarden
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Kallor: Halifax och Bank of England.
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Diagram 47 BNP och sysselsattning i Finland
Procentuell férandring respektive tusental,
sésongrensade kvartalsvarden
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Kalla: Statistikcentralen.

Diagram 48 BNP och sysselsattning i
Danmark

Procentuell férandring respektive tusental, sasong-
rensade kvartalsvarden
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Kalla: Danmarks statistisk.

Diagram 49 BNP och sysselsattning i Norge
Procentuell férandring respektive tusental,
sasongrensade kvartalsvarden
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Kalla: Statistik Sentralbyra.

Den hogte tillvixten har medfort att resursutnyttjandet stiger
och inflationen 6kade forsta halvaret 2006. Det stigande infla-
tionstrycket har medfért att Bank of England har hojt styrrintan
fran 4,50 procent till 5,00 procent under hdsten (se diagram 46).

Rintehdjningarna bidrar till en svagare investeringstillvaxt
framover, frimst for byggandet. Hushéllens konsumtionsékning
torblir robust, trots rintehdjningarna, eftersom sysselsittningen
och inkomsterna fortsitter att utvecklas i god takt. Den inhems-
ka efterfragan fortsitter ddrmed att driva tillvixten 2007 och
2008.

BNP vixer med 2,7 procent 2007 och med 2,6 procent 2008,
vilket 4r ndgot Gver potentiell tillvixttakt. Fortsatt atstramning
av penningpolitiken leder till att inflationen gradvis sjunker fran
2,3 procent 2006 till 2,0 procent 2008, vilket dr centralbankens
riktvirde for inflationen (se diagram 406).

Stark tillvaxt i Norden gynnar sysselsattningen

BNP-tillvixten ér fortsatt stark i vdra tre nordiska grannlinder. 1
alla linderna drivs den av en stark inhemsk efterfragan.

Finlands BNP vixer 2006 med hela 5,2 procent. Férutom
den inhemska efterfrigan vixer dven exporten kraftigt, delvis
som en foljd av att strejken inom pappersindustrin under det
andra kvartalet 2005 holl tillbaka produktion 2005.

Aven Danmarks BNP 6kar mycket starkt 2006, med
3,7 procent, bl.a. till £6ljd av tidigare finanspolitiska stimulansat-
girder. I Norge, som gynnas av stora oljeinkomster, stiger BNP
med 2,6 procent 2006. I samtliga linder har dven en stark ut-
veckling av huspriserna underst6tt konsumtionstkningen.

Den starka tillvixten de senaste aren har lett till stigande sys-
selsdttning. Liksom i Sverige, dir sysselsittningen 6kade med
2,3 procent mellan det tredje kvartalet 2005 och det tredje kvar-
talet 2006 (se kapitlet "Produktion och arbetsmarknad”), har
sysselsittningsuppgingen varit kraftig i vara nordiska grannlin-
der. I Norge steg sysselsittningen med ca 3,0 procent mellan det
tredje kvartalet 2005 och det tredje kvartalet 2006. I Danmark
steg sysselsdttningen med ca 2,7 procent och i Finland med ca
2,0 procent under samma period. Diagram 47 till och med
diagram 49 antyder att sysselsittningsokningen foljer BNP-
utvecklingen med en viss tidsférskjutning. Sambandet dr dock
inte sdrskilt starkt i ndgot fall.

Hogre riantor och en svagare internationell konjunkturut-
veckling bidrar till att tillvixten ddmpas 2007 och 2008. Finsk
BNP-tillvixt mattas av till 3,0 respektive 2,6 procent. I Danmark
avtar BNP-tillvixten till 2,3 respektive 2,0 procent. Norges
BNP-tillvixt dimpas till 2,5 procent bade 2007 och 2008.



Effekter av den finanspolitiska at-
stramningen i Tyskland 2007

De tyska offentliga finanserna har utvecklats svagt sedan kon-
junkturnedgingen 2001/2002. 2005 6verskred underskottet i det
offentliga finansiella sparandet 3-procentgrinsen i Stabilitets-
och tillvixtpakten for fjirde dret i rad. For att forbittra de of-
fentliga finanserna och ater uppfylla kraven i Stabilitets- och
tillvixtpakten har den tyska regeringen aviserat en atstramning
av finanspolitiken 2007.

Den enskilt viktigaste atgirden édr en hdjning av momsen fran
16 till 19 procent den 1 januari 2007. Momshdjningen vintas 6ka
skatteinkomsterna med ca 25 miljarder euro. Samtidigt sinks
foretagens avgifter for arbetsloshetsférsikring. Storleken pa
dessa sinkningar dr fortfarande f6remal £6r diskussioner, men de
kommer under alla omstindigheter att motsvara ett betydligt
ligre belopp 4n momshd&jningen. Bedomningen ar att den direk-
ta, statiska effekten av dtgirdspaketet netto innebir en skatte-
héjning motsvarande knappt 17 miljarder euro, dvs. drygt
0,7 procent av Tysklands BNP.

I denna férdjupningsruta analyseras de makroekonomiska ef-
tekterna 2007—2009 £6r Tyskland och euroomradet av den tyska
finanspolitiska dtstramningen. Resultaten visar att effekterna
under rimliga antaganden blir relativt begrdnsade.

Kritiken mot atgardspaketet

I en valutaunion kan ett enskilt medlemsland kortsiktigt stimule-
ra den inhemska efterfrigan med en alltf6r expansiv finanspoli-
tik till priset av att alla linder i unionen drabbas av att bl.a. pen-
ningpolitiken stramas at och rintan blir hégre (se t.ex. f6rdjup-
ningsrutan Stabilitets- och tillvaxtpakten — ankare eller tvangstrija? i
Konjunkturldget, december 2004). Att euroomradets stérsta med-
lemsland éter avser att uppfylla reglerna 1 Stabilitets- och till-
vixtpakten dr dirmed betydelsefullt.

Samtidigt har en hel del kritik riktats mot den tyska regering-
ens atgirdspaket. Den allvatligaste kritiken gar ut pd att moms-
héjningen riskerar att sitta stopp for den pagaende konjunktura-
terhdmtningen i Tyskland. Atgirderna slar hirdast mot hushal-
lens konsumtion, vilket sedan linge 4r den brickligaste kompo-
nenten i den tyska dterhimtningen. D4 dessutom skatteintdkter-
na under den pagaende konjunkturuppgangen 6kar markant och
underskottet i det offentliga finansiella sparandet med storsta
sannolikhet kommer att hamna under 3 procent redan 20006,
menar manga bedomare att detta dr en risk som 4r onddig att ta.
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Effekterna pa den reala ekonomin och inflationen

Bedomningarna av atgirdspaketets konsekvenser for den reala
tyska ekonomin och de offentliga finanserna varierar mycket
mellan olika bedémare. Vissa bedémare anser att effekterna pa
tysk BNP blir stora och i en del fall férutser man tydligt negativ
BNP-tllvixt i Tyskland under det forsta halvaret 2007. 2

I denna férdjupningsruta anvinds virldsmodellen NiGEM 3
tor att uppskatta effekterna av det tyska skattepaketet. I experi-
mentet hojs tyska indirekta skatter med motsvarande ca 17 mil-
jarder euro.3! Jimforelsescenariot dr att skattesatserna limnas
ofdrindrade. Utvecklingen av det offentliga finansiella sparandet
antas dock vara oférandrad pé lang sikt, vilket innebdr att expe-
rimentet kan tolkas som en temporir h6jning av det totala skat-
tetrycket.?? Den inledande perioden med hogre skatteintikter
innebdr dock att den offentliga skulden blir ligre dn i jimférelse-
scenariot dven pa ling sikt.

Tabell 8 visar vad de hojda indirekta skatterna i Tyskland in-
nebir f6r ekonomin i Tyskland och i euroomradet som helhet. I
modellsimuleringen medfér de finanspolitiska atgirderna att den
tyska offentliga sektorns finansiella sparande férbittras med
motsvarande 0,7 procent av BNP 2007. Eftersom underskottet i
det offentliga finansiella sparandet dven utan dtgardspaketet med
storsta sannolikhet hade underskridit 3 procent 2007, ser den
tyska regeringen ut att med marginal uppfylla sitt dtagande att
Tyskland senast 2007 dter ska uppfylla reglerna i Stabilitets- och
tillvixtpakten.

Momshéjningen innebir att inflationen i Tyskland blir vi-
sentligt hégre 2007 och dven inflationen i euroomradet som
helhet paverkas.? Prisokningarna medfor att de tyska hushallens

29 Exempelvis har Deutsche Bank, Morgan Stanley och IFW publicerat sidana
bedémningar under hosten 2006.

30 NiGEM star f6r National Institute Global Econometric Model. Modellen
utarbetas av National Institute of Economic and Social Research (NIESR) i
London.

31 Att enbart forindra indirekta skatter med nettovirdet 17 miljarder euro dr en
modellteknisk férenkling. Momshéjningen motsvarande 25 miljatrder euro har
alltsa reducerats med ca 8 miljarder euro, vilket dr nettosumman av 4 ena sidan
minskningen av foretagens arbetsloshetsforsikringsavgifter och 4 den andra
sidan Skningen av féretagens pensions- och halsoférsikringsavgifter, dir den
senate dr den ligre summan.

32 Skillnaden i offentligt finansiellt sparande i de tva scenarierna minskar
gradvis och forsvinner pa sikt. P4 kort sikt beror den minskande positiva
effekten pa att svagare hushillskonsumtion medfor ligre skatteintinkter. Den
viktigaste orsaken, sirskilt pa linge sikt, 4r dock att det offentliga finansiella
sparandet pa sikt antas ga tillbaka till sin ursprungliga bana. I det aktuella
experimentet innebdr detta att dven de direkta skattesatserna dndras. Pa sikt blir
alltsd de totala 16pande skatteintikterna desamma som i jimf6relsescenatiot,
men intikterna frin indirekta skatter blir hogre och intidkterna fran direkta
skatter blir ligre med motsvarande belopp. Den inledande perioden med hégre
skatteintdkter innebar dock att den offentliga skulden blir ligre dven pa ling
sikt i scenatriot med indirekta skatteh6jningar. I denna férdjupningsruta ér det
primart utvecklingen pa kort- och medellang sikt som dr av intresse.
Experimentet konstruerades sa att de direkta skattesatserna dr oforindrade
fram t.o.m. det andra kvartalet 2008.

33 Mitt som den arliga férandringen i konsumtionsdeflatorn.



konsumtion blir 0,5 procent ligre 2007. Samtidigt faller impot-
ten kraftigt, vilket dimpar effekten pa BNP. BNP-tillvixten blir
0,1 procentenheter ligre per dr 2007 och 2008.

I euroomradet blir den negativa effekten pa BNP dn mer
dimpad. Reaktionen frain ECB blir mycket mittlig och styrrin-
tan andras i stort sett inte alls (se diagram 50).3 Rensat for infla-
tionen blir kortrintan ldgre dn i jimforelsescenariot 2007. Efter
néagot dr dr dock bade styrrintan och den reala kortrintan pé
samma niva som i jamforelsescenariot.

Tabell 8 Inflationsmal: Avvikelser fran basscenario
Procentenheter

Off. fin. BNP- BNP- Inflation Inflation
sparan- tillvaxt tillvaxt  Tyskland EMU
de/BNP  Tyskland EMU
Tyskland
2007 0,7 -0,1 0,0 1,1 0,3
2008 0,5 -0,1 -0,1 0,1 0,1
2009 0,3 0,0 0,0 -0,1 0,0

Anm. Inflationen mits som den arliga férindringen i konsumtionsdeflatorn.
Killor: NIESR och Konjunkturinstitutet.

Hur reagerar ECB?

I experimentet ovan ér effekterna pa den reala ekonomin alltsa
sma. Den penningpolitiska responsen dr ocksa mycket mattlig.
Anledningen ir att ECB antas ha ett inflationsmal, samtidigt
som prishéjningen till stor del 4r av engangskaraktir och alltsd
inte har ndgon storre effekt pd inflationen bortom ett ars sikt. 35
Det dr dock moijligt att ECB kan komma att vilja pressa ner
inflationen snabbare, inte minst eftersom inflationsférvintning-
arna annars riskerar att stiga. I en andra simulering dir ECB vid
sidan av ett mal for inflationstakten dven antas ha ett mal f6r
nivan pa konsumentpriserna’ blir styrrintan 2007—2008 ca
0,25 procentenheter hdgre 4n i scenariot utan momshéjning
medan motsvarande siffra f6r 2009 ir 0,15 procentenheter.3?
Aven den reala kortrintan blir hégre, sirskilt 2008 och 2009 (se

34 Experimentet konstruerades sa att styrrantan ar oférandrad jamfoért med
basscenariot fram t.o.m. frsta kvartalet 2007.

35 Om alla priser skulle héjas samma dag som momsen hojs skulle
prishéjningen inte fi nagon effekt pa inflationen bortom ett drs sikt. I
praktiken hojer dock inte alla producenter sina forsaljningspriser samtidigt och
f6r ekonomin som helhet sker prishéjningen i konsumentledet dirmed mer
gradvis. Aven i NiGEM sker prishojningen i konsumentledet gradvis.

36 T Gvrigt 4t experimentet detsamma som ovan.

37 ECB:s penningpolitiska analys har tvd pelare. Den férsta pelaren utgdrs av
ekonomisk analys med fokus pa hur den reala och finansiella utvecklingen
paverkar inflationen pé kort- och medellang sikt. Den andra pelaren utgérs av
den monetira analysen och referensvirdet f6r penningmangdstillvixten och
antas ha biring frimst pa lingre sikt. Att ECB understryker vikten av ett
lingsiktigt inflationsmil tolkas av vissa bedémare som att man fister vikt vid
den lagsiktiga prisnivautvecklingen. Vid ett rent inflationsmal, da tidigare
prisnivaavvikelser inte korrigeras, dtergar inte prisnivan till ett medelvirde eller
en deterministisk trend (dvs. den ér en s.k. random walk).
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Diagram 50 Inflationsmal: Styrranta och
real kortranta
Avvikelse i procentenheter
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Diagram 51 Inflations- och prisnivamal:
Styrranta och real kortranta
Avvikelse i procentenheter
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Kallor: NIESR och Konjunkturinstitutet.

diagram 51). Arbetet med att pressa tillbaka prisnivan 4r en ut-
dragen process och dven pa lingre sikt 4r styrrintan nagot hogre.

Den stramare penningpolitiken medfér att den negativa ef-
fekten pa BNP i Tyskland och i euroomridet som helhet blir
storre (se tabell 9). I Tyskland faller hushéllens konsumtion mer
an i scenariot med en mer ackommoderande penningpolitik och
de positiva effekterna pa det offentliga finansiella sparandet 2007
blir ndgot mindre 4n i det féregiende experimentet.

Tabell 9 Inflations- och prisnivamal: Avvikelser fran bas-
scenario

Procentenheter
Off. fin. BNP- BNP- Inflation  Inflation
sparan- tillvaxt tillvaxt ~ Tyskland EMU
de/BNP  Tyskland EMU
Tyskland
2007 0,6 -0,3 -0,2 1,0 0,2
2008 0,4 -0,1 -0,1 0,0 -0,1
2009 0,3 0,0 0,0 -0,2 -0,2

Anm. Inflationen mits som den érliga férindringen i konsumtionsdeflatorn.
Killor: NIESR och Konjunkturinstitutet.

Avslutande kommentar

Tyskland torde klara reglerna i Stabilitets- och tillvixtpakten
fr.o.m. 2006 dven utan diskretionira finanspolitiska dtgirder.
Dirmed ir det en Oppen fraga i vilken grad atgarder som medfor
negativa effekter pa den reala ekonomin 4r motiverade for att
torbdttra de offentliga finanserna ytterligare. Den tyska kon-
juntkturaterhdmtningen 4r fortfarande i relativt hdg grad export-
beroende och kan bli brickligare om eventuella dtgirder i forsta
hand péaverkar den redan tidigare svaga utvecklingen av hushal-
lens konsumtion.

Aven om effekterna skiljer sig nigot it beroende pa den pen-
ningpolitiska reaktionen tyder simuleringsresultaten pa att den
tyska regeringens atgirdspaket kommer att medféra en relativt
begrinsad férsimring av konjunkturen, bade i Tyskland och i
euroomrddet som helhet. Att momshd&jningen innebdr att BNP-
tillvixten i Tyskland faller med ett par tiondels procentenheter
2007 4r 1 linje med prognosen i denna rapport (se tabell 5).

Samtidigt innebir skattepaketet en 6kad sannolikhet for att
Tyskland dven pa lite lingre sikt uppfyller reglerna i Stabilitets-
och tillvixtpakten, inklusive regeln om en offentlig skuld pa
hégst 60 procent av BNP.38 En sadan utveckling ar viktig f6r
hela euroomradet ur samhillsekonomisk synvinkel, kanske fram-
for allt genom att paktens trovirdighet 6kat.

Att Tyskland under de nirmaste dren sannolikt skulle ha kla-
rat 3-procentgrinsen dven utan atgirdspaketet innebdr heller inte

38 OECD (Economic Outlook November 2006) bedémer att den tyska offentliga
sektorns skuld kommer att uppga till 68,4 procent av BNP 2006.
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att forbattringen av de offentliga finanserna dr omotiverat stot.
Ett underskott i offentligt finansiellt sparande pa 3 procent som
andel av BNP ér sannolikt inte tillrickligt ambitiGst, sdrskilt med
tanke pa den demografiska utvecklingen framéver med Skande
kostnader for en dldrande befolkning. Detta avspeglas ocksi i de
s.k. stabilitetsprogrammen som fastslar att det cykliskt korrigera-
de offentliga finansiella sparandet pd medellang sikt ska vara
”nira balans eller uppvisa ett 6verskott”. Enligt kommissionens
héstprognos 2006 kommer underskottet i det cykliskt rensade
offentliga finansiella sparandet i Tyskland att uppga till

2,2 procent av BNP 2006.

Den tyska momshdéjningens inflationshéjande effekter £61-
svinner efter drygt ett 4r. D4 dessutom penningpolitiken i hu-
vudsak verkar forst pa 1-2 ars sikt dr det rimligt att ECB (som 1
det forsta experimentet ovan) ackommoderar prisdkningen, dven
om det innebir att inflationen i euroomradet tillfalligtvis stiger
till en nivd som inte 4t férenlig med bankens penningpolitiska
mal, dvs. malet om en inflation pa strax under 2 procent. Att
avstd ifrdn att strama at penningpolitiken vid en f6rbittring av
de offentliga finanserna kan ocksa bidra till en bittre policymix i
euroomradet. A andra sidan har inflationen endast sporadiskt
underskridit 2 procent sedan euron inférdes. ECB maste darfor
ta hinsyn till vad dnnu ett 4r med en inflationstakt som Gverskei-
der det penningpolitiska malet betyder f6r inflationsférvintning-
arna.
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Stark host pa borserna

Utvecklingen pé de internationella borserna har varit stark under
hosten 2006. Turbulensen 1 maj och juni var 6vergdende och
index f6r de stora bérserna i USA och euroomradet ligger nu pa
hégre nivéer dn fore fallet under f6rsommaren. Nedgingen ot-
sakades framfor allt av oro for att den amerikanska centralban-
ken (Fed) skulle héja rintan mer én tidigare vintat till f6ljd av
tecken pa ett stigande inflationstryck. Under hdsten har denna
oro dimpats, vilket har bidragit till stigande borskurser.

Det svenska OMXS-indexet hade i mitten av december stigit
med ca 20 procent sedan érsskiftet. I ett lite lingre perspektiv
har den svenska borsen stigit kraftigt, med mer dn 100 procent
sedan innevarande bérsuppging inleddes under 2003 (se
diagram 52). OMXS-indexet ndrmar sig dirmed rekordnivierna
fran 2000. Trots den kraftiga kursuppgangen ir P/E-talen, dvs.
relationen mellan dagens aktieprisniva och det kommande 4rets
torvintade vinster, ligre 4n genomsnittet de senaste tio aren (se
diagram 53). De hoga forvintade vinsterna understéds av goda
utsikter f6r bade den internationella och, i synnerhet, den svens-
ka konjunkturen. Bilden av en god vinstniva den nirmaste fram-
tiden tecknas dven i Konjunkturbarometern, dir féretagen i
flertalet branscher dr néjda med 16nsamheten och optimistiska
om framtiden.

Penningpolitik och rantor

Hogre styrrantor i Europa

Det globala resursutnyttjandet har stigit under flera ars tid och
penningpolitiken har gradvis givits en allt mindre expansiv in-
riktning pa manga hall. Utvecklingen har fortsatt 4ven under
hésten 2006, dd 1 synnerhet centralbanker i Europa har héjt sina
styrrantor.

I USA har Fed limnat sin styrranta oférandrad pa 5,25 pro-
cent sedan i juni 2006 (se diagram 54). Den s.k. kirninflationen
har under 2006 stigit 6ver den niva som Fed bedémer vara 6nsk-
vird. Den tilltagande inflationen ir en konsekvens av att resurs-
utnyttjandet i den amerikanska ekonomin har varit nagot an-
strangt sedan omkring ett ar tillbaka. Resursutnyttjandet vintas
bli mindre anstringt framéver da tillvixten 1 USA blir ndgot
ldgre 4n tidigare. Fed bedoms dirfor inte hoja rintan ytterligare
och under 2008 sinker Fed rintan till 4,75 procent.

Euroomridets konjunktur ligger i en senare fas 4n den ame-
rikanska och det finns fortfarande lediga resurser pa arbets-
marknaden 1 euroomradet. I takt med att konjunkturen 1 euro-
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Diagram 52 Borsutveckling i USA och Sverige
Index 2005-12-30=100, 5-dagars centrerat glidande
medelvéarde
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Kalla: Reuters EcoWin.

Diagram 53 P/E-tal — Sverige
Manadsvarden
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Anm. P/E-tal: aktiepris i forhallande till forvantade
vinster 12 manader framat.
Kalla: JCF.

Diagram 54 Styrrantor
Procent, dagsvarden
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Kallor: Nationella kallor och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 55 Langrantor, tioariga stats-

obligationer

Procent, manadsvarden
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Kalla: Riksbanken.

Diagram 56 Realobligationsrantor
Procent, veckovarden
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Anm. Loptiden ar ca 10 ar. Fér euroomradet avses
en fransk realobligation.
Kalla: Reuters EcoWin.

omradet har stirkts har den europeiska centralbanken (ECB)
hojt sin styrrinta, fran 2,00 procent 1 november 2005 till
3,50 procent 1 december 2006. Rintehdjningarna bedéms bli
mindre frekventa framdver och i slutet av 2008 ligger ECB:s
styrranta pa 4,00 procent.

Fortsatt laga obligationsrantor

Obligationsridntorna har sjunkit sedan i bérjan av sommaren
2006. Nedgangen har varit mest betydande 1 USA, dir den tio-
ariga obligationsrintan i november var ca 0,5 procentenheter
ligre 4n i maj 2006 (se diagram 55). Aven realobligationsrintorna
har fallit under hosten. I USA har nedgingen i realobligations-
rintorna varit nagot mindre dn nedgingen i de nominella obliga-
tionsrintorna (se diagram 56).

Obligationsrintorna ir visserligen hégre dn nir de stod som
lagst under 2005, men de 4r fortfarande laga i ett historiskt per-
spektiv. De liga rintorna bedéms framfor allt bero pd struktu-
rella faktorer som en hég global sparbendgenhet och liga infla-
tionsfoérvantningar till £6ljd av en hég tilltro till penningpolitiken.
Nedgingen under hésten 2006 kan dock knappast tillskrivas
strukturella faktorer. Nedgingen beror snarare pa att markna-
dens forvintningar pa den ekonomiska utvecklingen 1 USA det
nirmaste dret har skiftat i riktning mot en svagare BNP-tillvixt.
Dirmed har dven férvintningarna pd Fed skiftat mot en tidigare
sankning av styrrintan (se diagram 55). Konjunkturinstitutets
prognos innebir att Fed inte sinker rintan férrin under 2008,
vilket 4r ndgot senare in marknadsaktGrernas forvintningar. En
sadan utveckling innebir att de tillfilligt nedpressade obliga-
tionsrintorna i USA stiger framdver. Dessutom f6rutses 16p-
tidspremien Oka fran dess nuvarande ldga niva. Sammantaget
vintas den 10-ariga obligationsrintan i USA stiga till 5,1 procent
1 slutet av 2008.

De europeiska obligationsrintorna uppvisar en pataglig sam-
variation med de amerikanska (se diagram 55). Den krympande
skillnaden i styrrintor bedéms dock innebira att obligationsrin-
torna i euroomridet ndrmar sig motsvarande rintor i USA. Den
tiodriga obligationsrintan i euroomradet stiger ddrfor i ndgot
snabbare takt 4n motsvarande rinta i USA, till 4,4 procent i slu-
tet av 2008.

Svenska obligationsrintor har £6ljt med i den internationella
utvecklingen. Under hésten har de svenska obligationstintorna
t.o.m. sjunkit mer 4n motsvarande rintor i euroomradet. I bor-
jan av december lag den svenska tioarsriantan knappt 15 punkter
under motsvarande tyska rinta. Denna utveckling kan bero pa
nédgot nedjusterade férvintningar pa den framtida reporintan.
Dessutom forvintas ett ligre lanebehov hos den svenska staten
halla tillbaka utbudet pa statsobligationer framéver, vilket kan ha
pressat upp priset pa svenska obligationer och dirmed sidnkt
rantan.
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Den tioariga obligationsrintan i Sverige uppgir till 4,5 pro-
cent i slutet av 2008. Obligationsrintorna i Sverige stiger dirmed
nagot mer 4n i euroomradet.
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Ny metod for bedomning av
penningpolitiken i Konjunktur-
institutets prognoser

Konjunkturinstitutets prognoser for svensk ekono-
mi har under senare ir baserats pd institutets be-
démning av en vilavvigd penningpolitik givet de
egna prognoserna. Denna rekommenderade reporinte-
bana har ibland avvikit frin den mest sannolika
utvecklingen. Fran och med denna utgava av Kon-
junkturliget baseras prognoserna for svensk eko-
nomi i stillet pa Konjunkturinstitutets bedémning
av den mest sannolika utvecklingen f6r reporintan.
Konjunkturinstitutet genomfdr férandringen £6r att
undvika det normativa inslaget i prognoserna och
dirmed renodla prognosernas karaktir.

En prognos for reporantan

Konjunkturinstitutets prognos for reporantan utgar
fran Riksbankens uttalade inriktning av penningpoli-
tiken. Malet om 2 procents inflation ska dirmed
normalt uppnas inom tva ar. Tvaarshorisonten ska-
par ett utrymme att bedtiva penningpolitiken sd att
realekonomiska svingningar dimpas. Maluppfyllel-
sen ska vidare inte leda till alltf6r stora svingningar i
inflationen eller realekonomin.?

I normalfallet kommunicerar Riksbanken tydligt
sin policy och marknadsaktorerna formar sina for-
vantningar om den framtida reporintan. Pa kort sikt
kommer ddrfér normalt prognosen f6r reporintan
att folja marknadsftérvintningarna. Konjunkturinsti-
tutet kommer dock att fringa marknadsforvant-
ningarna i de fall de inte bedéms avspegla den mest
sannolika utvecklingen f&r reporintan. Pa lingre
sikt bestdms prognosen for reporintan av bedom-
ningar av den svenska ekonomins utveckling och av
den s.k. neutrala rintan, dvs. den niva pa reporintan
som innebdr att rintan varken stimulerar eller
bromsar efterfrigan.

Alternativa reporantebanor

Konjunkturinstitutet kommer, liksom tidigare, att
redovisa bedomningar av den ekonomiska utveck-
lingen vid alternativa reporantebanor. Om en alter-

39 Se Riksbankens dokument Penningpolitiken i Sverige fran i maj
2006.

nativ utveckling fér reporintan bedéms innebira en
sammantaget avsevirt mer onskvird utveckling f6r
inflationen och resursutnyttjandet kommer den att
publiceras som en rekommenderad reporinteut-
veckling vid sidan av den mest sannolika utveck-
lingen. Den rekommenderade utvecklingen kommer
dock inte att anvindas som utgangspunkt f6r pro-
gnoserna for svensk ekonomi.



Penningpolitiken i Sverige allt mindre expansiv

Riksbanken har under 2006 héjt reporintan fran 1,50 procent till
3,00 procent. Penningpolitiken har ddrmed relativt snabbt blivit
mindre expansiv. Trots héjningarna dr dock reporintan fortfa-
rande lag och ger stimulans till efterfragan.

Inflationsférvintningarna pé ett par ars sikt ligger nira Riks-
bankens inflationsmal. Mitt som s.k. break-even inflation har
inflationsférvintningarna legat runt 2 procent sedan sommaren
2006 (se diagram 57). Aven enkitundersékningar som Hushal-
lens ink&psplaner och Prosperas undersékning frain november
visar att inflationsférvintningarna ligger nira 2 procent pa ett ars
sikt. Enligt Prosperas undersékning dr inflationsférvintningarna
nira 2 procent dven pd fem ars sikt.

Konjunkturinstitutet baserar frin och med detta nummer av
Konjunkturldget prognoserna tér svensk ekonomi pa institutets
bedémning av den mest sannolika utvecklingen av reporintan.
Tidigare har prognoserna baserats pa den av Konjunkturinstitu-
tet férordade utvecklingen av reporintan (se férdjupningsrutan
”Ny metod t6r beddmning av penningpolitiken i Konjunkturin-
stitutets prognoser”). P4 kort sikt féljer den bedémda utveck-
lingen av reporintan normalt marknadsforvintningarna. I takt
med att prognoshorisonten stricks ut fists allt storre vikt vid
den prognostiserade ekonomiska utvecklingen.

Det finns flera sitt att utlisa marknadsaktdrernas forvint-
ningar om reporintan. Diagram 58 visar s.k. implicita termins-
rintor berdknade pa statspapper. Marknadsaktérernas forvint-
ningar om reporintan fram till halvarsskiftet 2007 har dndrats
matginellt sedan augusti 2006. P4 lite lingre sikt hatr férvint-
ningarna skiftat i riktning mot en mindre héjning av reporintan.
Implicita terminsrintor kan dven rdknas pd penningmarknadsin-
strument utgivna av banker. Pi kort sikt ligger dessa marginellt
hégre dn motsvarande terminsrintor berdknade pé statspappet.

Inflationen i Sverige ér fortsatt ldg. I november 2006 var in-
flationstakten mitt med UND1X 1,3 procent. Den laga inflatio-
nen beror framfor allt pa ett ldgt resursutnyttjande pd den svens-
ka arbetsmarknaden de senaste aren. Resursutnyttjandet pd ar-
betsmarknaden stiger dock 1 relativ snabb takt f6r nirvarande.
Den starka realekonomiska utvecklingen innebir att sysselsitt-
ningen vintas 6ka med 2,0 procent 2006 och med 2,1 procent
2007. Under andra halviret 2007 bedéms resursutnyttjandet pa
arbetsmarknaden att borja bli ndgot anstringt, vilket bidrar till
att I16nedkningarna gradvis stiger och till att inflationen ldngsamt
tar fart. Den nya regeringens politik stimulerar savil utbudssidan
som efterfrigesidan i ekonomin. Men utbudseffekterna dr nagot
storre (se fordjupningsrutan ”Effekter av den nya regeringens
ekonomiska politik”) och politiken har sammantaget en dim-
pande effekt pd savil resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden
som pa l6neSkningarna. Konjunkturinstitutets prognos innebér
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Diagram 57 Realranta och break-even inflation
i Sverige
Procent, 5-dagars centrerat glidande medelvarde
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— Realobligationsranta
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Anm. Break-even inflationen ar berdknad som skill-
naden mellan en nominell obligationsranta och en
realobligationsrédnta med liknande 16ptid. Loptiden ar
ca tio ar.

Kalla: Reuters EcoWin.

Diagram 58 Forvantad reporanta i Sverige
enligt avkastningskurvan
Procent, manadsvarden
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Kallor: Reuters och Konjunkturinstitutet.

Diagram 59 Reporéantan i Sverige
Procent, dagsvarden
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Anm. Enligt avkastningskurvan och Prosperas mat-
ning den 27/11 2006.

Kallor: Riksbanken, Reuters, Prospera och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 60 Dollarns reala effektiva vaxelkurs
Index januari 1990=100, manadsvarden
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Anm. Ett hégre index motsvarar en svagare dollar.
Kélla: Federal Reserve.

Diagram 61 Nominella vaxelkurser
5-dagars centrerat glidande medelvarde
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Kalla: Reuters EcoWin.

dirmed att UND1X-inflationen ligger under Riksbankens mal
dven i slutet av 2008.

Den starka ekonomiska utvecklingen i Sverige innebir trots
allt att penningpolitiken beh6ver bli mindre expansiv framéver
for att undvika ett ohallbart hogt resursutnyttjande och en alltfér
hog inflation pa lingre sikt. Hojningen av reporintan sker dock 1
lingsammare takt framéver. Reporantan bedoms stiga till
3,50 procent under 2007, dvs. ungefir som marknaden férvintar
sig. Under 2008 stiger reporintan yttetligare och blir 4,00 pro-
cent i slutet av aret (se diagram 59).

Givet att Konjunkturinstitutets prognos fér den ekonomiska
utvecklingen infrias, bedéms en ndgot mer expansiv penningpo-
litik 4n den prognostiserade leda till en nigot bittre maluppfyl-
lelse avseende inflationen och resursutnyttjandet, men bedém-
ningen dr osiker (se férdjupningsrutan ”Konjunkturinstitutets
reporintebedémning”). Vinsten av en sddan nagot mer expansiv
penningpolitik jaimfért med den prognostiserade utvecklingen ar
dock liten.

Vaxelkurser

Forsvagning av dollarn under 2006

Den amerikanska dollarn har férsvagats under 20006. I borjan av
december var dollarn ca 4 procent svagare i reala termer dn vid
arsskiftet. Den trendmissiga forsvagningen av dollarn sedan
2002 har sdledes fortsatt (se diagram 60). Under 2005 forstirktes
dollarn tillfalligt, bl.a. till £6ljd av att marknaden under aret suc-
cessivt reviderade upp sin syn pa hur mycket Fed skulle héja sin
styrranta. Under loppet av 2006 har férvintningarna om rintor-
na i USA gradvis skiftat ned, vilket har bidragit till att dollarn har
férsvagats.

Skillnaden i styrrintenivaer mellan virldens stora ekonomier
bedéms minska framéver. Med minskade ranteskillnader blir
utvecklingen av vixelkurserna pd ett tydligare sitt beroende av
fundamentala bestimningsfaktorer. Bytesbalansunderskottet i
USA uppgick 2005 till ca 6,5 procent av BNP. Ett sa stort bytes-
balansunderskott ér inte lingsiktigt hallbart och pd sikt kommer
sannolikt den trendmdssiga torsvagningen av dollarn att fortsit-
ta. FOrsvagning av dollarn framéver vintas frimst komma mot
de asiatiska valutorna och i mindre utstrickning mot euron som
redan har forstirkts kraftigt mot dollarn (se diagram 61).

Pa kort sikt uppvigs dollarns férsvagningstendens av flédet
av utlindska investeringar i dollartillgdngar. Dollatinvesteringar-
na beror bade pa hoga férvintade vinster och pa politiska pla-
ceringsbeslut. I slutet av 2008 bedéms en euro kosta 1,33 dollar,
dvs. lika mycket som i december 2006.
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Stark krona Diagram 62 Kronans effektiva vaxelkurs — KIX
Index 1992-11-18=100, manadsvarden

Den svenska kronan har forstirkts patagligt i effektiva termer 136 135

under 2006. I november hade kronans virde, mitt med kronin-

dexet KIX, 6kat med knappt 6 procent jaimfort med december 1307 130

2005 (se diagram 62). Kronan har under 20006 stirkts mot savil 125 L 125

euron som dollarn. En dollar kostade 1 botjan av december

ca 06,80 kronor (se diagram 63). Férstirkningen av kronan beror 1204 L 120

bla. pd den jimforelsevis starka ekonomiska utvecklingen i Sve-

rige. 115 F115
Kronans reala jimviktsvirde bestims av ett antal fundamen-

tala bestimningsfaktorer, som Sveriges nettostillning mot om- 1107 110

vitlden, den relativa produktivitetstillvixten och utvecklingen av

bytesforhillandet. De fundamentala bestimningsfaktorerna talar T T2 T’ s s O

for att kronan kan stirkas ytterligare pa lingre sikt. Men den Anm. Ett hdgre index motsvarar en svagare krona.

. . . Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
starka apprecieringen av kronan under 2006 innebir att kronan

framstar som relativt stark 1 utgangsliget. Kronan bedéms dirfoér
forsvagas nagot i termer av KIX under 2007 och 2008.

I slutet av 2008 bedéms KIX vara 113,7 (se diagram 62). En Diagram 63 Nominella vaxelkurser

. 5-dagars centrerat glidande medelvarde

dollar bedéms kosta drygt 6,80 kronor och en euro 9,10 kronor

vid samma tidpunkt.

Tabell 10 Rantor och vaxelkurser vid slutet av respektive
ar

2005 2006 2007 2008 \‘,‘\ !ij .
Stymantor I Vi AT
Sverige 150 300 35 400 | W\, AR
Euroomradet 225 350 375 4,00 " WY o7
USA 4,25 5,25 5,25 4,75
Obligationsrantor’ 61 P o5 6
Sverige 3,4 3,6 4.1 45 — Kronor/Euro
Tyskland 34 37 41 44 = - Kronor/Dollar
USA 4,5 4,6 4,8 5,1 Kalla: Reuters EcoWin.
Valutakurser
Kronor/Euro 9,44 9,07 9,09 9,10
Kronor/Dollar 7,95 6,82 6,83 6,84
Dollar/Euro 1,19 1,33 1,33 1,33
TCW-index 131,2 123,5 124,0 124,4
KIX-index 120,9 113,0 113,3 113,7

1'Tioarig statsobligationsrinta.
Killor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 64 Arbetsmarknadsgapet med

Konjunkturinstitutets prognos for reporantan

Procent, kvartalsvarden
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Kalla:Konjunkturinstitutet.

Diagram 65 UND1X-inflationen med

Konjunkturinstitutets prognos for reporantan

Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden
3.5

3.07
2.5

2.0

00 —T——T—T——T——T—T T T T

r3.5

3.0

r2.5

~2.0

r1.5

1.0

r 0.5

Kalla: Konjunkturinstitutet.

0.0

Konjunkturinstitutets reporantebedom-
ning

Konjunkturinstitutets prognoser for svensk ekonomi innefattar
en bedémning av den mest sannolika framtida utvecklingen av
reporintan (se férdjupningsrutan "Ny metod f6r bedémning av
penningpolitiken i Konjunkturinstitutets prognoser”). Dirutéver
g6r Konjunkturinstitutet en beddmning om prognosen for repo-
rintan avspeglar en vilavvigd penningpolitik, givet Riksbankens
midl f6r penningpolitiken och Konjunkturinstitutets prognoser
tor svensk ekonomi.

Nuvarande prognos f6r svensk ekonomi bade férutsitter och
motiverar att reporantan héjs framéver. Den avvigning pen-
ningpolitiken star infér 4r darfor i vilken takt repordntan bor
héjas framéver. Konjunkturinstitutets beddmning belyses hir
genom en jimforelse av den ekonomiska utvecklingen vid den
prognostiserade reporintebanan med den ekonomiska utveck-
lingen vid en alternativ rintebana, dir reporantan hojs senare
men mer.

Den ekonomiska utvecklingen 2006-2013 med
Konjunkturinstitutets prognos for reporantan

Den svenska ekonomin ir inne 1 en stark dterhamtningsfas dar
de lediga resurserna successivt tas i ansprak. Det 1 utgangsliget
negativa arbetsmarknadsgapet sluts dirmed relativt snabbt och
blir positivt under andra halviret 2007. Arbetsmarknadsgapet
bed6ms fortsitta att stiga och ar svagt positivt 2008. Det stiger
yttetligare 1 bérjan av 2009, varefter det faller tillbaka lingsamt,
bl.a. till £6ljd av att reporintan hdjs (se diagram 64).

Tabell 11 Valda indikatorer 2006—2011
Arlig procentuell férandring respektive procent

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Kalenderkorrigerad BNP 4,6 3,8 3,1 2,9 2,2 1,9
UND1X 1,2 1,2 1,4 19 22 21
Arbetsmarknadsgap -1,0 -0,1 0,4 0,5 0,3 0,1
Reporanta’ 3,00 3,50 4,00 4,50 4,25 4,25

1Vid arets slut.
Killa: Konjunkturinstitutet.

Inflationen har varit lag under flera 4r. Konjunkturinstitutet
bedomer att inflationen kommer att stiga framéver, men Riks-
bankens mal om 2 procents inflation nis inte forrin vid slutet av
2009 (se diagram 65).

Prognosen forutsitter att rintan hojs till 3,50 procent i mit-
ten av 2007, i linje med marknadsférvintningarna. Under andra
halvaret 2008 héjs reporintan till 4,00 procent och vidare till
4,50 procent under forsta halvaret 2009 £6r att undvika ett



ohallbart hogt resursutnyttjande och en f6r hog inflation lingre
fram. I slutet av 2010 sinks reporintan till 4,25 procent, vilket
bedéms vara dess neutrala niva.

Utvecklingen med senare hojning av reporantan

Konjunkturinstitutet bedomer att en nagot lagre reporinta an
marknaden forvintar sig under 2007 och f6rsta halvaret 2008
skulle ge en nigot bittre maluppftyllelse avseende inflation och
resursutnyttjande. De Gverviganden som ligger bakom denna
bedémning illustreras hir med hjilp av Konjunkturinstitutets
simuleringsmodell KLEM.

I scenariot med en senare héjning av reporintan ligger repo-
rantan kvar pa 3,00 procent till december 2007, da den héjs till
3,25 procent. I mitten av 2008 hojs rintan till 3,50 procent och
foljer direfter den prognostiserade utvecklingen av reporintan
under 2008. Efter 2008 bestims reporintan av KLEM pi ett
sadant sitt att inflationen ndrmar sig inflationsmalet och arbets-
marknadsgapet nirmar sig noll (se diagram 66).

Den ligre reporintan under 2007 och férsta halvaret 2008
bidrar till att 6ka efterfrigan i ekonomin. Resursutnyttjandet
stiger ddrmed ndgot snabbare 4n om reporintan foljer mark-
nadsfoérvintningarna fram till mitten av 2008, bl.a. till f6ljd av en
svagare vixelkurs (se diagram 67). Den svagare vaxelkursen och
det hégre resursutnyttjandet innebdr att inflationen stiger nagot
snabbare mot 2 procent dn i prognosen och att den stiger nagot
mer 6ver 2 procent under 2009-2011 (se diagram 68).

Slutsats

Konjunkturinstitutets bedémning av en vilavvigd penningpoli-
tik utgar fran Riksbankens mal om 2 procents inflation samt fran
kravet att penningpolitiken, utan att asidositta inflationsmalet,
ska frimja ett stabilt resursutnyttjande. For att avgora vilken
reporintebana som stabiliseringspolitiskt dr att foredra krdvs
saledes att tillfalliga avvikelser fran 2 procents inflation vigs mot
tillfilliga avvikelser fran ett balanserat resursutnyttjande pa
arbetsmarknaden.

Konjunkturinstitutets prognos for svensk ekonomi omfattar
en gradvis hojning av reporintan. Konjunkturinstitutets analys
indikerar att en senareldggning av hGjningarna av reporintan
under 2007 i férhdllande till marknadsférvantningar skulle leda
till en nagot hégre grad av maluppfyllelse. Skillnaden 4t dock
liten 1 forhallande till osikerheten i modellsimuleringen. Den
prognostiserade banan fér reporintan, som t.o.m. mitten av
2008 ligger nira marknadsférvintningarna, kan ddrfér betecknas
som rimlig.
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Diagram 66 Reporantebana

Procent, kvartalsvarden
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— = Sen hdjning av reporéantan

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 67 Arbetsmarknadsgap
Procent, kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 68 UND1X-inflation
Arlig procentuell féréndring, kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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BNP OCh efterfrégan | Svenge Diagram 69 BNP till marknadspris
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sdsongrensade kvartalsvarden
760 - r24
Stark och bred tillvdxt i den svenska ekonomin 7204 oo
BNP 6kar starkt och pd bred front 2006 (se diagram 69). De 680 1 1.6
senaste aren har investeringarna och framfor allt exporten varit 6401 Lo
de frimsta tillvixtmotorerna i den svenska ekonomin. Konjunk-
.. o .. . . . . 600 17 0.8
turen dr nu pa vidg in i en fas dd hushallens konsumtion bidrar
allt mer till tillvixten (se diagram 70). 560 1 -0.4
520 0.0
Tabell 12 Forsorjningsbalans 480 04
Miljarder kronor, Iopande priser respektive procentuell forandring, — Miljarder kronor
fasta priser =1 Procentuell férandring (héger)
2005 2005 2006 2007 2008 Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
BNP 2671 29 4,3 3,6 3,2
BNP, kalenderkorrigerad 2,8 4.6 3,8 3,1
Real BNI it; 1,8 4,2 3,1 2,6 ) .
ea . percapria . . Diagram 70 Efterfragan
Hushallens konsumtlonsutglfter 1285 2,4 2,9 3,9 3,3 Bidrag till BNP-tillvaxten, procentenheter
Offentliga konsumtionsutgifter 724 0,3 1,5 1,5 1,2 @ -8
Fasta bruttoinvesteringar 460 8,1 8,1 6,3 45
Lagerinvesteringar -3 -0,1 0,0 0,2 0,0 [ R ECEEnth 7777 kit IS VPP e -6
Export av varor och tjanster 1301 6,6 8,6 6,9 6,1
Import av varor och tjanster 1097 6,9 7,5 8,2 6,0 e r4
Total inhemsk efterfragan 2 467 2,7 3,5 3,9 2,9
Nettoexport 204 0,4 11 0,0 0,5 27 2
Bytesbalans? 157 59 71 6,8 6,8 |
0 ; 0
1 Bidrag till BNP-tillvixten. !
2] procent av BNP, 16pande priser 2 . — —_— — 2
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet. o1 03 05 07

mmm Hushallens konsumtion
= Offentlig konsumtion
1 Fasta bruttoinvesteringar

Forutsittningarna for en fortsatt stark tillvixt 2007 och 2008 ér == Export
mycket goda. Den globala tllvixten dr hog. Féretagsvinsterna Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
och borsen har utvecklats starkt de senaste dren, vilket har bi-
dragit till att hushéll och foretag har starka balansrikningar. Dir-
till har kommunsektorn en stark balansstillning. Penningpoliti-
ken dr expansiv och dessutom stimulerar den nya regeringens
politik savil utbudssidan som efterfrigesidan i ekonomin.
De reformer som regeringen genomfoér ger ett inkomsttill-
skott till hushéllen, frimst 2007. Regeringens politik bedéms
ocksa leda till att fler personer s6ker sig ut pd arbetsmarknaden,
vilket gbr att potentiell BNP blir hégre dn annars. BNP kan
dirmed vixa betydligt mer innan ett hégt resursutnyttjande pa
arbetsmarknaden blir grinssittande for tillvixten. Den lingsik-
tigt hogre sysselsittningsnivin medfor ocksd att det produktiva
kapitalet behover 6ka, vilket stimulerar investeringstillvixten.
For att undvika framtida 6verhettningstendenser, med ett till-
tagande inflationstryck, bedéms Riksbanken successivt héja
reporintan till nira neutral niva i slutet av 2008. Detta, liksom
den starkare kronan och avmattningen i den globala efterfrage-
tillvixten, har en viss dimpande inverkan pa tillvixten framéver.
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Diagram 71 Hushallens disponibla inkomster
Arlig procentuell féréandring, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Sammantaget innebér detta att BNP-tillvixten blir som starkast
20006, 4,3 procent, varefter den faller till 3,6 procent 2007, da
exporttillvixten mattas, och till 3,2 procent 2008 da dven den
inhemska efterfragetillvixten dimpas (se tabell 12).

Hushallens konsumtion bedéms 6ka starkt 2007. Sysselsitt-
ningen Okar kraftigt och dartill ger jobbavdraget ett inkomsttill-
skott f6r hushillen. I viss man motverkas detta av héjd a-
kasseavgift och sinkta ersittningsnivaer i sjuk- och arbetslés-
hetsforsikringarna. Starka finanser stimulerar den offentliga
konsumtionen som fortsitter att 6ka i samma takt som 2000.
Diremot dimpas investeringstillvixten efter de senaste arens
kraftiga tillvixt, frimst inom industrin. Nivan pa investeringarna
ar dock hogre dn kapitalforslitningen, vilket innebdr att kapital-
stocken fortsitter att byggas ut successivt, trots att investerings-
Okningen avtar. Dirmed bedéms kapacitetsutnyttjandet, som ér
mycket hogt i industrin, gradvis minska till mer normala nivéer.
Men inom vissa delar av de révaruproducerande branscherna ir
kapacitetsutnyttjandet si pass hogt att produktionen inte kan 6ka
speciellt mycket 2007. Detta, tillsammans med en jaimférelsevis
stark krona och en avmattning av den internationella efterfrage-
tillvixten, dimpar exporttillvixten 2007. Lagerinvesteringarna,
som drogs ner 2006, normaliseras 2007, vilket innebir att de
bidrar positivt till BNP-tillvixten. Sammantaget Okar tillvixten 1
den inhemska efterfrigan 2007, medan exporttillvixten ddmpas.
Detta medfor att importen 6kar snabbare dn exporten, sa att
nettoexporten detta dr inte ger ndgot bidrag till BNP-tillvixten.

2008 dimpas den inhemska efterfragetillvixten da den grad-
vis allt mindre expansiva penningpolitiken bérjar fi effekt, sam-
tidigt som finanspolitiken inte lingre ger samma direkta till-
vixtstimulans. Exporttillvixten dimpas nigot ytterligare 1 takt
med nedgangen i den internationella efterfragetillvixten. Efter-
som efterfragetillvixten dimpas kommer dven importékningen
att mattas av. Importen 6kar dter lingsammare dn exporten 2008
och bidraget fran nettoexporten till BNP-tillvixten blir positivt.

Sparandet blir fortsatt hdgt och 6verskottet i bytesbalansen
uppgir till 6,8 procent 2008. Real BNI per capita ir ett bittre
matt pa levnadsstandardsutveckling 4n BNP. Real BNI per capi-
ta Okar starkt 2006-2008, men bl.a. pa grund av befolkningsok-
ningen 4nda langsammare 4n BNP.

Hushallens konsumtion

Hushallens inkomster stiger kraftigt 2007

Hushallens reala disponibla inkomster 6kar med 3,1 procent
2006 samt med 4,9 respektive 2,2 procent 2007 och 2008 (se
diagram 71 och tabell 13).

Okningen av den reala disponibla inkomsten 2006 ir till stor
del ett resultat av den starka I6nesummeutvecklingen. Dartill



stiger rinteinkomsterna kraftigt vilket bidrar till hushallens in-
komstokning.

Loénesumman utvecklas dn starkare 2007 da bdde timlénen
och antalet arbetade timmar 6kar kraftigt som ett resultat av den
forbittrade arbetsmarknaden. Dirtill leder inférandet av jobbav-
draget i januari 2007 till en minskning av hushéllens skatteinbe-
talningar. I viss man motverkas detta av att avgiften till a-kassan
héjs, men sammantaget minskar summan av skatter och avgifter
2007. De sinkta ersittningsnivierna i sjuk- och arbetsloshetsfor-
sidkringen ddmpar utvecklingen av offentliga sektorns 6verfo-
ringar till hushallen 2007. Ar 2008 mattas Skningstakten av dis-
ponibelinkomsten nigot. Lonesumman fortsitter att 6ka kraftigt
men nu Okar dven hushallens skatteinbetalningar, vilket har en
bromsande effekt pa disponibelinkomstens utveckling.

Tabell 13 Hushallens inkomster
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring
2005 2005 2006 2007 2008

Lénesumma 1079 3,7 55 6,1 53
Timlon enligt NR' 3,2 3,3 4,0 4,3
Arbetade timmar’ 0,5 2,2 2,1 1,1

Ovriga faktorinkomster 237 2,8 8,1 3,9 0,8

Overféringar fran offentlig sektor 485 1,6 2,3 0,9 2,4

Overforingar fran privat sektor 59 0,2 3,2 2,8 2,8

Skatter och avgifter 527 3,2 6,2 -0,2 4,9

Disponibel inkomst 1333 2,8 4.5 6,3 3,6

Konsumentpris 1,3 1,3 1,3 1,4

Real disponibel inkomst? 1,6 3,1 4,9 2,2

1 Korrigerade for olika antal arbetsdagar mellan dren.
2Implicitprisindex f6r hushallens konsumtionsutgifter.
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Mattlig konsumtionstakt 2006

Hushallens konsumtion 6kade i ndgot snabbare takt under de tre
forsta kvartalen 2006 4n motsvarande utveckling under 2005.
For heldret 2006 vintas konsumtionen 6ka med 2,9 procent,
vilket dr en relativt mattlig 6kning mot bakgrund av hushiéllens
starka inkomstutveckling och férmé&genhetsstillning. 2006 ékar
dirfor sparandet som andel av den disponibla inkomsten (se
diagram 72). Samtidigt 6kar dven den totala férmogenheten som
andel av den disponibla inkomsten (se diagram 73).
Konsumtionen under det tredje kvartalet 2006 var férhallan-
devis svag och 6kade med 2,6 procent jimfért med samma peti-
od foregiende dr. Den sisongrensade utvecklingen var dnnu
svagare, dvs. 0,4 procent jimfort med det andra kvartalet. Si-
songmonstret f6r konsumtionen har sannolikt paverkats av att
stora utbetalningar av 6verskjutande skatt sedan 2005 kommer
hushillen tillgodo under det andra kvartalet i stillet f6r som
tidigare under det tredje kvartalet. Denna férindring har bl.a.
medfort att turistandet utomlands i hégre grad dn tidigare sker

BNP och efterfragan i Sverige 53

Diagram 72 Hushallens sparande
Procent av disponibel inkomst, I6pande priser
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24

-4

— Sparkvot
— = Sparkvot, exkl. sparande i avtalspensioner

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 73 Hushallens formégenhet och
skulder

Procent av disponibel inkomst, I6pande priser,
kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 74 Hushallens fortroendeindikator
(CCl)

Nettotal, manadsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 75 Fastighetsmarknaden, smahus
Tusental respektive arlig procentuell férandring,
manadsvarden

B.0 - -15
T dotis
ar T 197

50 fl----------- --it-H 10
45 L8
40+ L5
35+ F3
3.0 1 0

01 03

— Omsattning, trend
1 Kopeskillingskoefficient (hdger)

Anm. Kopeskillingskoefficient = kdpeskilling / taxe-
ringsvarde.
Kalla: SCB.

Diagram 76 Hushallens konsumtion
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

redan under det andra kvartalet. P4 grund av den varma somma-
ren bidrog dessutom energikonsumtionen negativt till den totala
konsumtionsutvecklingen under det tredje kvartalet.

Bilden av dnnu si linge relativt forsiktiga hushéll kvarstér
dock och fir st6d av hushéllens férvintningar under 2006 som
de framtrider i enkidtundersokningen Hushillens ink&psplaner.
Fortroendeindikatorn (CCI) har visserligen 1 genomsnitt varit lite
hégre under 2006 dn under 2005, men utan att visa tendenser till
att stiga ytterligare (se diagram 74).

Kraftig ekonomisk stimulans gynnar hushallen 2007

Den nya regeringens ekonomiska politik medfor stora skatteldtt-
nader och ger ddrmed rejila bidrag till hushéllens disponibelin-
komster frin och med 2007. Samtidigt 6kar sysselsittningen
snabbt. Sammantaget 6kar dirfér de reala disponibla inkomster-
na med hela 4,9 procent 2007, vilket 4r den storsta Skningen
sedan 2001. Eftersom hushallen pa grund av jobbavdraget kan
rikna med en hogre inkomstniva under de kommande édren for-
vintas hushéllen redan under 2007 konsumera en stor del av
inkomstSkningen. Det dr ocksd troligt att hushéllens optimism
Okar nir den goda inkomstutvecklingen realiseras.

I borjan av 2006 héjde Riksbanken styrrintan fran den da
mycket laga nivin 1,5 procent. Styrrintan ir trots det fortfarande
lag, 3,00 procent, och verkar alltjimt stimulerande pd konsum-
tionen. Det stigande resursutnyttjandet i ekonomin medfér att
styrrintan kommer att fortsitta att héjas framover. I slutet av
2008 dr den 4,00 procent, vilket dr nira den neutrala nivin som
bedéms vara 4,25 procent. Aven de linga rintorna stiger fram-
over. De successivt allt hdgre rintorna beriknas fa en viss ddm-
pande effekt pd konsumtionsutvecklingen och paverkar konsum-
tionsmonstret.

Pa fastighetsmarknaden syns sedan fyra manader tillbaka
tendenser mot att prisutvecklingen planar ut (se diagram 75).
Hushallens skulder 6kade fortfarande relativt snabbt de tvé for-
sta kvartalen 2006 enligt Finansrikenskaperna. Men den senaste
miénadsstatistiken fran bostadsinstituten stracker sig till och med
oktober och indikerar att utliningen till hushallen trots allt 6kar
lingsammare én tidigare. Detta ér sannolikt till viss del konse-
kvensen av genomférda och férvintade rintehdjningar. De
snabbt stigande skulderna har hittills generellt sett inte anvints
till att finansiera konsumtion och hushéllssektorns sparande ar
fortfarande hogt.

Konsumtionsdkningarna toppar 2007

Sammantaget dr de dimpande effekterna av hogre rintor pa
konsumtionen mycket svagare dn den stimulans som kommer
fran skattesinkningarna och den starka sysselsittningstillvixten.
Detta giller sirskilt 2007 di konsumtionen 6kar med hela



3,9 procent (se tabell 14). Hushallen fortsitter att utnyttja det
laga rinteliget for att képa sillankopsvaror, som 2006 6kar med
8,2 procent och 2007 med 7,2 procent. Konsumtionen av tjins-
ter har okat relativt lite de senaste fem dren, men 6kade med

3,8 procent under de tre frsta kvartalen 2006 jamfért med
samma period dret innan. Tendensen till 6kad tjdnstekonsumtion
stirks framover och 2007 och 2008 6kar denna med 5,2 procent
respektive 4,6 procent. Ljusare konjunkturutsikter och den for-
héllandevis starka kronan bidrar till att hushallen 6kar sina tu-
ristutgifter utomlands med 5,9 procent 2007 och med

6,3 procent 2008.

2008 tillkommer inte lingre nagra nya skattesinkningar som
stirker hushéllens disponibelinkomster. I viss man ddmpar de
hogre rintorna konsumtionen av sillankopsvaror vars tillvixt
faller till 4,7 procent 2008. Den totala konsumtionen ékar 2008
med 3,3 procent (se diagram 76).

Trots att konsumtionen Skar med i genomsnitt 3,4 procent
per ar under 20062008 ir sparkvoten 7,2 procent 2008. Spar-
kvoten dr dirmed bade hégre dn den var 2005 och dessutom
ovanligt hég i ett lingre historiskt perspektiv. Perioder med
starka konsumtionsékningar brukar motsvaras av att sparandet
minskar, bl.a. dirfor att hushillen tenderar att 6ka konsumtionen
1 en jimnare takt 4n vad just de aktuella inkomsterna tilldter.
2007 stiger saledes sparkvoten till 8,1 procent, eftersom inkoms-
terna Okar betydligt mer dn normalt. 2008 bedéms visserligen
hushillen 6ka konsumtionen mer dn inkomsterna och sparkvo-
ten faller. Trots det finns det en viss uppatrisk fér konsumtionen
eftersom sparnivin fortfarande 4r si pass hog.

Tabell 14 Hushallens konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2005 2005 2006 2007 2008

Konsumtionsutgifter 1285 24 29 3,9 3,3
Varav  Sallankopsvaror 251 8,2 8,2 7,2 4,7
Bilar 43 4.4 2,7 5,0 3,7
Dagligvaror 193 21 3,4 2,8 29
Konsumtion i utlandet 55 3,8 3,0 59 6,3
Tjanster exkl. bostad 362 2,8 3,9 5,2 4,6
Sparkvot' 97 7,0 7.2 8,1 7,2
Sparkvot exkl. avtalspensioner1 48 3,6 3,8 4,7 3,6

1 Sparande i miljarder kronor, 16pande priser respektive sparande i procent av
disponibel inkomst. Fr.o.m. 2007 kommer PPM-medlen inte bokf6ras som
offentligt sparande utan som sparande i hushéllssektorn. I ovanstdende tabell
ingér inte PPM-medlen i hushillens sparande.

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 77 Offentliga konsumtionsutgifter
Arlig procentuell féréandring, fasta priser respektive
procent av BNP, I6pande priser
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Anm. Den fallande konsumtionen 2000 férklaras av
att Svenska kyrkan fr.o.m. detta ar ingar i hushalls-
sektorn i stallet fér som tidigare i kommunsektorn.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Offentlig konsumtion

Kommunsektorn driver den offentliga konsumtionen

Efter nagra ar med svag utveckling 6kar den offentliga konsum-
tionen med 1,5 procent 2006 (se tabell 15 och diagram 77). Aven
2007 och 2008 ckar konsumtionen starkt.

Tabell 15 Offentliga konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser

2005 2005 2006 2007 2008

Offentliga konsumtionsutgifter 724 0,3 1,5 1,5 1,2
Procent av BNP, I6pande priser 27,1 26,7 26,6 26,5
Statlig konsumtion 198 -2,0 0,5 0,8 0,4
Kommunsektorns konsumtion 526 1,2 1,9 1,8 1,5

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Den statliga konsumtionen 6kar 2006 med 0,5 procent. Okning-
en forklaras bla. av 6kade kostnader f6r polisen och Banverket.
Dessutom tillits myndigheterna dterigen att anvinda sitt anslags-
sparande. Aren 2007 och 2008 fortsitter den statliga konsumtio-
nen att 6ka. Budgetpropositionen innehaller 6kade anslag f6r
bl.a. fler poliser, 6kat jaimstilldhetsarbete samt mer resurser till
forskning och utbildning. Effekten av 6kningarna motverkas
dock delvis av avvecklingen av Integrationsverket, Arbetsmiljo-
verket och Arbetslivsinstitutet samt besparingar pa Arbetsmark-
nadsverket.

Det ir framfor allt kommunsektorn som bidrar till den offentli-
ga konsumtionsdkningen 2006—2008. Hoga skatteinkomster och
statsbidrag skapar ett utrymme f6r 6kade utgifter i kommunsek-
torn. Konsumtionsékningen pa 1,9 procent 2006 férklaras bl.a.
av att de arbetsmarknadspolitiska programmen 6kade kraftigt.
Den nya regeringen har avslutat flera av dessa program, bl.a.
plusjobben. Effekten av att tillsittandet av plusjobb har stoppats
har dock en marginell effekt pa konsumtionsutvecklingen 2007,
da 95 procent av plusjobben redan var tillsatta vid stoppet. Des-
sa personer kommer att inneha sina plusjobb i tva drs tid och
fasas ut under 2008. Regeringen ger 2007 och 2008 tillskott till
hilso- och sjukvirden f6r bla. forbittrad kvalitet av vuxenpsyki-
atrin och dldreomsorgen, vilket ocksa bidrar till konsumtionsék-
ningen.



Fasta bruttoinvesteringar

Utdragen investeringskonjunktur

Den nya regeringens politik stimulerar utbudssidan av ekono-
min. Tillsammans med de senaste minadernas kning av arbets-
kraften medfor detta att Konjunkturinstitutets bedémning av
den potentiella sysselsittningen har reviderats upp jaimfért med
tidigare bedémningar (se kapitlet ”Produktion och arbetsmark-
nad”). Detta 6kar behovet av produktivt kapital och stimulerar
dirigenom investeringarna. Denna effekt 4r dock av mer lingsik-
tig karaktir och effekterna pa de faktiska investeringarna under
de kommande aren dr svirbedémda. Men investeringscykeln
bedéms bli mer utdragen dn vad som annars hade varit fallet.

Det har varit en bred uppging i investeringarna och savil
maskin- som bygg- och anliggningsinvesteringarna har vuxit
starkt. Ekonomin 4r nu inne i en konjunkturfas dér investerings-
tillvixten vanligtvis avtar av cykliska skil. Vidare har den allt
mindre expansiva penningpolitiken samt stigande obligationsrin-
tor under prognosperioden en dimpande effekt pa investering-
arna framover.

De fasta bruttoinvesteringarna 6kar med 8,1 procent 2000,
med 6,3 procent 2007 och med 4,5 procent 2008 (se tabell 16
och diagram 78). Detta innebér en mer utdragen investeringscy-
kel jimfort med konjunkturdterhdmtningen runt 2000, vilket
delvis férklaras av den nya regeringens politik.

Kapacitetsutnyttjandet inom industrin har stigit under ett an-
tal dr och 4r nu generellt sett pa mycket héga nivéer (se diagram
79). En allt hogre andel av foretagen i industrin anger i Kon-
junkturbarometern maskinkapaciteten som den tringsta sektorn
for fortsatt tillvixt. Vinsterna i foretagen dr héga, borsen har
aterhimtat det den tappade i bérjan av decenniet och rintorna ér
fortfarande relativt laga. Efterfragetillvixten fran savil hemma-
som exportmarknaden dr fortsatt stark. Detta ger sammantaget
en bild av ett fortsatt stigande investeringsbehov, dd konjunktur-
toppen dnnu inte dr nadd, och méjligheterna att finansiera dessa
investeringar ir goda.

De totala fasta bruttoinvesteringarnas andel av BNP har sti-
git de senaste dren och fortsitter att stiga till drygt 19 procent
2008 (se diagram 80). Jamfoért med 1980-talet dr detta en relativt
lag investeringsandel. Investeringarna utgjorde da ungefir
20 procent av BNP. Den ldga investeringsandelen beror dock
delvis pé laga bostadsinvesteringar sedan botjan av 1990-talet.
Exkluderas bostadsinvesteringarna ar investeringsandelen inte
péfallande ldg.
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Diagram 78 Investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sdsongrensade kvartalsvarden
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— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 79 Industrins kapacitetsutnyttjande

Procent, sédsongrensade kvartalsvarden
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— = Konjunkturinstitutet
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 80 Investeringar
Procent av BNP, |6pande priser
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Diagram 81 Industrins investeringar
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sésongrensade kvartalsvarden
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— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 82 Tjanstebranschernas
investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden
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— Miljarder kronor
=1 Procentuell féréandring (héger)

Anm. Exklusive bostader, fartyg och flygplan.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 16 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser

2005 2005 2006 2007 2008

Industrin 82 13,9 5,2 3,6 2,2
Ovriga varubranscher 58 18,8 11,4 15,3 5,1
Tjanstebranscher exkl. bostader 171 3,6 6,7 6,4 6,4
Bostader 76 14,0 14,4 51 3,7
Néringslivet 387 9,8 8,6 6,9 4,8
Offentliga myndigheter 73 -0,3 5,6 3,2 2,5
Investeringar 460 8,1 8,1 6,3 4,5

1 OVtiga varubranscher innehaller jord- och skogsbruk, fiske, el-, gas-, virme-
och vattenférsorjning samt byggverksamhet (SNI 01, 02, 05, 40, 41 och 45).
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tjanstebranscherna allt viktigare for investerings-
konjunkturen i naringslivet

Under 2005 drevs niringslivets investeringar frimst av bostads-
investeringar och av industrins och de 6vriga varubranschernas
investeringar. Fram&ver kommer investeringskonjunkturen i
hogre grad att drivas av tjanstebranschernas investeringar.

Trots de senaste drens hdga investeringar 1 industrin dr kapa-
citetsutnyttjandet hégt i de flesta branscher. Hégst dr kapacitets-
utnyttjandet inom skogs-, stil- och teleproduktindustrin. Inve-
steringstillvixten bedoms avta i takt med att efterfragetillvixten
dimpas och i takt med att rintorna stiger framéver. Investering-
arna inom industrin vixer med 5,2 procent 2006, med
3,6 procent 2007 och med 2,2 procent 2008 (se tabell 16 och
diagram 81).

Investeringarna har dven vuxit snabbt inom de 6vriga varu-
branscherna, dir bl.a. energisektorn ingar. Investeringarna inom
denna sektor vixte 2005 med ca 19 procent. Aven om tillvéxt-
takten har avtagit, och kommer att géra det ytterligare framoéver,
kommer investeringsutvecklingen i de 6vriga varubranscherna
att forbli relativt stark. Det beror frimst pa fortsatt stora inve-
steringar inom energisektorn, dir det bl.a. investeras i vindkraft-
verk och 1 kraftniten.

Tjinstebranschernas investeringar stir f6r en betydande del
av de totala investeringarna inom ndringslivet. I takt med att
konjunkturen gar in i en allt mer mogen fas vixlar den samlade
efterfragetillvixten Gver frin att drivas av utlindsk efterfriagan,
vilket frimst gynnar exportsektorn, till att 1 allt hdgre grad dn
tidigare drivas av hushallens konsumtion. Detta 6kar behovet av
att investera inom tjinstebranscherna. Investeringarna inom
tjanstebranscherna exklusive bostider vixer med 6,7 procent
2006, med 6,4 procent 2007 och med 6,4 procent 2008 (se tabell
16 och diagram 82).
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Viss dampning av tillvaxten i bostadsbyggandet
framover

Konjunkturen dr sedan ett par ar tillbaka mycket stark £6r bo-
stadsbyggandet, som 6kade med 15,4 procent 2004 och med
14,0 procent 2005. Aven 2006 ir byggkonjunkturen het och
bostadsbyggandet 6kar med ytterligare 14,4 procent. 2007 och
2008 didmpas 6kningstakten till 5,1 procent respektive

3,7 procent (se tabell 16). Ett skil till denna lugnare utveckling ér
att rintorna har stigit och fortsitter att stiga framéver. Ett annat
ir att utbudet av bostider kommer att begrinsas av en tilltagan-
de brist pa arbetskraft. Dirutéver ger det minskade stodet till
byggandet av frimst hyresritter upphov till en negativ effekt pa
det totala bostadsbyggandet.

Enligt Konjunkturbarometern fér november dr fortfarande
tillgdngen pa arbetskraft det frimsta hindret f6r att 6ka byggan-
det, men orderstocken ir god och vintas vixa ytterligare de
nirmaste tre manaderna. Féregdende tremanadersperiod hade
indé 54 procent av de bostadsbyggande féretagen lyckats 6ka Diagram 83 Pabdrjade lagenheter
antalet anstillda och ca 34 procent planerar att 6ka antalet an- Tufemal
stillda fram6ver. Men bilden ér nagot splittrad eftersom nirmare *
90 procent av dessa foretag samtidigt anger att planerna f6r 251
byggandet fram&ver begrinsas till att uppritthdlla en oférindrad 20
niva jaimfért med tidigare.

Antalet paborjade ligenheter 6kade de tre forsta kvartalen 157
2006 med 11,2 procent jimfért med motsvarande kvartal 2005,
dvs. fortfarande startas det méinga nya bostadsbyggen (se

diagram 83). Som jimférelse kan ndmnas att pabdrjandet 2005

var 13,3 procent storre dn det var 2004. Paborjade ligenheter 0

, . . o 97" 99 o1 03 05 07
genererar bostadsinvesteringar under de 6 ndrmast pafdljande ,
=1 Sméahus

kvartalen. — Flerbost:aldshus

Antalet beviljade bygglov for att pabotja byggande av ligen- Ké”;;(;t: r:rg\e:onjunkturinstitutet
heter 6kade med hela 13,5 procent under de tre forsta kvartalen ' '
2006 jimftort med samma period féregiende ér. I genomsnitt
drojer det tvd kvartal innan beviljade bygglov leder till att byg-
gandet av ligenheterna pabotjas. Stor osikerhet rader dock om
hur manga av dessa beviljade bygglov som kommer att leda till
byggande, eftersom den nya regeringen har beslutat om att rin-
tebidrag och investeringsstdd till byggandet av hyresritter upp-
hér fran och med 2007.

For beddmningen av bostadsbyggandet de nirmaste dren
spelar prisutvecklingen f&r befintliga ligenheter stor roll. Fastig-
hetsprisindex har 6kat med i genomsnitt 7,7 procent per ar de
senaste 10 aren och med drygt 13 procent under de tva forsta
kvartalen 2006 jaimfort med motsvarande period foregiende ar.
Riksbankens rinteh6jningar har dock ddmpat prisutvecklingen
de senaste fyra manaderna. En svagare prisutveckling f6r befint-
liga ldgenheter bidrar till att Gkningstakten i bostadsinvestering-
arna sjunker framéver.

Den underliggande efterfrigan kommer dock att vara stark
under de nidrmaste sju aren eftersom ungdomskullarna i aldern
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Diagram 84 Investeringar i bostader
Miljarder kronor, fasta priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 85 Offentliga myndigheters
investeringar

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sésongrensade kvartalsvarden
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— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

20-24 ar vixer ovanligt snabbt#. De nivéer f6r bostadsinvester-
ingarna som uppnas vid slutet av prognosperioden (se diagram
84) ir dirfor inte sirskilt anmarkningsvirda, varken i ett lingre
historiskt perspektiv eller jimfért med den stora bostadsefterfra-
gan som av demografiska skil vintas framéver.

Offentliga investeringar 6kar

De offentliga investeringarna 6kar kraftigt 2006—-2008 (se
diagram 85). Bakom 6kningen i de statliga investeringarna ligger
samtliga ar stora infrastrukturinvesteringar hos bade Banverket
och Vigverket. Aven kommunsektorns investetingar ékar 2006—
2008. Sektorns kapitalstock 4r gammal och de goda finanserna
ger utrymme for att genomfora investeringar som tidigare har
skjutits upp. Sammantaget 6kar de offentliga investeringarna
med 5,6 procent 2006, med 3,2 procent 2007 och med 2,5 pro-
cent 2008 (se tabell 16).

Lager

Sma lager i industri och handel

Den starka efterfragan 2006 har lett till att féretagen i industrin
och handeln totalt sett har fortsatt att dra ner pa sina lager under
aret. De totala lagren dras ner 2006 eftersom skogslagren och
Ovriga lager dartill tillfalligt utvecklas svagt. Under prognospeti-
oden antas foretagen minska sina lager genom fortsatt effektiva-
re lagerhdllning, samtidigt som skogslagren och 6vriga lager 6kar
i normal takt. De totala lagren 6kar déirfér bade 2007 och 2008
(se tabell 17).

Tabell 17 Férandring i lager och bidrag till BNP
Miljarder kronor, fasta priser respektive procentenheter

2005 2006 2007 2008
Insatsvaror -6 -29 -06 -08
Varor i arbete och fardigvaror 4,9 3,3 -1,2 1,1
Handelslager 3,9 -4.,6 -0,2 -0,6
Skogslager -0,7 1,5 4,0 4,3
Ovriga lager’ 07 -03 0,8 0,8
Summa f6éréndring i lager -2,6 -3,0 2,8 2,6
Lageromslag® -38 -04 58 -0,2

Bidrag till BNP-tillvaxten -0,1 0,0 0,2 0,0

1Ovriga lager ir i synnerhet brinslelager i el- och gasindustri samt
virdeféremal.

2Lageromslaget dr drets lagerindring minus féregdende ars lagerindring.
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

40 Som exempel kan nimnas att enligt berikningar frin SCB kommer gruppen
20-24 aringar att 6ka med 27 procent mellan dren 2001 till 2013.



Industrins lager av insatsvaror, som drogs ner mycket i borjan av
2006, minskade bara mattligt tredje kvartalet. Enligt Konjunk-
turbarometern bedéms nu lagren dirfér som ndgot £6r stora (se
diagram 86 och diagram 87). Lagren av varor i arbete och firdigva-
ror 6kade tredje kvartalet efter att ha minskat kraftigt i slutet av
2005, och dven nigot i bérjan av 2006. Trots Skningen tredje
kvartalet dr lagren pa en sidan nivi att de uppfattas som mycket
tillfredstillande. Handelslagren bedéms Sverlag som lagom stora.
Bilhandlarna, som under ett par ars tid fram till sommaren 2006
ansett att deras lager har varit fOr stora, dr nu betydligt mera
n6jda med lagerstorleken.

En 6vervigande del av féretagen i tillverkningsindustrin
uppger att den totala orderstocken ir lagom eller férhallandevis
stor. Foretagens bedémning av orderstockens och lagrens stor-
lek indikerar sammantaget att efterfrigeliget nu dr gynnsamt och
att mojligheterna till att genomfoéra ytterligare lagerneddragning-
ar generellt sett dr begrinsade. Fjdrde kvartalet blir saledes la-
germinskningen i industrin och handeln mattlig. Fér helaret
2006 innebdr detta sammanfattningsvis att insatsvaru- och han-
delslagren reduceras. Lagren av varor i arbete och firdigvarulag-
ren 6kar dock pd grund av lageruppdragningen tredje kvartalet.

Skogssektorns lager 6kar 2006, men mindre 4n normalt pa
grund av stormfillningen i sédra Sverige i januari 2005.4 Totalt
sett minskar dirfor lagren 2006 med 3 miljarder (se tabell 17).
Denna minskning dr bara marginellt stérre 4n minskningen
2005, varfor lagerutvecklingen inte paverkar BNP-tillvixten
namnvirt 2000.

Under prognosperioden bedéms produktionen vixa snabbt.
Industrin och handeln fortsitter 4ndd att dra ner pa sina lager
for att halla en limplig storlek pa dem i férhillande till produk-
tionen.? De tvd kommande dren forutses, 4 andra sidan, en mera
normal skogstillvixt dn under 2005 och 2006, d4 stormfillningen
reducerade skogsbestindet. 2007 6kar dirfor lagren sammanta-
get med 2,8 miljarder kronor. Eftersom lagren minskar 2006 blir
lageromslaget positivt 2007, vilket ger ett bidrag om 0,2 pro-
centenheter till BNP-tillvixten. 2008 utvecklas lagren ungefir
som 2007 och limnar dirfér inget bidrag till BNP-tillvixten (se
tabell 17 och diagram 88).

41 Se Konjunktnrldget, mars 2005, sid 52 och mars 2000, sid 49.

42 Industrins och handelns lager sjunker trendmissigt 6ver tiden, 1 férhallande
till industriproduktionen respektive konsumentefterfragan, pa grund av
effektivare transporter och 6kad anvindning av datateknologi.
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Diagram 86 Lageromd®&men i industrin
Nettotal, kvartalsvarden
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Anm. Hogre nettotal innebar att fler foretag ar

missndjda med for stora lager.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 87 Lageromddme i handeln
Nettotal, kvartalsvarden
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— Bilhandel

— = Partihandel

— Saéllankdpsvaruhandel

Anm. Hogre nettotal innebar att fler féretag ar
missnojda med for stora lager.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 88 Lagerfoérandring
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade
kvartalsvarden
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— Totalt
— = Industri och handel

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 89 Exportorderingang, industrin
Arlig procentuell férandring respektive procentuell
férandring, manadsvarden, trend
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— Jamfort med féregaende period (héger)

Kalla: SCB.

Diagram 90 Exportorderingang, industrin
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

60

40 A

20

-20

-40

-60 T T T T T T T T T -60

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Export
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden

440
400
360
320

280 A

240

200 -

160

— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Export

Fortsatt hog global tillvaxt férlanger den starka
exportkonjunkturen

Den globala tillvixten fortsitter att utvecklas férhallandevis
starkt under de kommande dren trots en viss dimpning i linder
som ligger langt fram i konjunkturcykeln, frimst i USA. Aven
om den mest expansiva perioden dr passerad fortsitter virlds-
handeln att vixa i en snabb takt, vil 6ver genomsnittet f6r de
senaste 25 aren (se kapitlet “Internationell konjunkturutveck-
ling”). Dirmed 4r ocksa forutsittningarna for en fortsatt stark
exportutveckling under prognosperioden goda, 4ven om en stat-
kare krona i ndgon man begrinsar utvecklingen.

Indikatorerna pekar pa att exporten fortsitter att utvecklas
starkt den ndrmaste tiden. Enligt SCB fortsitter exportorderin-
gangen att 6ka i relativt stark, men avtagande, takt (se diagram
89). Bilden bekriftas av industrifGretagen i den senaste Kon-
junkturbarometern (se diagram 90). S4 manga som tre av fyra
toretag siger samtidigt att de 4r ndjda med storleken pa sin ex-
portorderstock. InkSpschefsindex visar ocksa pa en fortsatt stark
konjunktur men dven pa att tillvixttoppen kan vara passerad. I
foretagens egna rapporter redovisas en i huvudsak ljus syn pa de
nirmaste kvartalens utveckling.

Exporten beddms fortsitta vixa i férhéillandevis god takt un-
der hela prognosperioden, dven om den mest expansiva fasen ir
over och en successiv dimpning av utvecklingen dr att vinta (se
tabell 18 och diagram 91). Trots den starka utvecklingen vixer
exporten sammantaget ndgot langsammare dn marknaden 2000.
2007 och 2008 diremot bedéms exporten dterigen vixa i linje
med marknaden (se diagram 92).

Tabell 18 Export

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2005 2005 2006 2007 2008

Export av varor 973 5,1 7 6.6 5.7
Varav  Bearbetade varor 811 4,5 8,1 6,9 6,1

Ravaror 159 8,3 6,0 49 3,6
Export av tjanster 328 11,5 11,0 7,8 7,3
Export 1301 6,6 8,6 6,9 6,1

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Stark internationell efterfrageutveckling for
bearbetade varor

Efter den starka utvecklingen forsta kvartalet utvecklades expor-
ten av bearbetade varor férhallandevis svagt andra kvartalet
2006. Under tredje kvartalet var utvecklingen ater stark. Efter-
frigan frin omvirlden fortsitter att vixa snabbt framéver dven



om tillvixten blir ndgot ligre de kommande aren. Forutsittning-
arna for en forhadllandevis stark utveckling for exporten av bear-
betade varor dr dirmed goda under hela prognosperioden (se
diagram 93).

En fortsatt gynnsam internationell investeringskonjunktur
innebir att orderlaget f6r framfor allt maskin- och elektroindu-
strin 4r mycket starkt. Utvecklingen innebir att foretagen i dessa
branscher i mycket h6g grad utnyttjar sin tillgdngliga kapacitet.
Utrymmet for ytterligare produktionsékningar dr pa kort sikt
troligen begrinsat.

Marknaden f6r motorfordon har ater stirkts efter den relativt
svaga utvecklingen 2005. En kraftig 6kning av efterfrigan pa
transporttjanster i Europa, forstirkt av nya utslippsbestimmel-
ser, har gjort att lastbilsproducenternas orderingang vuxit starkt.
Pa en sviktande personbilsmarknad har SAAB tagit marknads-
andelar, vilket har kompenserat £6r Volvos svagare utveckling. 1
synnerhet har Volvos export till den amerikanska marknaden
minskat kraftigt. Under hosten har dock ett antal nya och upp-
graderade modeller lanserats, vilka har fatt ett positivt bemétan-
de av képarna.

Efterfragan pa olika och allt mer avancerade teletjanster fort-
sdtter att vixa snabbt, inte minst 1 Asien. Exporten av telepro-
dukter bedéms didrmed 6ka starkt dven de kommande 4ren.
Efterfragan pa stal vixer dter starkare efter en svagare period
under 2005 nir képarna krympte sina lager. [nternational Iron and
Steel Institute torutser att stalférbrukningen i vérlden exklusive
Kina 6kar med ca 2,5 procent 2007. Den starka globala tillvixten
innebdr dessutom att dven papperskonjunkturen sammantaget
blir férhillandevis god.

Ravaruexporten 6kar lAngsammare framoéver

20006 fortsitter ravaruexporten att Oka starkt, eller med 6 procent
(se tabell 18 diagram 94). Ravaruexporten gynnas av en hog
omvirldsefterfrigan, inte minst fran Kina. Brist pa kapacitet
himmar dock i nuldget den svenska ravaruexporten. Detta giller
t.ex. exporten av jirnmalm och metaller. Stigande priser pa pe-
troleumprodukter under férsta halvaret 2006 féranledde raffina-
derierna att dra ner pa sina petroleumlager for att kunna 6ka
leveranserna. Petroleumexporten stiger darfér mycket kraftigt
2006 (se diagram 95). Stormen Gudrun, som drog in 6ver sédra
Sverige i januari 2005,% har bidragit till en 6kning av exporten av
trivaror och skogsbruksprodukter 2005 och 2006. Tilltagande
brist pd timmer innebir emellertid att exporten av dessa produk-
ter nu minskar, trots att utbudet frin andra linder reduceras.
Exporten av massa minskar 2006 pa grund av att industrin i
stormens spar kérde for fullt 2005 och darfor har haft behov av
omfattande underhallsarbeten under 2006. Livsmedelsexporten,
som 1 genomsnitt har 6kat med ca 11 procent de senaste fem

43 Se Konjunkturliget mars 2005, sid 52 och mars 2000, sid 49.
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Diagram 92 Export, varldsmarknadstillvaxt
respektive svensk export
Arlig procentuell férandring, fasta priser

144

-2

— Varldsmarknad
— - Export

Anm. Varldsmarknaden beraknas med svenska
exportvikter.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 93 Export av bearbetade varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden

300

— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 94 Export av ravaror
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sdsongrensade kvartalsvarden respektive arsvarden

B2 T-m-mmmmmmmmm oo
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36 - e
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— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 95 Export av de tre storsta
ravarugrupperna

Index 1999=100, fasta priser, sasongrensade
kvartalsvarden
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— Petroleumprodukter
— = Livsmedel
—— Sagade travaror

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 96 Export av tjanster

50

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden
160 7
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— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 97 Efterfragan (inhemsk total och

export)

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,

sasongrensade kvartalsvarden
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— Miljarder kronor
== Procentuell férandring (hdger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

aren, stiger ocksd 2006, om 4n inte lika mycket som under tidiga-
re 4r.

En fortsatt god omvirldsefterfragan i kombination med
héga exportpriser gynnar den svenska ravaruexporten 2007 och
2008. Exporten bromsas dock dven dessa ar av en utbredd kapa-
citetsbrist. Ravaruexporten utvecklas siledes mindre starkt de
tva kommande aren dn under 2004-2006. Exportékningen 2007
och 2008 blir mest betydande f6r petroleum- och livsmedels-
produkter. Trivaruexporten fortsitter att minska under 2007 till
foljd av tilltagande brist pa timmer och 6kade hemmaleveranser.
En storre del av jirnmalmsproduktionen kommer ocksa att ga
till hemmaleveranser i stillet £6r till export 2007. Den tilltagande
konkurrensen pa de internationella marknaderna innebér dirut-

Over att massaproducenterna endast i mindre grad kan ¢ka ex-
porten 2007 och 2008.

Exporten av tjanster fortsatter att viaxa starkt

Exporten av tjanster 6kar 2006 med 11 procent. Den starka
utvecklingen beror pa en fortsatt mycket kraftig 6kning av den
utlindska konsumtionen i Sverige. Samtidigt har dven exporten
av olika foretagstjdnster Skat betydligt.

Den fortsatt goda globala utvecklingen gor att tjainsteexpor-
ten fortsitter att utvecklas férhallandevis kraftigt dven 2007 och
2008 (se tabell 18 och diagram 96 ). Inte minst exporten av olika
telekomtjinster fortsitter att vixa snabbt, men dven exporten av
Ovriga foretagstjdnster far en relativt stark utveckling. Samtidigt
vintas den snabba virldshandelsutvecklingen bidra till 6kad
export av olika transporttjanster. Den starkare kronan vintas
dock leda till att den utlindska konsumtionen i Sverige fir en
ndgot lugnare utveckling de kommande éren.

Import

Stark efterfragetillvaxt drar import

Efter en svag utveckling forsta kvartalet 6kade importen kraftigt
andra och tredje kvartalen 2006. Det finns indikationer pa att
importen vixer starkt dven fjirde kvartalet. Skilet till att import-
utvecklingen tagit fart dr framfor allt hushallens successivt allt
starkare konsumtionsékning. Men dven foretagens avtagande
lagerneddragning har bidragit.

Efterfragan fortsitter att vixa i god takt under 2007 och 2008
dven om utvecklingen gradvis dimpas ndgot (se diagram 97).
2007 spir hushallens starka inkomstutveckling pa hushallens
efterfriagan. Samtidigt vixer dock savil bruttoinvesteringarna
som exporten lingsammare. Importen 2007 stimuleras dven av
en forhallandevis stark krona. Under 2008 mattas efterfrigeut-



vecklingen ytterligare nagot nir tillvaxten 1 savil hushallens kon-
sumtion som investeringarna och exporten dampas.

Sammantaget innebdr detta att importen fortsitter att 6ka re-
lativt starkt bade 2007 och 2008, men att utvecklingen successivt
dimpas (se diagram 98 och tabell 19). Importens andel av efter-
fragan fortsitter dirmed att 6ka ungefir i linje med den trend-
missiga utvecklingen (se diagram 99).

Tabell 19 Import

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

2005 2005 2006 2007 2008

Import av varor 827 7,9 7,5 8,5 5,6
Varav  Bearbetade varor 620 9,3 9,2 9,7 6,1

Ravaror 212 2,7 21 4,8 41
Import av tjianster 270 4,0 7,5 7,2 7,5
Import 1097 6,9 7,5 8,2 6,0

Anm. Total varuimport redovisas fob medan import av enskilda varor
redovisas cif.
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Stark 6kning av importen av bearbetade varor dven
kommande ar

Importen av bearbetade varor, som minskade ovintat forsta
kvartalet 2000, vixte aterigen starkt savil andra som tredje kvar-
talet. Tredje kvartalet 6kade importen av verkstadsvaror med
hela 4 procent. Sirskilt starkt 6kade importen av motorfordon
som steg med 6,5 procent. Importen av olika jirn- och stal-
verksprodukter 6kade ocksa kraftigt tredje kvartalet. Enligt till-
ginglig utrikeshandelsstatistik har importen av bearbetade varor
fortsatt att 6ka forhallandevis starkt dven fjiarde kvartalet.

2007 fortsitter importen av bearbetade varor att vixa kraf-
tigt. Hushallens konsumtionsutveckling accelererar och samtidigt
fortsitter exportindustrin att driva pa importen av bearbetade
insatsvaror. Foretagen drar inte heller ner pa sina lager 1 samma
utstrickning som 2006. Trots en mer dimpad investeringsut-
veckling bedéms importen av bearbetade varor ddrmed vixa
t.o.m. ndgot snabbare 2007 4n under 2000.

Ar 2008 fortsitter den totala efterfrigan att 6ka i rask men
successivt avtagande takt. Aven importen av bearbetade varor
bedéms dirmed 6ka laingsammare detta ar (se diagram 100 och
tabell 19).

Olje- och petroleumimporten driver pa importen av
ravaror 2007

Réavaruimporten 6kar 2006 med 2,1 procent, vilket dr en nagot
ligre tillvaxt dn 2005 (se tabell 19 och diagram 101). Importen av
rdolja minskade biade 2004 och 2005 d4 oljeraffineringsindustrin
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Diagram 98 Import
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sdsongrensade kvartalsvarden
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— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 99 Importandel
Andel av efterfragan, index 2005=100
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Import av bearbetade varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden
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Diagram 101 Import av ravaror
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden respektive arsvarden
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— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 Import av tjanster
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden
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— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

drog ner pi sina lager. Rdoljeimporten minskar dven 2006 till
f6ljd av en kraftig minskning i bétjan av 4ret. Aven importen av
petroleumprodukter sjunker 2006. Importen av ravaror kar
dock totalt sett 2006 pa grund av att importen av jordbrukspro-
dukter stiger markant till £6ljd av diliga svenska skordar. Impor-
ten av metaller, som steg kraftigt i bérjan av aret, och en fortsatt
stark importokning av livsmedelsprodukter bidrar ocksa till att
dra upp importen 2006.

2007 6kar ravaruimporten betydligt snabbare dn 2006 d4 raf-
finaderierna har behov att fylla p4 sina lager av raolja, samtidigt
som importen av petroleum atergar till en mera normal tillvixt
efter neddragningen 2006. Ar 2008 dimpas ravaruimportens
tillvaxttakt, vilket bl.a. forklaras av ett mindre behov att 6ka
oljelagren.

Importen av tjanster vaxer starkt hela
prognosperioden

Tjansteimporten 6kar med 7,5 procent 2006. Den starka in-
hemska efterfrageutvecklingen har medfort att importen av olika
foretagstjanster har vixt kraftigt. Importen av frakttjanster 6kar
ocksa kraftigt, eller med nira 10 procent.

Importen av frakttjinster vintas fortsitta att 6ka relativt
starkt dven 2007 och 2008, dven om tillvixten blir nagot svagare
an under 2000. En fortsatt snabb produktionsutveckling i nir-
ingslivet gor att dven importen av olika foretagstjdnster fortsitter
att vixa i forhallandevis hog takt. Den positiva utvecklingen pa
arbetsmarknaden och en starkare krona bedéms leda till att ut-
landstresandet 4dter tar fart, vilket far den svenska konsumtionen i
utlandet att vixa starkare de kommande aren (se diagram 102).

Export- och importpriser samt bytesbalans

Sjunkande export- och importpriser

Export- och importpriserna steg forhallandevis mycket 2005
beroende pa kraftigt héjda ravarupriser, frimst pa raolja, petro-
leumprodukter och metaller, samt beroende pa férsvagningen av
kronan. Aven 2006 har det i férsta hand varit fortsatt kraftigt
stigande ravarupriser som kinnetecknat export- och importpris-
utvecklingen. Under senare delen av aret har dock denna trend
brutits. Priset pa rdolja har fallit tillbaka, vilket dven inneburit att
priserna pé petroleumprodukter fallit tillbaka. Dessutom har
kronan starkts mer dn tidigare vintat.

Under 2007 och 2008 faller virldsmarknadspriserna for rava-
ror tillbaka. Priserna pa petroleumprodukter, metaller och vissa
skogsprodukter vintas sjunka. Dessutom slér forstirkningen av
kronan igenom pd priserna i svenska kronor. Savil export- som



importpriserna faller ddrmed dessa bada ar (se tabell 20, diagram
103 och diagram 104).

Tabell 20 Export- och importpriser
Arlig procentuell férandring

2005 2006 2007 2008

Exportpris totalt 3,0 3,0 -0,7 -1,0
Bearbetade varor 1,3 1,0 -0,2 -1,1

Ravaror 11,9 14,8 -3,1 -34

Tjanster 3,0 2,3 -0,7 0,5
Importpris totalt 4,7 3,7 -1,8 -0,8
Bearbetade varor 0,8 0,5 -0,5 -1,0

Ravaror 20,3 15,8 -7,3 -34

Tjanster 3,3 1,9 -0,2 1,9

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tillfallig forstarkning av bytesforhallandet 2007

Mellan 1995 och 2005 har bytesférhallandet, dvs. kvoten mellan
export- och importpriser, sjunkit med i genomsnitt 0,9 procent
per ar. Férsvagningen forklaras till stor del av de kraftigt fallande
priserna pd teleprodukter men ocksd av ett stigande oljepris.
Teleproduktindustrin kdnnetecknas av en mycket snabb tekno-
logisk utveckling och kraftig produktivitetsutveckling. Det dr i
huvudsak den starka produktivitetsutvecklingen som driver det
snabba prisfallet f6r branschens varor. Men priserna faller trots
allt ndgot lingsammare 4n vad produktiviteten Skar.

20006 forsvagas bytesforhallandet med 0,6 procent (se tabell
21, diagram 105 och diagram 106). Utvecklingen forklaras av
den relativt starkare prisutvecklingen tér importerade ravaror.
2007 forbittras bytesforhallandet tillfilligt nér ravarupriserna, via
framfor allt ett fallande raoljepris, utvecklas pa ett f6r Sverige
fordelaktigt sitt. 2008 kommer bytesfoérhillandet aterigen att
térsvagas ndgot.

Tabell 21 Bytesférhallandet
Arlig procentuell férandring

2005 2006 2007 2008
Bearbetade varor 0,5 0,5 0,3 -0,1
Réavaror -7,0 -0,8 4,5 0,0
Tjanster -0,2 0,4 -0,5 -1,3
Totalt -1,7 -0,6 1,1 -0,2

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Bytesbalansen och det finansiella sparandet ligger
kvar pa en hog niva

Bytesbalansen motsvaras av det totala finansiella sparandet i
ekonomin justerat for de s.k. kapitaltransfereringarna (se tabell
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Diagram 103 Exportpris
Index 2005=100
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 104 Importpris
Index 2005=100
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 105 Bytesfoérhallande
Index 2005=100
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 106 Bytesfoérhallande
Index 2005=100
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 107 Bytesbalans

Procent av BNP, I6pande priser

e ]

T T T T O T O T T O o e e — -4

-4
50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 00 05

Kallor: Riksbanken 1950-1992, SCB 1993-2005 och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 108 Finansiellt sparande
Procent av BNP, I6pande priser
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

22).4 Aren 2006-2008 bedéms bytesbalansen uppgi till omkring
7 procent av BNP (se diagram 107). Sparandet i den offentliga
sektorn stiger till ca 3 procent av BNP. Hushallens sedan tidigare
héga sparande stiger ytterligare 2007 men faller ater tillbaka
nigot 2008. Den avtagande investeringstillvixten i niringslivet
innebir att dven féretagens sparande successivt stiger 2006—2008
(se tabell 22 och diagram 108).

Tabell 22 Bytesbalans och finansiellt sparande
Miljarder kronor, I6pande priser

2005 2006 2007 2008

Handelsbalans 146 155 163 173
Tjanstebalans 58 77 82 84
Léner, netto -1 -1 -2 -2
Kapitalavkastning, netto -9 8 1 6
Transfereringar m.m., netto -36 -38 -40 -44
Bytesbalans 157" 201 205 217
Procent av BNP 59 7,1 6,8 6,8
Kapitaltransfereringar 2 -17 1 1
Finansiellt sparande 159 184 205 217
Procent av BNP 5,9 6,5 6,8 6,9
Offentligt sparande 73 85 85 96

Procent av BNP 2,7 3,0 2,8 3,0

Hushall 71 73 89 75

Procent av BNP 2,7 2,6 2,9 2,4

Foretag 14 25 32 46

Procent av BNP 0,5 0,9 1,1 1,4

! Se not 44.
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Sammansittningen 1 bytesbalansen har forindrats det senaste
decenniet. Overskottet i varuhandeln har minskat trendmissigt
som andel av BNP (se diagram 109). Samtidigt har handeln med
tjdnster vixlat fran ett underskott till ett férhallandevis stort
overskott. Under prognosperioden ér savil varuhandelns som
tjanstehandelns andel av BNP jimf6relsevis stabil.

Real BNI per capita battre matt pa levnadsstandard
an BNP

Produktionen inom landet, dvs. BNP, vixer med 4,3 procent
2006 och dven 2007-2008 kommer BNP att vixa relativt starkt.
Om man vill f4 en uppfattning om hur denna produktionsok-
ning paverkar den genomsnittliga levnadsstandarden bér i stillet
real BNI per capita studeras. For det forsta dr BNI ett matt pd

441 tabellen redovisas bytesbalansen f6r 2005 som den publicerats av SCB.
Nyligen presenterad statistik frin Riksbanken visar ca 25 mdkr starkare
kapitalavkastningsnetto for detta ar. Kommande revideringar av
nationalrdkenskaperna skulle ddrmed ge ett bytesbalanséverskott £f6r 2005 som
uppgar till drygt 180 mdkr, motsvarande ca 6,8 procent av BNP.
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inkomster medan BNP ir ett mitt pd produktionen. For det Diagram 109 Bytesbalansens komponenter
andra tar real BNI per capita hinsyn till hur stor befolkningen Procent av BNP
ar. For det tredje méter BNI den inkomst som tillfaller personer N [
folkbokférda i landet. Det vill siga inkomsten f6r en person
folkbokférd i Sverige men som har inkomster utomlands riknas
med, till skillnad frin 1 BNP som endast mater produktionen
inom landet. Aven nettot av andra kapitaltransfereringar mellan
Sverige och utlandet finns med i BNIL.

Real BNI per capita vixer lingsammare an BNP 2006 till
foljd av forsimrat bytesforhallande och vixande befolkning.4
For 2007 och 2008 6kar real BNI per capita med 3,1 respektive

2,6 procent, vilket dr patagligt ligre 4n motsvarande tillvixttakt — Bytesbalans
f6r BNP. For 2007 forklaras skillnaden av befolkningsékningen. — Tjanstenetto

Skillnaden 2008 forklaras av befolkningsokningen samt ett for- ~ - Ovriga inkomster, nefto

sdmrat bytesférhallande (se tabell 23 och diagram 110). Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 23 BNP och BNI

Miljarder kronor, respektive arlig procentuell férandring Diagram 110 BNP och real BNI per capita
2005 2005 2006 2007 2008 Arlig procentuell férandring

BNP, I6pande pris 2 671 4.1 6,2 6,1 5,1 °

Deflator, BNP 1,2 1,9 2,4 1,8 4l

BNP, fast pris 2671 2,9 4,3 3,6 3,2

BNI, Ispande pris 2663 41 69 59 52 2] ;

Deflator, inhemsk anvéindning1 1,8 2,1 2,2 2,1 w

Real BNI 22 47 37 30 0 !

Befolkning 04 05 05 04

Real BNI per capita 1,8 4,2 3,1 2,6 27 T

mplicit prisutveckling f6r hushillens och offentliga sektorns < i

konsumtionsutgifter samt fasta bruttoinvesteringar och lagerinvesteringar. 4 81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 bfi 07 4

Anm. Angdende 2005 och 2000, se not 45. —BNP

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet. — - Real BNI per capita

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

4 Enligt nyligen publicerad statistik fran Riksbanken var faktorinkomsterna ca
25 mdkr hogre 2005. Kommande revideringar av nationalrikenskaperna bor
dirmed héja BNI med motsvarande belopp. For real BNI per capita skulle
detta innebdra en knapp procentenhet starkare utveckling 2005 och
motsvarande svagare utveckling 20006, jimfért med vad som star i tabellen.






Produktion och arbetsmarknad

Efterfragan pa varor och tjinster vixer nu i snabb takt. BNP-
tillvixten vintas bli férhallandevis stark dven 2007 och 2008.
Produktivitetstillvixten, som hittills varit h6g, mattas nu av.
Arbetade timmar vixer dirfér mycket starkt 20062008, i ge-
nomsnitt med 1,8 procent per ar (se diagram 111).

Sysselsittningen 6kar 2006 med 2 procent, vilket 4r den snab-
baste 6kningen pé fem ar. Den 6kar marginellt snabbare 2007
och nagot lingsammare 2008. Totalt 6kar sysselsittningen med
142 000 personer 2006—-2008. Den reguljira sysselsittningsgra-
den Gkar till 80,3 procent 2008.

Det senaste aret har ocksd arbetskraften 6kat mycket snabbt.
Denna 6kning har varit storre 4n vad som kan férklaras av de-
mografiska faktorer eller av den konjunkturella dterhimtningen
och bedéms darfor till viss del vara av bestaende karaktir. Dess-
utom bedéms den nya regeringens arbetsmarknadspolitik f4
betydande positiva effekter pa arbetsutbudet framover (se £fo1-
djupningsrutan “Effekter av den nya regeringens ekonomiska
politik”). Potentiell arbetskraft 6kar till f6ljd av regeringens re-
former med 0,8 procent 2006—-2008.4 Detta medfér att arbets-
kraften kan fortsitta att vixa mycket snabbt 2007 och 2008,
dven om utvecklingen av konjunkturella skil dimpas nagot 2008.

Pa lite lingre sikt innebdr den hogre potentiella arbetskraften
att sysselsittningen blir hégre 4n annars. Den starka arbets-
krafts6kningen innebir dock pa kort sikt att arbetslésheten inte
faller tillbaka lika snabbt som den annars skulle ha gjort. Fallet i
arbetslésheten bromsas dven av att antalet personer 1 arbets-
marknadspolitiska atgirder minskas framéver. Den 6ppna ar-
betslosheten sjunker till 4,5 procent 2008.

Arbetsmarknadsgapet dr svagt negativt i slutet av 2006. Den
starka uppgangen i savil sysselsittning som arbetskraft medfor
sammantaget att resursutnyttjandet stiger successivt under pro-
gnosperioden. Arbetsmarknadsgapet sluts det tredje kvartalet
2007. Under 2008 blir resursutnyttjandet pa svensk arbetsmark-
nad ndgot anstringt.

46 Den fulla effekten av den nya regeringens ekonomiska politik pa potentiell
arbetskraft uppnés 2009 och uppskattas till 1,3 procent.
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Diagram 111 Produktion och sysselsattning
Arlig procentuell féréandring, kalenderkorrigerade
varden

B e

T L
01 03
1 Produktion
X3 Produktivitet
=1 Arbetade timmar
=71 Medelarbetstid
mmm Sysselsattning

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 112 Produktion
Index 2000=100, fasta priser, sasongrensade
kvartalsvarden

135 r 135
130 1 - 130
125 1 125
120 120
1151 r115
110 7 - 110
105 1 - 105
100 - 100
95 T T T T T T T 95

00 02 04 06 08

— BNP (baspris)

— = Offentliga myndigheter

— Naringsliv
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 113 Produktion i naringslivet
Index 2000=100, fasta priser, sdsongrensade
kvartalsvarden
150 r 150
140 - 140
130 1 - 130
120 - 120
110 1 - 110
100 - 100

90 90
— Industri
— = Byggverksamhet

— Tjansteverksamhet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 114 Konfidensindikator fér industrin
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

20 r20
101 -10
0 -0
-10 r-10
-20 4 r-20
-30 T T T T T T T T T -30

Anm. Orderstocksomdéme minus omdéme om far-
digvarulager plus férvantad produktion. Medelvarde
1995-2006=0.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Produktion, produktivitet och arbetade
timmar

Kraftig produktionskning

BNP-tillvixten blir mycket stark 2006 (se tabell 24 och diagram
112). I niringslivet beriknas produktionen ha 6kat med

5,6 procent, frimst till f6ljd av den export- och investeringsut-
veckling som redovisats i féregiende kapitel. Aven 2007 ékar
produktionen snabbt i niringslivet, men da sker en viss forskjut-
ning i efterfrigetillvixten fran export och investeringar till hus-
hallens konsumtionsutgifter. Inkomstutvecklingen f6r hushallen
stimuleras 2007 av en god sysselsittningsutveckling och sinkta
inkomstskatter. De offentliga myndigheternas produktion Skar
patagligt bide 2006 och 2007. Under 2008 blir resursutnyttjandet
nigot anstringt och den gradvis allt mindre expansiva penning-
politiken bidrar till att bromsa BNP-tillvaxten.

Tabell 24 Produktion

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser

2005 2005 2006 2007 2008

Kalenderkorrigerat

Varubranscher 683 3,5 53 4,6 3,7
Varav Industri 475 4,0 6,1 54 4,0

Byggverksamhet 111 55 8,1 5,0 3,7
Tjanstebranscher 1115 3,7 5,8 4,4 3,8
Varav Handel 256 4,9 6,0 6,4 4,9

Foretagstjanster 240 54 11,0 6,3 4.4
Summa néringsliv 1798 3,6 5,6 4,5 3,8
Offentliga myndigheter 490 -0,2 1,7 1,4 0,5
Total produktion (baspris)' 2323 2,7 4,7 3,8 3,1
Produktskatter/subventioner 339 3,5 41 3.4 2,9

BNP (marknadspris)1 2663 2,8 4,6 3,8 31

Ej kalenderkorrigerat

Naringsliv 1802 3,7 53 4,4 3,9
Offentliga myndigheter 493 0,2 1,2 1,1 0,7
BNP (marknadspris)1 2671 29 4,3 3,6 3,2

! Inkl. produktion i hushallens ideella organisationer.
Anm. Med produktion avses hir féridlingsvirdet.
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Industrikonjunkturen ir stark (se diagram 113) och enligt Konjunk-
turbarometern i november ligger konfidensindikatorn f6r indu-
strin alljdmt pa en hog niva (se diagram 114). Bdde orderingang
och produktion har kat snabbare under 2006 4n vad foretagen
riknat med och orderldget i industrin 4r nu mycket bra. Kapaci-
tetsutnyttjandet i industrin har stigit till en mycket hog niva.
Foretagens forvintningar om orderingangen fjirde kvartalet dr



positiva. Orderinfldet frin exportmarknaderna, som dimpades
ndgot tredje kvartalet, vintas oka lika patagligt som hem-
mamarknadsorderna. Industriféretagen planerar att fortsitta 6ka
produktionen fjirde kvartalet 2006 och forsta halvaret 2007.
Lingre fram under prognosperioden bedéms produktionstillvix-
ten begrinsas av ett allt hdgre kapacitetsutnyttjande inom frimst
de ravaruproducerande industribranscherna.

Byggkonjunkturen har stirkts ytterligare under 2006 och konfi-
densindikatorn steg till en rekordhdg nivi tredje kvartalet (se
diagram 115). Tillvixten bedéms emellertid vara pa vigin i ett
lugnare skede (se diagram 113). Svarigheterna att hitta limplig
arbetskraft dr betydande och byggféretagens forvintningar pa ett
ars sikt 4r nu ndgot forsiktigare 4n tidigare. For fjirde kvartalet
riknar dock byggforetagen med en fortsatt 6kning av orderin-
gang och byggande inom savil hus- som anliggningssektorerna.

Produktionen inom Zianstebranscherna har fortsatt att 6ka pa-
tagligt 2006 (se diagram 113). Starkast har produktionsékningen
varit inom handel och féretagstjanster. Inom tjanstebranscherna
ir man nu i allmidnhet fortsatt optimistisk om framtiden. Svarig-
heter att rekrytera t.ex. arkitekter och byggkonsulter utgér dock
ett visst hinder fOr ytterligare expansion inom delar av branschen
foretagstjinster.

Sammanfattningsvis 6kar produktionen i niringslivet mycket
starkt 2006. Direfter dimpas produktionstillvixten 2007 och
2008. Avmattningen beror bl.a. pa att efterfrigan frin omvirl-
den Gkar nigot langsammare, vilket i sin tur delvis beror pa en
torhallandevis stark krona. Men efterfragetillvixten dimpas
ocksa av att begrinsningar pa ekonomins utbudssida vintas
féranleda en allt mindre expansiv penningpolitik. Produktionen i
den offentliga sektorn 6kar férhallandevis mycket 2006 och
2007, men dven hir ddmpas utvecklingen 2008.

Produktivitets6kningen avtar framover

Den starka produktionsékningen 2006 inom tjanstebranscherna,
frimst foretagstjinsterna, har dstadkommits genom en betydan-
de produktivitetsdkning f6r dessa branscher, sirskilt forsta halv-
aret. Diremot forefaller produktivitetstillvixten i industrin bara
bli ungefir lika stor 2006 som 2005, trots en pataglig forstark-
ning av industrikonjunkturen. I den expansiva byggbranschen
beriknas produktivitetstillvixten bli nagot starkare dn 2005.
Sammantaget innebir detta att produktivitetsékningen i nirings-
livet blir ndgot storre 2006 dn 2005, och av ungefir samma stor-
lek som den trendmissiga 6kningen (se tabell 25, diagram 116,
diagram 117 och diagram 118). Framéver avtar produktivitets-
Okningen i ndringslivet i takt med att konjunkturen gir in i en allt
mognare fas, och blir dirmed betydligt ligre 4n den trendmassi-
ga utvecklingen. I tjnstebranscherna blir produktivitetstillvixten
markant ldgre 2007, sdrskilt inom handeln, vilket beror pa den
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Diagram 115 Konfidensindikator for
byggverksamhet
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

60 7

40

20 1

T T
96 98 00 02 04 06
Anm. Orderstocksomddéme + forvantad férandring

antal sysselsatta. Medelvarde 1995-2006=0.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 116 Produktion och arbetade timmar
i naringslivet

Procentuell férandring, sdsongrensade
kvartalsvarden

3+

14

-2

— Produktion
— = Antal timmar
=1 Produktivitet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 117 Produktivitet i naringslivet
Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

A2 o o 12

4 T AL S e
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07

— Naringsliv
— = Industri
— Tjansteverksamhet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 118 Produktivitet i naringslivet
Arlig procentuell féréandring, kalenderkorrigerade
varden

6-

5-

4-

3-

2 :

. :

0 AL 0
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07
— Naringslivet
— = Naringslivet, trend

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 119 Arbetade timmar

Index 2000=100, sasongrensade kvartalsvarden

106 r 106

104 4 - 104

102 1 - 102

\

100 1 r 100

98 1 r98

96 1 - 96

94 T T T T T T T 94

00 02 04 06 08
— Totalt

— = Offentliga myndigheter

— Naringsliv

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 120 Arbetade timmar i naringslivet

Index 2000=100, sadsongrensade kvartalsvarden

1254 r125

120 - +120

1151 r115

110 1 - 110

105 - 105

100 - 100

95 1 r95

90+ - 90

85 85

— Industri
— - Byggverksamhet

— Tjansteverksamhet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

starka 6kningen av antalet arbetade timmar och den svaga 6k-
ningen av produktiviteten under andra halvaret 2006.

Tabell 25 Produktivitet
Kronor per timme respektive arlig procentuell férandring, fasta priser
2005 2005 2006 2007 2008

Kalenderkorrigerat
Varubranscher 370,7 3,9 4.1 3,6 3,2
Varav Industri 410,0 6,0 6,2 53 4,2
Byggverksamhet 255,5 1,0 1,3 0,9 1,0
Tjanstebranscher 388,0 1,7 2,5 0,9 1,7
Varav Handel 279,9 2,9 3,9 1,9 2,4
Foretagstjanster 362,2 1,0 5,4 2,0 2,1
Néringsliv 381,3 2,6 3,1 1,9 2,3
Offentliga myndigheter 251,5 0,3 0,1 0,1 0,3
Totalt! 339,3 21 2,5 1,6 2,0
Ej kalenderkorrigerat
Naringsliv 380,7 2,6 3,3 2,0 2,2
Offentliga myndigheter 251,8 0,3 0,2 0,2 0,3
Totalt! 339,0 2,2 2,7 1,8 1,9

1 Inklusive hushallens ideella organisationer.
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Arbetade timmar okar snabbt

Antalet arbetade timmar har 6kat snabbt under 2000, sirskilt
under det andra halviéret (se tabell 26 och diagram 119). Upp-
gangen har varit stark i byggbranschen och i vissa tjinstebran-
scher. Inom tjanstebranscherna har utvecklingen varit starkast
for handeln och tjinster riktade mot foretag. Arbetstimmarna
har Gkat patagligt ocksd hos de offentliga myndigheterna. Dess-
utom har den negativa trenden i industrin avstannat och antalet

arbetade timmar i industrin har t.o.m. dkat nigot (se diagram
120).



Tabell 26 Arbetade timmar
Miljoner timmar respektive arlig procentuell férandring
2005 2005 2006 2007 2008

Kalenderkorrigerat
Varubranscher 1843 -04 1,2 0,9 0,5
Varav Industri 1157 -19 -0,1 0,1 -0,2
Byggverksamhet 434 4.5 6,7 4.0 2,7
Tjanstebranscher 2873 2,0 3,1 3,5 21
Varav Handel 916 2,0 2,1 44 2,4
Foretagstjanster 661 4,3 53 4,3 2,2
Naringsliv 4716 1,0 2,4 2,5 1,5
Offentliga myndigheter 1949 -05 1,6 1,3 0,2
Totalt! 6 847 0,6 2,1 2,2 1,1
Ej kalenderkorrigerat
Naringsliv 4734 1,1 1,9 2,3 1,7
Offentliga myndigheter 1957 -0,5 1,0 1,0 0,4
Totalt' 6873 0,6 1,6 1,9 1,3

! Inkl. arbetade timmar i hushallens ideella organisationer.
Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2007 vintas arbetstimmarna fortsitta att Oka i rask takt i framfor
allt byge- och tjdnstebranscherna, medan de Skar betydligt ling-
sammare i industrin. Ocksa i de offentliga myndigheterna vintas
antalet arbetade timmar fortsitta att 6ka jimforelsevis snabbt,
om in inte lika snabbt som 1 néringslivet. 2008 6kar antalet arbe-
tade timmar lingsammare till f6ljd av en svagare efterfrige- och
produktionsutveckling.

Efterfragan pa arbetskraft

Ljusa arbetsmarknadsutsikter

Liget pa arbetsmarknaden har fortsatt att forbittras under 2006.
Arbetskraften och sysselsittningen har 6kat kraftigt och den
Oppna arbetslésheten har minskat (se diagram 121). En del av
den stigande sysselsittningen och den sjunkande 6ppna arbets-
l6sheten kan forklaras av den stora 6kningen av arbetsmark-
nadspolitiska sysselsittningsitgirder.

Forutsittningarna fOr en fortsatt stark forbittring av arbets-
marknaden dr goda. Efterfragan pa arbetskraft stiger till f6ljd av
en stark 6kning av produktionen. Dessutom leder den nya reger-
ingens politik till att arbetskraften 6kar.

Statistik frain Arbetsmarknadsstyrelsen (Ams) visar att ar-
betsmarknaden har utvecklats mycket starkt sedan mitten av
2005. Antalet nyanmalda lediga platser som anmalts till Arbets-
tormedlingen har stigit kraftigt (se diagram 122). Sysselsattning-
en uppvisar normalt en férhallandevis hég samvariation med
antalet nyanmdlda platser med en tidsfrskjutning péd drygt ett
halvar (se diagram 123). Statistiken Gver antalet nyanmélda lediga
platser bér dock tolkas med forsiktighet, dé inte alla nyanmiélda
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Diagram 121 | arbetskraften, sysselsatta och
arbetslésa

Miljoner respektive procent, sdsongrensade
kvartalsvarden
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\
4.00
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— Arbetskraften
— = Sysselsatta
— Oppen arbetsléshet (héger)

Kalla: SCB.

Diagram 122 Nyanmalda lediga platser och
varsel om uppségning
Tusental, 3-manaders glidande medelvarde

75 -25

— Nyanmalda lediga platser, sasongrensat
—— Varsel om uppsagning (hdger)

Kalla: Ams.

Diagram 123 Nyanmalda lediga platser
(tidsforskjuten 8 manader) och antalet
sysselsatta

Arlig procentuell férandring, 3-méanaders glidande
medelvéarde
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/
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— Nyanmalda lediga platser
— - Antalet sysselsatta (hoger)

Kallor: Ams och SCB.
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Diagram 124 Anstéallningsplaner i detaljhandel
och privata tjanstenaringar
Nettotal, sdsongrensade varden

80 -mmmm-mmmmmmemmmmeomomemeoecooeoeoooD -30

02 04 06

— Detaljhandel
— = Privata tjanstenaringar

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 125 Anstallningsplaner i tillverknings-
industri och byggindustri
Nettotal, sdsongrensade varden

B0 oo - 60

R booamg oot 40

— Tillverkningsindustri
— - Byggindustri

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 126 Sysselsatta, timmar och
medelarbetstid
Index 1994=100, sasongrensade kvartalsvarden

1154 r 115

110+ 110

105+ - 105
100 ~ 100
95 95

— Sysselsatta
— = Arbetade timmar
— Medelarbetstid

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

lediga platser anmils till Arbetsférmedlingen. Samtidigt fére-
kommer en viss Overskattning av Arbetsférmedlingens platssta-
tistik dd en del platser dubbelriknas. SCB:s féretagsbaserade
statistik 6ver antalet lediga jobb visar dock ocksa pa en stark
uppgang. Under de tre forsta kvartalen 2006 har antalet lediga
jobb inom privat sektor 6kat med drygt 30 procent jamfort med
samma period 2005.47

Arbetstérmedlingens statistik visar att den 6kade efterfrigan
pé arbetskraft ber6r de flesta branscher, men den dr sdrskilt pa-
taglig inom verkstadsindustrin, transport- och kommunikations-
sektorn samt inom uppdragsverksamheten. Det édr bara inom
jord- och skogsbruket som antalet nyanmdlda lediga platser har
minskat. Samtidigt som det totala antalet nyanmalda lediga plat-
ser har Okat, dr antalet varsel om uppsagning fortsatt lagt (se
diagram 122). Inom byggbranschen och den offentliga sektorn
har varslen om uppsigning minskat markant. Men inom finansi-
ell verksamhet har antalet varsel 6kat betydligt.

Aven Konjunkturbarometern i november indikerar att ar-
betsmarknaden kommer att fortsitta att forbittras. Totalt sett dr
toretagens anstillningsplaner f6r de nirmaste tre minaderna
expansiva (se diagram 124 och diagram 125). Inom detaljhandeln
sker nyrekryteringarna fortfarande frimst inom sillanképsvaru-
handeln. Inom de privata tjinsteniringarna dr det framfér allt
inom datakonsult- och uppdragsverksamheten som sysselsitt-
ningen férvintas Oka. Féretagen inom tillverkningsindustrin
planerar dock fortsatta neddragningar. Men vissa delar av indu-
strin gir mot strdmmen, som exempelvis metallvaru-, maskin-,
elektro- och transportmedelsindustrin, dir en utékning av per-
sonalstyrkan planeras. I byggindustrin vintas sysselsittningen att
fortsitta 6ka, dven om tillvixten férutses bli ligre 4n den var
under bérjan av 2006.

Sysselsattningen fortsatter starkt uppat

Produktionen har 6kat starkt 2006, vilket har bidragit till en stor
uppging av sysselsittningen (se tabell 27 och diagram 120). 1
biade niringslivet och den offentliga sektorn har sysselsittningen
Okat. Sysselsittningsokningen ar sirskilt pataglic inom bygg- och
tjanstebranscherna samt inom kommunsektorn. En del av sys-
selsdttningsuppgangen 2006, framfor allt inom kommunsektorn,
beror pi att antalet arbetsmarknadspolitiska sysselsittningsitgar-
der har utokats rejilt (se diagram 127). I synnerhet ér det info-
randet av de s.k. plusjobben, som i november uppgick till

ca 20 100, som har bidragit till att antalet personer i sysselsitt-
ningsétgirder har 6kat. Sammantaget bedéms sysselsittningsat-
girderna 6ka med ca 15 000 personer 2000, vilket utgér

ca 18 procent av den totala sysselsittningsuppgangen. Samtidigt
som sysselsittningsatgirderna bidrar till en 6kad sysselsittning,

47 P grund av omldggningar i statistiken dr siffrorna fér offentlig sektor inte
jimforbara 6ver tiden.



bedéms de dven leda till en viss undantringning av reguljir sys-
selsdttning.

Uppgangen av den totala sysselsdttningen har sammanfallit
med att antalet tidsbegrinsade anstillningar har 6kat, framfor allt
vikariat och timanstallningar. Omkring 77 procent av sysselsitt-
ningsuppgangen de senaste fyra kvartalen bestir av tidsbegrin-
sade anstillningar. Att det framf&r allt 4r tidsbegrinsade anstall-
ningar som Okar i borjan av en sysselsdttningsuppgang ir ett
vanligt konjunkturmonster. Vid den forra sysselsittningsupp-
gangen, i slutet av 1990-talet, kunde samma monster iakttagas.
Fasta anstillningar borjar normalt 6ka nagot senare i konjunk-
turcykeln.

Framéver 6kar produktionen markant och medfér en stigan-
de efterfragan pa arbetskraft. En del av den vixande produktio-
nen ir en f6ljd av den nya regeringens ekonomiska politik (se
férdjupningsrutan “Effekter av den nya regeringens ekonomiska
politik”). Bland annat bedéms denna politik leda till ett inkomst-
tillskott till hushallen, frimst 2007, vilket vintas bidra till hégre
konsumtion och dven till en viss 6kad inhemsk produktion.

Den férvintade minskningen av sjukfranvaron® samt utfas-
ningen av fridret’’ bidrar till att medelarbetstiden blir hégre. Den
okande efterfrigan pa arbetskraft medfor att det blir littare for
personer som dr undersysselsatta att ga upp i arbetstid, vilket
ocksd bidrar till en hégre medelarbetstid. Men samtidigt 6kar
antalet anstillda med mycket lig medelarbetstid, sdsom extraar-
betande studerande, vilket bidrar till en ligre medelarbetstid.
Sammantaget bedéms medelarbetstiden per sysselsatt bli ofor-
andrad 2007 och 2008 (se tabell 27).51

Eftersom medelarbetstiden per sysselsatt inte fordndras, sti

[

ger sysselsdttningen i samma takt som antalet arbetade timmar.
Sysselsittningen fortsitter att 6ka starkt framéver, fraimst 2007
da antalet sysselsatta 6kar med 2,1 procent, vilket motsvarar en
Okning pad drygt 92 000 personer (se tabell 27). Sysselsdttnings-
uppgéangen omfattar bade niringslivet och den offentliga sek-
torn. Inom bygg- och tjinstebranscherna dr sysselsittningsok-
ningen sérskilt pataglig.

De arbetsmarknadspolitiska sysselsittningsitgirderna mins-
kar markant 2007 och 2008 (se diagram 127). Detta medfor att
tillvixten av den totala sysselsdttningen 6kar lingsammare dn
den reguljdra sysselsittningen, dir personer i dtgirder inte ingér
(se diagram 128). Den reguljira sysselsdttningsgradens? 6kar frin

48 Reguljir sysselsittning avser sysselsatta exkl. deltagare i arbetsmatrknads-
politiska sysselsittningsatgirder.

49 Se kapitlet ”Offentliga finanser” f6r mer information om sjukfranvaron.
50 Fridret infoérdes 2005 och innebdr att en arbetslés anstills som vikarie for
den fridrsledige. D4 bade vikarien och den fridrsledige riknas som sysselsatt,
den sistnimnde dock som franvarande, paverkas bide sysselsittingen och
medelarbetstiden av avvecklingen av fridret.

51 Den medelarbetstid som avses ir kalenderkorrigerad. Utan justering for
kalendereffekter utvecklas medelarbetstiden med —0,2 procent 2007 och
+0,3 procent 2008.

52 Reguljir sysselsittningsgrad avser andel sysselsatta av befolkningen 1 aldern
20—064 ar, exkl. deltagare i arbetsmarknadspolitiska sysselsittningsatgirder.
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Diagram 127 Arbetsmarknadspolitiska
atgarder
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden
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— Arbetsmarknadsatgarder
— = Utbildningsatgarder
—— Sysselsattningsatgarder

Kallor: Ams och Konjunkturinstitutet.

Diagram 128 Sysselsattning
Procentuell forandring, sdsongrensade
kvartalsvarden
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1 Sysselsatta exkl. sysselsattningsatgarder

Kallor: SCB, Ams och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 129 Reguljar sysselsattningsgrad

Procent av befolkningen i aldern 20-64 ar,
sésongrensade kvartalsvarden

814
80
79
78
77
76
75

74 1

73

Anm. Serien ar justerad bakat i tiden av
Konjunkturinstitutet.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 130 | arbetskraften och sysselsatta

Miljoner, sésongrensade kvartalsvarden
4.80

4.60

4.40

4.20

4.00

r4.80

- 4.60

r4.40

r4.20

r4.00

3.80

— | arbetskraften
— - Sysselsatta

Anm. 3-kvartals glidande medelvéarde.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 131 Reguljart studerande och
langvarigt sjuka utanfor arbetskraften
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden
500 -
450 1
400 1
350 -

300

/
250

200

3.80

r 500

450

- T 400

r 350

300

- 250

— Reguljart studerande
— - Langvarigt sjuka utanfor arbetskraften

Anm. Serierna ar justerade bakat i tiden av

200

Konjunkturinstitutet. Serien reguljart studerande ar
utjdmnad med 3-manaders glidande medelvarde.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

77,2 procent 2005 till 80,3 procent 2008 (se diagram 129 och
tabell 27).

Tabell 27 Nyckeltal for arbetsmarknaden
Tusental personer, niva respektive arlig procentuell férandring

2005 2005 2006 2007 2008
Total produktion (baspris)1 2323 2,7 4,7 3,8 3,1
Produktivitet® 339 2,1 25 1,6 2,0

Arbetade timmar® 6 847 0,6 2,1 2,2 1,1

Medelarbetstid for sysselsatta4 31 -0,1 0,2 0,0 0,0
Sysselsatta 4 258 0,7 2,0 2,1 1,1

Oppen arbetsléshet® 269 59 54 50 4,5
Personer i arbetsmarknads-
politiska atgarder® 123 2,7 3,0 1,9 1,4

Reguljar sysselsé’lttningsgrad6 4101 77,2 77,8 79,3 80,3

IMiljarder kronor, kalenderkorrigerad. 2Kronor per timme, kalenderkorrigerad.
SMiljoner timmar, kalenderkorrigerad. 4Timmar per vecka, kalenderkorrigerad.
5Nivi i procent av arbetskraften. ¢Andel sysselsatta av befolkningen i dldern
20—64 ar, exkl. deltagare i arbetsmarknadspolitiska sysselsittningsatgirder.
Killor: SCB, Ams och Konjunkturinstitutet.

Arbetskraftsutbud och arbetsloshet

Arbetskraften okar starkt 2007

Arbetskraften, dvs. summan av antalet sysselsatta och antalet
arbetslosa i arbetsfor alder (16—64 ar), har 6kat markant sedan
bérjan av 2005 (se diagram 130 och tabell 28). 2006 har arbets-
kraften 6kat med mer dn vad som ir konjunkturellt normalt.
Den frimsta anledningen till den starka 6kningen av arbetskraf-
ten dr det stora antalet studerande som har sokt sig till arbets-
marknaden pd grund av den tilltagande efterfrigan pé arbetskraft
(se diagram 131). Médnga studerande har under de senaste arens
svaga arbetsmarknad férlingt sina studier i vintan pa en forbatt-
rad efterfrigan pa arbetskraft. Detta dr ett vanligt beteende 1 ett
svagt konjunkturlige, men omfattningen forefaller vara stérre dn
under tidigare jimférbara perioder. Mojligen beror detta pa att
arbetslosheten bland akademiker har varit betydligt h6gre under
den senaste perioden av svag arbetsmarknad dn under tidigare
jimforbara perioder.

Den goda arbetsmarknaden har ocksa medfort att fler viljer
att arbeta i stillet for att borja studera pd universitet och hégsko-
la. En annan betydelsefull orsak till 6kningen av arbetskraften ér
att befolkningen i arbetsfér dlder har stigit kraftigt. Men effekten
av 6kningen i befolkningen motverkas delvis av att andelen per-
soner i aldern 25-54 ar, vilka har ett relativt hogt arbetskraftsdel-
tagande, har minskat under 2006.



Arbetskraften 6kar betydligt 4ven framéver, framfor allt
2007. En bidragande orsak till 6kningen av arbetskraften dr den
fortsatt stora efterfrigan pd arbetskraft. Men den nya regering-
ens ekonomiska politik dr ocksa en viktig orsak till att arbetskraf-
ten Okar. Antalet platser i arbetsmarknadspolitiska utbildningsat-
girder minskar kraftigt. Ungefir hilften av de som har varit i en
utbildningsatgird bedéms bli Sppet arbetslosa eller sysselsatta,
vilket Okar arbetskraften (se fordjupningsrutan ”Effekter av den
nya regeringens ekonomiska politik”). Antalet personer i den
kommunala vuxenutbildningen, som ingar i den reguljira utbild-
ningen, férvintas minska som en effekt av att det riktade stats-
bidraget upphér. Detta leder ocksa till en viss 6kning av arbets-
kraften. En motverkande faktor 4r att andelen unga i befolk-
ningen (16—24-aringar) okar, vilka i hog grad studerar och da inte
tillh6r arbetskraften (se tabell 28).

Den storsta gruppen i arbetsfor alder som inte tillhor arbets-
kraften, bortsett frin studerande, dr de langvarigt sjuka. Dessa
utgors frimst av personer som har sjuk- eller aktivitetsersittning.
Antalet langvarigt sjuka utanfér arbetskraften minskade 2005,
efter fyra ars kraftig 6kning (se diagram 131). 2007 och 2008
vintas en svag minskning, vilket ger en positiv effekt pd arbets-
kraften.

Sammantaget bedoms arbetskraften 6ka med ca 64 000 per-
soner 2000, ca 78 000 personer 2007 och med ca 24 000 perso-
ner 2008.

Tabell 28 Nettobidrag till arbetskraften

Tusental personer, niva, arlig procentuell férandring respektive
nettobidrag i procentenheter

2005 2005 2006 2007 2008

Arbetskraften 4 527 0,7 1,4 1,7 0,5

Varav nettobidrag fran
Befolkning 16—64 ar 5770 0,8 1,2 0,9 0,5
Reguljar utbildning’ 444 -0,1 0,4 0,3 -0,3
Utbildningséxtgéirder2 82 0,0 0,0 0,7 0,1
Langvarigt sjuka3 397 0,4 0,0 0,1 0,1
Avtalspensionérer4 76 -0,1 -0,1 0,0 0,0
Ovriga 243 -0,2 -0,1 -0,2 0,0

1Heltidsstuderande exkl. deltagare i arbetsmarknadspolitiska utbildnings-
atgirder. 2Arbetsmarknadspolitiska dtgirder utanfor arbetskraften enligt Ams.
3] gruppen langvarigt sjuka utanfor arbetskraften ingér frimst personer med
sjuk- eller aktivitetsersittning. “Tjanstepension, dlderspension och
fértidspension av arbetsmarknadsskil. °I gruppen 6vriga ingar hemarbetande,
lediga, m.fl.

Killor: SCB, Ams och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 132 Oppen arbetsléshet
Procent av arbetskraften, sdsongrensade
kvartalsvarden

10+

93 95 r97 99 01 03 05 07
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 133 Brist pa arbetskraft i naringslivet
Andel féretag, procent, kvartalsvarden

40 - r40
30 -30
20 20
10+ 10
o710

93 95 97 99 01 03 05

Anm. Sammanvagt matt baserat pa branscher i
Konjunkturbarometern.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 134 Framsta hindret for foretagens
verksamhet
Andel foretag, procent, kvartalsvarden

70
60
50 1
401
30

20

— Brist pa arbetskraft

— - Brist pa maskiner/lokaler
— Otillracklig efterfragan

— - Ovriga faktorer

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Arbetslosheten sjunker trots rejal minskning av
arbetsmarknadspolitiska atgarder

Den starka uppgangen i sysselsdttningen medfor, trots den kraft-
fulla 6kningen av arbetskraften, att den 6ppna arbetslésheten
faller 2006 (se diagram 132). En del av den minskande arbetslds-
heten kan forklaras av en stor 6kning av de arbetsmarknadspoli-
tiska atgdrderna, framfor allt sysselsdttningsatgirderna (se
diagram 127). Ar 2008 kommer det sammanlagda antalet perso-
ner i dtgirder att ha mer dn halverats frin ca 140 000 ar 2006.
Detta innebir att antalet personer i dtgirder 2008 kommer att
vara det ldgsta sedan 1990, da arbetslésheten var

ca 1,6 procent.s Trots den rejila minskningen av atgirderna
kommer den 6ppna arbetslsheten att fortsitta sjunka till £6ljd
av den starka efterfrigan pd arbetskraft. I genomsnitt sjunker
den 6ppna arbetsldsheten fran 5,4 procent 2006 till 5,0 procent
2007 och till 4,5 procent 2008. Den s.k. totala arbetslsheten,
dvs. summan av personer i ppen arbetsléshet och deltagare i
arbetsmarknadspolitiska atgirder, sjunker i genomsnitt fran

8,4 procent 20006 till 5,9 procent 2008, vilket motsvarar en
minskning pa ca 115 000 personer.

Resursutnyttjande

Resursutnyttjandet har 6kat relativt snabbt pa arbetsmarknaden.
Konjunkturbarometerns fragor om brist pa arbetskraft ir en
viktig indikator fOr resursutnyttjandet. Bristen pa arbetskraft i
néringslivet har tilltagit det senaste aret (se diagram 133). Cit-

ka 27 procent av foretagen upplever brist pa arbetskraft, vilket
dock dr betydligt ligre 4n under den senaste konjunkturtoppen
2000. Framfor allt dr det 1 byggbranschen och i vissa tjinstebran-
scher, dir sysselsittnings6kningen varit sirskilt stor, som bristta-
len dr hoga.

Andelen féretag som uppger brist pa efterfrigan pa féreta-
gets produkter som frimsta hindret f6r utékad verksamhet har
minskat det senaste aret. Fortfarande anger dock bara 17 procent
av foretagen 1 ndringslivet att tillgdngen pd arbetskraft utgdr det
framsta hindret, medan 15 procent anger tillgaingen pa maskiner
och lokaler (se diagram 134).

Aven den mattliga 16nedkningstakten och den liga inflatio-
nen ér tecken pd att det finns lediga resurser 1 den svenska eko-
nomin (se diagram 135). Under 2005 steg 16nerna i niringslivet
med 3,2 procent och de vintas 6ka i samma takt 20006. Infla-
tionstakten har under en lingre tid legat betydligt under infla-
tionsmalet pa 2 procent.

53 Pa grund av statstikomliggningen av AKU 2005 finns det f6r nirvarande
ingen publicerad serie 6ver arbetslosheten som dr jaimférbar under perioden
1990 till 2005. 1,6 procent i arbetsléshet dr ddrfor justerad av
Konjunkturinstitutet for att uppna jimférbarhet 6ver tiden. Utan justering f6r
AKU-omldggningen var arbetslésheten 1,7 procent.



Arbetsmarknadsgapet sammanfattar Konjunkturinstitutets be-
démning av resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden, vilken bl.a.
baseras pa ovan nimnda indikatorer. Det definieras som de fak-
tiskt arbetade timmarnas procentuella avvikelse frin potentiellt
arbetade timmar. Potentiellt arbetade timmar bestims i sin tur i
forsta hand av jimviktsarbetslosheten och potentiell arbetskraft.
Jamviktsarbetslosheten dr den niva pa arbetslésheten som ér
torenlig med en inflation i nivd med inflationsmalet. Jimviktsar-
betslosheten bestims i huvudsak av hur vil arbetsmarknaden
och I6nebildningen fungerar. Potentiell arbetskraft definieras
som den niva dir arbetskraften dr konjunkturellt balanserad.
Potentiell arbetskraft bestims i forsta hand av utbudsfaktorer, si
som demografi och antalet sjuka utanfor arbetskraften (se tabell
29).

Arbetskraftsdeltagandet har stigit de senaste sex kvartalen
och denna Skning har varit betydligt starkare 4n vad som kan
torklaras av arbetsmarknadskonjunkturen. Till viss del antas den
arbetskraftstillvixt som normalt f6ljer pa stigande sysselsittning
under innevarande dterhimtningsfas ha intriffat nagot tidigare
in exempelvis under den senaste uppgingen 1998-2001. Detta
innebir att arbetskraften av rent konjunkturella skil kan antas
Oka nagot langsammare 4n normalt framover. Delvis antas dock
den hoga arbetskraftskningen vara av bestaende karaktir och
Konjunkturinstitutet reviderar av denna anledning upp potentiell
arbetskraft med 0,4 procent.

Aven framéver beddms arbetskraftsdeltagandet stimuleras
ndgot pa grund av neddragningar i kommunal vuxenutbildning.
Dessutom bedéms potentiell arbetskraft pa sikt 6ka med
ca 1,3 procent till £6ljd av den nya regeringens ekonomiska poli-
tik. Denna bedéms dven bidra till en nagot ldgre jamviktsarbets-
l6shet (se fordjupningsrutan “Effekter av den nya regeringens
ekonomiska politik”). Sammanlagt bedéms potentiell sysselsitt-
ning successivt 6ka 2006-2008 med ca 1,7 procent, eller nirmare
74 000 personer.

Osikerheten i Konjunkturinstitutets bedémning av savil
jamviktsarbetslésheten som den potentiella arbetskraften dr dock
betydande. Det ir sirskilt svart att avgdra hur snabbt och hur
mycket den nya regeringens ekonomiska politik paverkar ar-
betsmarknaden. Konjunkturinstitutets bedémningar kommer att
omprovas kontinuerligt i ljuset av ny information.

Under den nirmaste tiden 6kar de faktiskt arbetade timmarna
dnda betydligt snabbare dn de potentiella och arbetsmarknadsga-
pet sluts under det tredje kvartalet 2007. Under 2008 blir ar-
betsmarknadsgapet nagot mer positivt, ca 0,4 procent som ars-
genomsnitt, vilket innebir att resursutnyttjandet dr nagot an-
stringt (se diagram 1306).

BNP-gapet definieras som faktisk BNP:s procentuella avvi-
kelse frin potentiell BNP. BNP-gapet sluts det fjirde kvartalet
2007 och forblir nira noll under 2008 (se diagram 137). Det
beror pd att det positiva arbetsmarknadsgapet balanseras av ett
allt mer negativt produktivitetsgap. Frin och med 2008 kan dir-
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Diagram 135 Arbetsmarknadsgap, timlén och
UND1X-inflation

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
arlig procentuell forandring, kvartalsvarden

T -6

— UND1X
— = Timl6n i naringslivet
=1 Arbetsmarknadsgap (hdéger)

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 136 Arbetsmarknadsgap
Procent av potentiellt arbetade timmar,
sasongrensade kvartalsvarden

6 -

B T I s s e S o s B o S e S e B s sl
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08
Anm. Arbetsmarknadsgapet ar berdknat som arbe-

tade timmars avvikelse fran sin potentiella niva.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 137 BNP-gap och produktivitetsgap
Procent av potentiell BNP respektive potentiell
produktivitet, sdsongrensade kvartalsvarden

R -4

L bo--o12

A
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90 92 94 96 98 00 02 04 06 08
— BNP-gap
— = Produktivitetsgap

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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f6r BNP i genomsnitt inte 6ka snabbare dn potentiell BNP utan
att resursutnyttjandet tenderar att bli anstringt.

Tabell 29
Niva, miljoner, procent respektive arlig procentuell forandring.

2005 2005 2006 2007 2008
Jamviktsarbetsloshet 4.5 4.5 4,6 4,5
Oppen arbetsldshet 5,9 5.4 5,0 45
Potentiellt arbetade timmar 7 009 0,5 0,8 1,2 0,6
Faktiskt arbetade timmar 6 847 0,6 2,1 2,2 1,1
Arbetsmarknadsgap 23 -10 -01 0,4
Potentiell BNP 2706 3,0 3,3 3,6 2,9
BNP 2663 2,8 4,6 3,8 3,1
BNP-gap * -1,6 -0,3 -0/ 0,0

1 Faktiskt atbetade timmarts avvikelse i procent frin potentiellt arbetade

timmar.
2 BNP:s avvikelse fran potentiell BNP.

Anm. Berikningarna ir korrigerade f6r olika antal arbetsdagar.

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.



Loner, vinster och priser

Lonetkningarna i néringslivet har varit férhallandevis laga de
senaste tre aren, vilket frimst har berott pa den konjunkturellt
svaga arbetsmarknaden. Den stigande sysselsittningen, och det
dirmed gradvis stigande resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden,
medfor successivt stigande 16neSkningar framéover (se diagram
138). Lonerna i niringslivet stiger med 4,1 procent 2008, vilket
marginellt 6verstiger den 16nedkningstakt som pé lingre sikt
bedéms vara férenlig med 2 procents inflation.

De senaste arens mattliga 16ne6kningstakt har tillsammans
med en stark produktivitetstillvaxt medfort att enhetsarbetskost-
naden varit i det ndrmaste oférindrad de senaste fyra dren. En-
hetsarbetskostnaden fortsitter att utvecklas svagt 20006, delvis
beroende pa tillfilliga faktorer, men 6kar relativt snabbt 2007
och 2008. Vinstandelen i niringslivet faller dirfér nagot under
prognosperioden.

UND1X-inflationen har understigit Riksbankens inflations-
mal under flera ar, frimst beroende pd den svaga konjunkturen
och den obetydligt stigande enhetsarbetskostnaden. Aven om
enhetsarbetskostnaden 6kar snabbare under 2007 och 2008 pi-
verkas inflationen fOrst med viss efterslipning. Dessutom halls
inflationen framover ocksa tillbaka av sjunkande energipriser.
Inflationen fortsitter dirfor att understiga inflationsmalet.
UND1X-inflationen stiger till 1,4 procent 2008 medan UND1X
exklusive energi dd 6kar med 1,8 procent.
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Diagram 138 Arbetsmarknadsgap, timlén och
UND1X-inflation

Procent av potentiellt arbetade timmar respektive
arlig procentuell forandring, kvartalsvarden

T S R -6

— UND1X

— = Timl6n i naringslivet
=1 Arbetsmarknadsgap (hdéger)

Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 139 Timl6n i naringsliv, kommunal
sektor och stat
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvéarden

10+

— Naringsliv
— = Kommunal sektor
— Stat

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

Diagram 140 Brist pa arbetskraft och timlon i
naringslivet

Andel foretag, procent respektive arlig procentuell
férandring, kvartalsvarden

50+ -8
40+

30+

20

— Brist pa arbetskraft i naringslivet
— = Timlén i néringslivet (hdger)

Anm. Sammanvagt matt baserat pa branscher i
Konjunkturbarometern
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Loner och arbetskostnader

Mattliga Ionedkningar hittills

Lonedkningarna i néringslivet har varit forhallandevis liga sedan
2002, vilket 1 huvudsak aterspeglat den konjunkturellt svaga
arbetsmarknaden. Ar 2005 uppgick de till 3,2 procent, vilket ir
marginellt h6gre 4n 2004. Lonedkningarna forefaller vara unge-
fir lika h6ga 2006 om man beaktar férvintade retroaktiva utbe-
talningar (se diagram 139). Inom handel, hotell och restaurang
och kreditinstitut 6kar 16nerna lingsammare, medan de 6kar
snabbare inom byggbranschen och transportsektorn.

Snabbt stigande arbetskraftsutbud dampar
Ioneokningstakten

Den nya regeringens politik paverkar 16neSkningstakten pa flera
sitt. Jobbavdraget gor det mer l6nsamt att arbeta. Det stimulerar
dirfor arbetskraftsutbudet och dimpar dirmed 16ne6kningstak-
ten. Sdnkningen av ersittningsnivan i arbetsloshetsforsikringen
bidrar ocksa till att hélla tillbaka 16neékningarna eftersom den
alternativa ersittningen till arbete sdnks.

Under de senaste aren har resursutnyttjandet pa arbetsmark-
naden varit lagt, vilket har héllit tillbaka 16ne6kningarna. Under
2005 och bérjan av 2006 har sysselsittningen stigit och under
hésten 2006 har en markant 6kning skett. Arbetsmarknadsgapet
blir dirfor gradvis mindre negativt och sluts tredje kvartalet
2007, £or att direfter bli positivt.

Bristtalen f6r arbetskraft som redovisas i Konjunkturbarome-
tern har 6kat sedan 2003 (se diagram 140). I takt med att resurs-
utnyttjandet 6kar blir det allt svarare for arbetsgivare att fi tag pa
arbetskraft, vilket gradvis pressar upp l6nedkningstakten. Detta
ar sdrskilt tydligt 1 byggbranschen och foretagsnira tjanstebran-
scher.

Avtalsrérelsen 2007 ber6r 2,8 miljoner arbetstagare. Resurs-
utnyttjandet pa arbetsmarknaden 4r hégre nu 4n vid inledningen
av avtalsrorelsen 2004, vilket kan leda till hgre avtalsmissiga
l6nedkningar 1 2007 drs avtalsrorelse. Enligt Prosperas enkidtun-
ders6kning forvintar sig savil arbetsgivar- som lontagarorganisa-
tionerna i dag nigot hogre 16nedkningar de nirmaste tre dren dn
vad de gjorde infor avtalsrérelsen 2004.

1 Linebildningsrapporten 2006 presenterades olika scenatier dér
arbetsmarknadens parter tar varierande grad av samhillsekono-
miskt ansvar. Om ansvarstagandet dr hogre 1 jimforelse med de
senaste avtalsrorelserna ger det 6vergangsvis ldgre 16ne6knings-
takt och en varaktigt ligre arbetsloshet. Om i stillet arbetsmark-
nadens parter tar ett ligre samhaillsekonomiskt ansvar dn i tidiga-
re avtalsrorelser och 16nen Skar férhallandevis snabbare de



kommande dren, kan detta pressa upp jimviktsarbetslosheten
och dimpa sysselsittningsutvecklingen. I denna prognos be-
doéms att arbetsmarknadens parter tar samhillsekonomisk hin-
syn i samma grad som i de senaste avtalsrérelserna. Det forefal-
ler dock finnas en viss risk fOr att avtalsrorelsen mynnar ut i
avtalsenliga h6jningar som leder till ett ndgot hogre 16neutfall dn
det som hir prognostiseras, 4ven om indikationer pd detta hittills
har varit svaga.

Loénerna i niringslivet prognostiseras att 6ka med 3,2 procent
20006, 3,8 procent 2007 och 4,1 procent 2008. Sammantaget
bedéms sdledes 16nerna, mot bakgrund av den snabbt stigande
sysselsittningen, 6ka férhdllandevis mattligt under 2007. En
viktig forklaring till det 4r att den nya regeringens politik leder till
ett hégre arbetsutbud, vilket bidrar till att resursutnyttjandet pa
arbetsmarknaden blir mindre anstringt. LéneSkningstakten 2008
ir dock lite hégre dn den 16neSkningstakt om 4 procent som pa
lang sikt berdknas vara férenlig med stabil inflation om 2 pro-
cent.>*

Hogre Ionedkningar i byggbranschen an i industrin

Sysselsittningen inom zndustrin har utvecklats svagare in inom
niringslivet som helhet hittills under 2000-talet och trenden
vintas kvarstd framover (se diagram 141). Timl6nerna i industrin
fortsitter ddrfor att 6ka nagot lingsammare dn 1 ndringslivet som
helhet (se tabell 30).

Sysselsittningen i byggbranschen har Skat patagligt under 2005
och under 20006 till f6ljd av stigande efterfragan pd byggtjdnster.
Byggforetagens bristtal £6r arbetskraft enligt Konjunkturbarome-
tern dr pa de hogsta nivaerna sedan borjan av 2000. Den snabba-
re Okningen i efterfragan pa arbetskraft 1 byggbranschen jamfort
med i niringslivet som helhet avspeglas i en fortsatt hogre 16ne-
Okningstakt 1 byggsektorn.

Tabell 30 Timldn enligt konjunkturlénestatistiken
Arlig procentuell férandring

2005 2006 2007 2008
Industri 3,1 3,2 3,3 4,0
Byggbranschen 3,1 3,3 4,3 4,3
Tjanstebranscher 3,3 3,3 4,0 41
Niringsliv 3,2 3,2 3,8 4,1
Kommunal sektor 2,8 3,1 3,6 3,7
Stat 3,2 3,1 3,6 3,7
Totalt 3,1 3,1 3,8 4,0

Killor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

54 Se Lonebildningsrapporten 2006, Konjunkturinstitutet, 20006.
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Diagram 141 Sysselsattning i naringslivet

Index 1995 kvartal 1=100

140 r 140
130 - - 130
120 - 120
110 7 110
100 1 - 100
90 "+ 90
80 80
— Néringsliv
— = Industri
— Byggverksamhet
— - Tjanstebranscher

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 142 TimlI6n i naringslivsbranscher
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvarden

6.0 7 r6.0
5.5 5.5
5.0 1 5.0
4.5+ 4.5
4.0 1 4.0
3.5 3.5
3.0 1 3.0
2.5 25
20 2.0

— Industri

— - Byggbranschen

—— Tjanstebranscher

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

Diagram 143 Timlén och arbetskostnad i
naringslivet enligt nationalrdkenskaperna
Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade
varden

7 -

0
01 03 05 07
m Timlon
=1 Arbetskostnad

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Efterfragan pa arbetskraft i ganstebranscherna har stigit sedan en
tid tillbaka (se dven kapitlet "Produktion och arbetsmarknad”).
Den forhallandevis starka efterfrigeékningen medfor ndgot
hégre 16nedkningstakt i tjdnstebranscherna dn i ndringslivet som
helhet (se diagram 142 och tabell 30). I synnerhet de foretagsni-
ra tjanstebranscherna uppger en 6kad efterfragan pa uppdrags-
och konsulttjanster och dessa branscher upplever nu en ékad
brist pa arbetskraft.

Loéneodkningstakten savil i den kommunala sektorn som i staten
bedéms hamna pé 3,1 procent 2006, dvs. nagot under genom-
snittet f6r ndringslivet. Nér resursutnyttjandet pa arbetsmarkna-
den blir hogre stiger 16neSkningstakten i den offentliga sektorn
vanligen lingsammare dn i naringslivet. Orsaken ar att resursut-
nyttjandet i hégre grad paverkar 16nerna i niringslivet. Lonerna i
den offentliga sektorn Gkar dirfér nagot langsammare 4n i nér-
ingslivet dven 2007 och 2008.

Enhetsarbetskostnaden faller tillfalligt 2006

Timl6nen enligt nationalrikenskaperna (NR) 6kar normalt ndgot
snabbare dn timlénerna enligt konjunkturlénestatistiken (IKL)
som en foljd av definitions- och metodskillnader. Syftet med
NR-statistiken dr att redovisa ekonomins samlade inkomster och
utgifter medan syftet med KL-statistiken frimst 4r att mita l6n
for arbetad tid. Darfor inkluderar NR-statistiken alla I16nepdslag
och andra utgifter som paverkar l6nekostnaderna.

Ar 2006 har foretagen i niringslivet fatt en tillfillig rabatt pa
de pensionspremier som ingar i de avtalade kollektiva avgifterna.
Detta sidnker arbetskostnadstkningen med 0,85 procentenheter
2006 och hojer den lika mycket 2007. Den tillfilliga pensions-
premierabatten bedoms fa férsumbara effekter pa inflationen
framover. De lagstadgade arbetsgivaravgifterna sinks 2006 med
0,18 procentenheter vilket ocksa bidrar till att arbetskostnaden i
niringslivet 2006 Okar langsammare dn timlénen enligt national-
rikenskaperna (se diagram 143 och tabell 31).

De lagstadgade arbetsgivaravgifterna stiger snabbare dn 16ne-
summan 2007 och 2008 pd grund av att det sdrskilda avdraget pa
arbetsgivaravgifterna stegvis avskaffas och nedsittningen for
enmansforetag som anstiller tas bort.



Tabell 31 Arbetskostnad och 16n per timme och per
producerad enhet i naringslivet

Arlig procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

2005 2006 2007 2008
Timlon (KL) 3,2 3,2 3,8 4,1
Timlon (NR) 3,2 3,3 4,0 43
Arbetsgivaravgifter (NR) 2,6 0,7 8,0 4.8
Arbetskostnad (NR) 3,0 2,5 5,2 4,5
Produktivitet' 2,6 3,1 1,9 2,3
Enhetsarbetskostnad 0,4 -0,5 3,3 21

Anm. I arbetsgivaravgifter ingir kollektiva avgifter och 16neskatter. KL avser
konjunkturlénestatistiken och NR avser nationalrikenskaperna.

1 Produktivitetsutvecklingen i denna tabell 4r beriknad enbart med anstilldas
arbetade timmar, dvs. féretagarnas arbetstimmar beaktas inte.

Killor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

Enhetsarbetskostnaden, dvs. kostnaden per producerad enhet, i
niringslivet 6kade med 0,4 procent 2005 (se diagram 144). Det
var en hogre 6kning dn de ndrmast féregaende dren framst till
f6ljd av en ligre produktivitetsokning. Ar 2006 minskar en-
hetsarbetskostnaden med 0,5 procent som en f6ljd av att pro-
duktivitetstillvixten stiger, att I16nerna fortsitter att utvecklas
mittligt och den tillfilliga pensionspremierabatten.

Bortsett fran premierabatten stiger enhetsarbetskostnaden
med 0,4 procent 2006, med 2,4 procent 2007 och 2,1 procent
2008. Den successivt hogre okningstakten beror delvis pa att
produktivitetsbkningen ddmpas gradvis under konjunkturupp-
gangen. En annan orsak dr att arbetskostnaden 6kar allt snabba-
re pa grund av det stigande resursutnyttjandet pa arbetsmarkna-
den.

Sammantaget leder detta till att enhetsarbetskostnaden bade
2007 och 2008 stiger snabbare dn den 6kningstakt pd
1,7 procent som pa lingre sikt beddms vara férenlig med en
stabil inflation om tva procent.

Lonsamhet

Naringslivets Ionsamhet stabiliseras

Vinstandelen i niringslivet, exklusive finans- och fastighetsverk-
samhet, har 6kat ytterligare 2006 och hamnar dirmed Gver ge-
nomsnittet f6r de senaste 25 dren (se diagram 145). Direfter
minskar vinstandelen ndgot 2007 och 2008 (se tabell 32). Den
starka 6kningen av vinstandelen 20006, liksom minskningen 2007,
beror i viss man pa den tillfilliga pensionspremierabatten 2000.

55 Se Produfktivitet och loner till 2015, Specialstudie Nr 6, Konjunkturinstitutet,
2005.
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Diagram 144 Enhetsarbetskostnad i
naringslivet
Arlig procentuell féréndring, kalenderkorrigerade

varden

B -8

3 e

-4 T

T T T T T
01 03 05

— Arbetskostnad per timme
— = Produktivitet
1 Enhetsarbetskostnad

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 145 Vinstandel i naringslivet

Procent

BO - 750

30t AT Do 1 30
25 4T T T T T T T T - 25
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08
— Vinstandel, totalt
— = Vinstandel exkl. finans- och fastighetsverksamhet
Kallor. SCB och Konjunkturinstitutet.
Figur 1 Bruttoproduktionsvardet
Forbrukning
(férbrukningspris)
_______________ N
| Arbetskostnad
B;“tli‘t’,pm' < (enhetsarbets-
uKtion
(produkt- kostnad)
ris) | F------ P oradlings-
pris) Bruttodverskott Fo:/aédrgr;gs
(V|ns__tandel=brutto- (féradlings-
N overskottet ) vérdepris)
dividerat med forad-
lingsvardet)
J

Anm. Férenklad figur dar 6vriga produktskatter och
subventioner ej tagits med.
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Diagram 146 Foradlingsvardepris och
enhetsarbetskostnad i naringslivet
Arlig procentuell féréndring

B -8

— Foradlingsvardepris
— - Enhetsarbetskostnad
== Vinstandelférandring (procentenheter)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 147 Vinstandelar i industrin
Procent

B0 foo - 60

;

i

i

(O e
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08

— Total industri

— = Basindustri

— Investeringsvaruindustri

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 148 Vinstandelar i tjanstebranscher-
na exkl. finans- och fastighetsverksamhet
Procent

354
30
25+

20

— Tjanstebranscher
— = Handel
— Foretagstjanster

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 32 Priser, produktionskostnader och vinstandelar i
naringslivet

Arlig procentuell férandring
2004 2005 2006 2007 2008

Ej kalenderkorrigerat

Foradlingsvardepris! -0,3 0,9 1,7 2,0 1,3
Produktpris 1,5 2,2 3,6 1,9 0,8
Foérbrukningspris 3,1 3,7 5,0 1,8 0,5

Enhetsarbetskostnad (ULC) -2,2 0,3 -0,3 34 2,0
Arbetskostnad per timme 2,7 2,9 3,0 55 4,2
Produktivitet? 5,1 2,6 3,3 2,0 2,2

Vinstandel? 1,2 0,3 1,2 -08 -04

Kalenderkorrigerat

Enhetsarbetskostnad (ULC) -1,7 04 -0,6 3,3 2,1
Arbetskostnad per timme 3,7 3,0 2,5 52 4,5
Produktivitet? 5,6 2,6 3.1 1,9 2,3

Vinstandel3 0,9 0,3 1,3 0,7 -0,5

1 Foridlingsvirdepriset berdknas genom att genomsnittspriset for férbrukade
insatsprodukter (férbrukningspriset) rdknas av frin genomsnittspriset fér de
producerade produkterna (produktpriset).

2 Produktivitetsutvecklingen i denna tabell 4r beriknad enbart fér anstillda,
dvs. foretagarnas arbetstimmar beaktas inte.

3 Bruttodverskottet dr dividerat med férddlingsvirdet till faktorpris, dir
produktionsskatter och subventioner har beaktats. Férindringen ar uttryckt

i procentenheter.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Det genomsnittliga produktpriset i niringslivet har 6kat pétagligt
2006 d4 petroleum- och metallpriserna stigit kraftigt. Detta har
framfor allt gynnat raffinaderierna och metallindustrin. Ovriga
delar av niringslivet har missgynnats av de kraftiga prisdkning-
arna pa bide hemmaproducerade och importerade petroleum-
produkter och metaller som férbrukats i produktionsprocessen.
Det genomsnittliga férbrukningspriset for niringslivet har stigit
innu kraftigare in produktpriset. Okningen av produktpriserna
har 4nda varit sa pass stark att de mer 4n kompenserat f6r de
héjda ravarupriserna. Dirmed steg féradlingsvirdepriset betyd-
ligt mer 4n i genomsnitt under den senaste tiodrsperioden (se
diagram 146 och figur 1). Enhetsarbetskostnaden har samtidigt
minskat till f6ljd av en god produktivitetstillvixt och laga arbets-
kostnadsékningar. Sammantaget har detta medfért en pataglig
Okning av vinstandelen 1 néringslivet 2000.

Under 2007 och 2008 stiger enhetsarbetskostnaden i nirings-
livet jimforelsevis snabbt. Produktivitetsdkningen ddmpas kon-
junkturellt, samtidigt som det stigande resursutnyttjandet driver
pé 16nedkningstakten. Dessutom upphér den tillfilliga pen-
sionspremierabatten 2007. Foridlingsvirdepriset vintas inte Oka
1 takt med den stigande enhetsarbetskostnaden, varfér vinstan-
delen minskar ndgot biade 2007 och 2008.

Vinstandelen i industrin minskar nagot 2006, och dn mer
2007 (se diagram 147) Den harda konkurrenssituationen pa
virldsmarknaden, sirskilt f6r investeringsvaror, gor det svart for
toretagen att héja priserna i takt med kostnadsdkningarna. En
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svagare prisutveckling f6r mineraler och metaller 2008 underlit-
tar emellertid for investeringsvaruindustrin att ticka sina kostna-
der. I tjinstebranscherna har den starka inhemska efterfrageut-
vecklingen och de mattliga arbetskostnadsékningarna skapat
utrymme for tjdnsteféretagen att hoja sina jaimforelsevis hoga
vinstmarginaler 2006. Direfter 6kar arbetskostnaden snabbare
och vinstandelen sjunker ndgot i tjinstebranscherna (se diagram

148).
Figur 2 Inflationsmatt
Inflation o
(100,0)

Inflationstakten steg gradvis under 2005 och under inledningen 'y
av 2006. Under hésten har dock inflationen ater vint ner nagot, pomd e e mmm e —— e
fré@st péa grund av att bensmpflserna har fallit. ’Ir?ﬂanonstakten i ';\l?;;:?gc'ﬂds'[fb%:n_ ! i Rantekostnader i
var i november 1,7 procent enligt konsumentprisindex (KPI) ! tioner | ! “.9) !
och 1,3 procent enligt UND1X (se diagram 149).5 Detta infla- e : e
tionsmatt avviker ifran KPI-inflationen genom att rintekostna-
der for egnahem samt den direkta effekten av férandrade indi- ng‘g 11 ;(
rekta skatter och subventioner dr bortriknade (se figur 2). Aven
om Riksbankens inflationsmal avser KPI anvinds normalt
UND1X som underlag f6r Riksbankens penningpolitiska beslut. A A A A

Sverige har under 2004—2006 haft en betydligt ligre inflation Varor Tjanster Boande Energ
in 1 OECD-omradet och i euroomradet. Inflationen i OECD- (42.4) (24.8) (18.8) ©.1)

omrédet och i euroomradet har legat klart Gver 2 procent, me- yy
dan Sveriges inflation legat i nirheten av eller under 1 procent. T T

Det indikerar att den laga svenska inflationen 1 huvudsak beror 1 1T et B e Eebedainiy
2 3 2 2 a B e I Importerade ! 1 Inhemskt ! 1 Elochgas ! 1 o
pd inhemska faktorer. De senaste aren har 16neSkningstakten : o (o)} 1 producerade i : (4.5? i : °§2.§‘32f3§’ i
b 1 1
1 ! 1 ! 1

varit 1ig. Dessutom har den svenska produktivitetstillvaxten varit varor (24.0)

hég. Det medfér att 6kningen i enhetsarbetskostnaden varit

mycket lag (se diagram 150). Eftersom enhetsarbetskostnaden ~ Anm. Parentes anger procentuell vikt | KPI 2006. Andrade indi-
rekta skatter och subventioner har ingen explicit vikt. Boende

paverkar inflationen med viss efterslipning har inflationen pa-  avser boende exkl. rante- och energikostnader.-
Kalla: SCB.

verkats av de fem dr under 2000-talet med ldg Skningstakt av
enhetsarbetskostnaden. Dessutom apprecierade kronan mellan
2001 och 2005, vilket dimpade inflationstakten ytterligare.

Diagram 149 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

Inflationen stiger langsamt 7
3.0
Inflationen stiger framéver. Uppgangen i inflationstakten beror i
forsta hand pa en allt hgre 6kningstakt av enhetsarbetskostna- >
den. Dock sker uppgangen relativt lingsamt eftersom enhetsar- 201
betskostnaden paverkar inflationen med viss efterslipning. De 15+
senaste arens svaga enhetsarbetskostnadsutveckling hiller sale- 1ol
des tillbaka inflationen dven under 2007 och 2008 (se diagram '
150). 0.5
0.0
56 Denna prognos dr berdknad exkl. utfallet f6r november 2006. Progonosen - BEBK exkl. energi

f6r UND1X exkl. energi var dock enbart 0,01 procentenheter ligre 4n utfall. . ) ) .
Pris angen pd el bidrar, allt annat lika, ddrmed till att inflationen enligt Anm. Det graa faltet anger Riksbankens inflations-
uppgangen p - > > . ! N " s mal pa 2 procent, med ett toleransintervall pa

UND1X och KPI dr knappt 0,1 procentenheter hégre i utgangsliget f6r 2007 plus/minus 1 procentenhet.
an prognosen. Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 150 Inflation och enhets-
arbetskostnad
Arlig procentuell féréndring

B -8

— UND1X exkl. energi
== Enhetsarbetskostnad exkl. pensionspremierabatt

Anm. Enhetsarbetskostnaden i naringslivet, rensad
for den tillfalliga pensionspremierabatten fér 2006,
kalenderkorrigerad.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 151 Varupriser och vaxelkurs
Arlig procentuell féréndring

4 -

— Varupriser
— = Vaxelkurs, KIX (hoger)

Anm. Varupriserna ar berédknade exkl. forandrade
indirekta skatter och subventioner. Ett negativt var-
de for vaxelkursen motsvarar en starkare krona.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Importpriserna kommer inledningsvis att verka aterhéllande pa
inflationen, bl.a. som en f6ljd av att kronan har apprecierat kraf-
tigt under hésten. Energipriserna bedéms ge dimpande effekter
under merparten av prognosperioden. Inflationen kommer dér-
med att successivt ndrma sig inflationsmalet under prognosperi-
oden (se diagram 149 och tabell 33).

Det gir att dra paralleller till 2001, da inflationen steg relativt
snabbt och resursutnyttjandet var stramt. I f6rsta hand orsaka-
des uppgangen i inflationstakten av en kraftig forsvagning av
kronan samt en snabbt 6kande enhetsarbetskostnad under
1998-2001. Eftersom priserna inte hade ékat lika snabbt som
kostnaderna var vinstandelen inom de KPI-relevanta branscher-
na nedpressad och féretagen hade dirfor ett stérre behov av att
kompensera sig for kostnadsokningen.

Tabell 33 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring
Vikti 2006 2007 2008 2008

KPI Dec
Varor 42,4 -0,1 0,1 0,5 0,8
Tjanster 24,8 1,0 2,6 2,7 2,6
Boende exkl. réantor och energi 18,8 1,6 2,4 3,2 3,3
Energi 9,1 7,2 0,4 -1,8 -1,9
UND1X 95,1 1,2 1,2 1,4 1,5
Rantekostnader’ 4,9 0,2 0,7 0,6 0,7
Skatter och subventioner 0,0 0,2 0,0
KPI 100,0 1,4 1,9 1,9 2,2
HIKP 1,4 1,2 1,3 1,5

1 Bidrag till KPI-inflationen

Anm. Alla priser férutom KPI och HIKP 4r berdknade exkl. direkta effekter av
férindrade indirekta skatter och subventioner.

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Varuprisinflationen ar fortsatt lag

Varuprisinflationen ér fortsatt ldg, men stiger successivt under
prognosperioden. Varupriserna 6kar normalt langsammare dn
tjdnstepriserna. Detta beror frimst pa att produktivitetstillvixten
1 varubranscherna och i varuhandeln i genomsnitt dr hogre dn i
Ovriga tjdnstebranscher.

En stigande l6neinflation och en cykliskt avtagande produk-
tivitetstillvixt medfor att enhetsarbetskostnaden inom varubran-
scher och varuhandeln gradvis stiger under prognosperioden.

Vixelkursen paverkar normalt varuprisinflationen med en
viss efterslipning. Kronans férsvagning under 2005 bidrog till
att vissa varupriser steg under 2006. Under hosten 2006 har
kronan forstirkts kraftigt, vilket pa motsvarande sitt vantas ge
en dimpande effekt pd varuprisinflationen framéver (se diagram
151). Inflationstakten f6r varor blir 0,1 procent 2007 och
0,5 procent 2008 (se diagram 152).



Tjanstepriserna okar relativt snabbt

Den stigande 16neckningstakten framover bidrar dven till att
tjansteprisinflationen stiger. De senaste drens ldga tjdnsteprisin-
flation foérklaras av den mattliga utvecklingen av enhetsarbets-
kostnaden inom tjinstebranscherna. Nir resursutnyttjandet 6kar
stiger l6neSkningstakten och tillsammans med den konjunktu-
rellt avtagande produktivitetstillvixten medfor detta att en-
hetsarbetskostnaden stiger allt snabbare. Eftersom tjdnstebran-
scher dr arbetsintensiva paverkar detta i hog grad tjdnsteprisinfla-
tionen, men precis som 1 varubranscherna med en viss efterslip-
ning,

Oljepriset har fallit tillbaka markant de senaste méanaderna
och var i november 59 dollar per fat. Oljepriset minskar till
54 dollar per fat i slutet av 2008. Det tidigare hogre oljepriset
bed6éms ddrfor inte ge nagra spridningseffekter i transportbran-
scherna. Tjinsteprisinflationen blir 2,6 procent 2007 och
2,7 procent 2008 (se diagram 153)

Den nya regeringens ekonomiska politik kommer att ge indi-
rekta effekter pa inflationen (se férdjupningsrutan ”Effekter av
den nya ekonomiska politiken”). Dessutom kommer ett antal
regelforindringar att ge direkta effekter pa tjdnsteprisinflationen.
Den av regeringen forslagna omliggningen av trafikforsikringen
vintas héja prisnivan pé tjanster med 0,7 procent fr.o.m. juli
2007. Den féreslagna tandvardsreformen vintas diremot att
sanka prisnivan for tjanster med 0,5 procent fr.o.m. januari 2008.
Sammantaget bedoms dessa regelférindringar héja nivan pa
savil KPI som UND1X med knappt 0,1 procent 2008. Den
foreslagna skattereduktionen fér hushéllsnira tjdnster sdnker
nivan pd KPI med knappt 0,1 procentenheter fr.o.m juli 2007.57

Energi och bostad

Under 2005 och 2006 har ett stigande oljepris bidragit till en
hégre inflation. Det fallande oljepriset 1 prognosen drar ner in-
flationen under prognosperioden. P4 liknande sitt har stigande
elpriser bidragit till en hogre inflation under 2006. Detta har
torklarats med ldga nivier i vattenmagasinen, hogt oljepris samt
hégre pris pé utsldppsritter. Under hdsten har elpriserna pa
elborsen fallit tillbaka. Ett ldgre oljepris paverkar dven priset pa
elmarknaden. Elpriset till kund har i genomsnitt dnnu inte mins-
kat, men vintas att falla tillbaka under prognosperioden pi
grund av det ligre marknadspriset pd elborsen. (se diagram 154)
Hyreshojningarna blev 0,9 procent i genomsnitt 2000, vilket
ar betydligt ldgre 4n det historiska genomsnittet. Hyreshéjning-
arna bedéms bli mattliga dven under 2007, men mer 1 linje med

57 Konjunkturinstitutet antar att skatteavdraget for hushallsnira tjanster inférs
och beaktas i KPI pi liknande sitt som ROT-avdraget.

8 Den genomsnittliga drliga Skningstakten fér hyror mellan 1995 och 2005 ir
2,6 procent.
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Diagram 152 Varupriser
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvarden

5+

— Varor, totalt
— = Inhemska varor
—— Importerade varor

Kalla: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 153 Tjanstepriser
Arlig procentuell férandring respektive procent av
potentiellt arbetade timmar, kvartalsvarden

R -8

95 97 99 01 03 05 07
— Konsumentpris, tjanster

— = Timlon, tjanstebranscher

—— Arbetsmarknadsgap

Anm. Konsumentpriset &r berdknat exkl. férandrade
indirekta skatter och subventioner. Timlon i tjanste-

branscher ar exkl. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 154 Energipriser
Index 2000=100, kvartalsvéarden

200 - 200
180 4 - 180
160 - - 160
140 4 - 140
1204 120
100 4 - 100
80 80

— Energi, totalt
— - Eloch gas
— Eldningsolja och drivmedel

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 155 Hyror
Arlig procentuell féréandring

w Hyra
I KPI

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

det historiska genomsnittet under 2008, bl.a. beroende pi sti-
gande rintekostnader (se diagram 155).

Den féreslagna forindringen av fastighetsbeskattningen pé-
verkar sdvil KPI- som UND1X-inflationen. SCB beaktade i KPI
for oktober 2006 det foreslagna taket pa fastighetsskattens mark-
virde, vilket bidrog till att KPI-inflationen sidnktes med 0,2 pro-
centenheter. Dessutom féreslds en frysning av underlaget till
uttag for fastighetsskatt pa 2006 drs niva. Detta medfor att fas-
tighetsskatten inte ger nagot bidrag till KPI-inflationen.
UND1X-inflationen beriknas som om regelindringar inte
genomfors. Eftersom de gamla reglerna medférde att UND1X-
inflationen steg med knappt 0,1 procentenheter savil 2007 och
2008 kommer denna effekt att kvarsta.>

% Prognosen forutsitter att den aktuella frysningen beaktas vid SCB:s
berikningar pa samma sitt som den tidigare frysningen av taxeringsvirden
1997-2001.



Offentliga finanser

De offentliga finanserna ar fortsatt starka. Det finansiella spa-
randet i den offentliga sektorn uppgar 2008 till 3,1 procent som
andel av BNP, vilket dr i stort sett samma nivd som 2006 (se
tabell 34 och diagram 156). Den direkta effekten av den nya
regeringens budget ér att de offentliga finanserna foérsvagas med
17 miljarder kronor 2008,

Underfinansieringen av budgeten motverkas av den starka
arbetsmarknadsutvecklingen som till viss del 4r ett resultat av
regeringens reformer for att stirka ekonomins utbudssida. Bland
annat minskar antalet personer som f6rsorjs med sociala ersitt-
ningar med 125 000 personer 2006—2008. Detta bidrar till att
den offentliga sektorns utgifter som andel av BNP sjunker (se
diagram 157). Dessutom medfér den starkare arbetsmarknaden
att skatteunderlaget blir stérre, vilket motverkar skattebortfallet
frin bla. jobbavdraget. Det férhdllandevis héga finansiella spa-
randet uppritthills sdledes trots sdnkta inkomstskatter.

Tabell 34 Den offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP
2004 2005 2006 2007 2008

Inkomster 1421 1507 1575 1639 1711
Procent av BNP 55,4 56,4 55,5 54,5 54,1
Utgifter 1384 1433 1489 1554 1615
Procent av BNP 53,9 53,7 52,5 51,6 51,0
Finansiellt sparande 38 73 86 85 97
Procent av BNP 1,5 2,7 3,0 2,8 3,1

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det genomsnittliga sparandet 2000-2008 beriknas uppga till

2,2 procent av BNP. Slutsatsen dr att regeringens och riksdagens
mél om 2 procents Gverskott 1 genomsnitt 6ver en konjunktur-
cykel overtriffas nagot.

Utvecklingen av det offentliga finansiella sparandet dr dock
mer svarbedémd dn normalt eftersom den i hog grad beror pa i
vilken omfattning de dynamiska effekterna av den nya regering-
ens politik slar igenom. Tillkommande reformer, dven sidana
som syftar till att stimulera utbudssidan i ekonomin, bér dirfor
vara fullt ut finansierade 1 budgeten. S4 vitt nu kan bedémas
behéver inte heller den svenska ekonomin nagra ytterligare till-
vixtstimulanser frin en expansiv finanspolitik de kommande
aren. Konjunkturinstitutet bedémer dirfér att finanspolitiken
inte bér vara expansiv 2007 och 2008. Om det hoga offentliga
finansiella sparandet bibehélls stir dessutom Sverige bittre rustat
infér nista konjunkturnedging.
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Diagram 156 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 157 Inkomster och utgifter i offentlig
sektor
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Den ekonomiska politikens
inriktning och mal

Neutral finanspolitik trots underfinansierad budget

Den nya regeringen har aviserat dtgirder vars direkta effekter
enligt Konjunkturinstitutets bedomning leder till att de offentliga
finanserna férsvagas med 11 miljarder kronor ar 2007 och med
yttetligare 6 miljarder kronor ar 2008 (se avsnittet “Budgetens
direkta effekter”). Om man bara beaktar de direkta effekterna dr
budgeten saledes underfinansierad. Trots detta faller inte det
finansiella sparandet under prognosperioden. De fortsatt starka
offentliga finanserna férklaras frimst av att den gynnsamma
arbetsmarknadsutvecklingen, som delvis beror pa den férda
politiken, stirker skatteunderlaget och dimpar de offentliga
utgifterna. Det offentliga finansiella sparandet som andel av
BNP bedéms ddrfér bli kring 3 procent under prognosperioden.

Konjunkturinstitutet méter finanspolitikens inriktning som
den politikberoende férindringen av finansiellt sparande. Den
politikberoende effekten beriknas som den del av f6rindringen
av det finansiella sparandet som inte kan férklaras av den mak-
rockonomiska utvecklingen eller engingseffekter.co Mattet syftar
saledes till att finga upp effekten pé finansiellt sparande av poli-
tiskt bestimda regelindringar. Finanspolitikens inriktning métt
pé detta sitt var dtstramande 2005 och idr neutral 20062008 (se
tabell 35).

Tabell 35 Finanspolitikens inriktning
Procent av BNP
2004 2005 2006 2007 2008

Finansiellt sparande 1,5 2,7 3,0 2,8 3,1
Justerat for engangseffekter 0,9 2,3 3,0 2,8 3,1
Foérandring, procentenheter 1,1 1,4 0,7 -0,2 0,2
Varav
Ekonomiberoende férandring -0,4 0,5 0,8 -0,2 0,0
Politikberoende forandring 1,4 0,9 -0,1 0,0 0,2

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Den politikberoende férindringen indikerar att finanspolitiken
2007-2008 ir neutral, trots att de av regeringen aviserade refor-
merna inte dr fullt finansierade i budgeten. En férklaring till
detta dr att transfereringarna till hushallen inte 4r kopplade till
den ekonomiska utvecklingen, vilket gbr att den offentliga sek-
torns utgifter som andel av BNP faller nir ckonomin vixer kraf-
tigt. Detta tolkas, i avsaknad av politiska beslut som héjer trans-
fereringarna, som en atstramning i den politikerberoende fo1-

60 I berdkningen av savil den finanspolitiska inriktningen som det nedan
redovisade konjunktutjusterade sparandet exkluderas de tillfalliga
skatteinkomster som uppkom genom den extraordinira upplésningen av
aktiebolagens skattemissiga periodiseringsfonder 2004 och 2005 nir dessa
rantebelades.



indringen av finansiellt sparande. En annan forklaring dr att den
nya regeringens reformer stimulerar utbudssidan i ekonomin.
Reformernas utformning medfér att savil faktisk som potentiell
sysselsittning och BNP stiger snabbare 4n vad de skulle ha gjort
annars (se férdjupningsrutan ”Effekter av den nya ekonomiska
politiken”). Underfinansieringen av budgeten motverkas dirfér
av att skatte- och avgiftsunderlagen utvecklas starkare och utgif-
terna svagare dn vad som skulle ha varit fallet utan reformerna.

Offentligt sparande nagot 6ver tvaprocentsmalet

MAl for den offentliga sektorns finansiella sparande:

Malet t6r den offentliga sektorns finansiella sparande giller Gver
en konjunkturcykel. Aren 2000 till och med 2008, som bedéms
motsvara en konjunkturcykel, uppgar den offentliga sektorns
finansiella sparande till i genomsnitt 2,2 procent av BNP. Det
offentliga sparandet ligger dirfér ndgot Gver malet.

Den offentliga sektorns inkomster och utgifter varierar med
konjunkturldget. Nir resursutnyttjandet dr hégt s dr skatteintdk-
terna hoga och utgifterna liga, vilket ger ett hogt finansiellt
sparande. Det offentliga sparandet paverkas dven av att skatte-
och utgiftsbaserna utvecklas pd olika sitt beroende pa typen av
konjunkturstérningar.

For att fa en uppfattning om de offentliga finansernas under-
liggande utveckling beriknar Konjunkturinstitutet ett konjunk-
turjusterat finansiellt sparande. I detta sparande har konjunktur-
effekter, sammansattningseffekter och vissa tillfalliga effekter
rensats bort. Detta matt visar alltsa vilket sparande som skulle ha
uppkommit vid ett balanserat resursutnyttjande och en normal
sammansittning av BNP. Det konjunkturjusterade sparandet
kan dirfor anvindas som en indikation pa avvikelser fran tva-
procentsmalet under enskilda ér.

Det konjunkturjusterade sparandet ligger 6ver 3 procent av
BNP dren 2006-2008. Ar 2006 ligger det konjunkturjusterade
sparandet 6ver det faktiska sparandet som en f6ljd av ett lagt
resursutnyttjande (se tabell 36 och diagram 158). Aren 2007 och
2008 faller det konjunkturjusterade sparandet och ndrmar sig
nivan péd det faktiska sparandet. Detta forklaras framfor allt av
att produktions- och arbetsmarknadsgapet sluts. Annorlunda
uttryckt dr resursutnyttjandet 1 slutet av prognosperioden unge-
fir i balans, vilket medf&r att det konjunkturjusterade sparandet i
stort sett sammanfaller med det faktiska sparandet.
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Diagram 158 Faktiskt och konjunkturjusterat
finansiellt sparande

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP

5+

-1

— Faktiskt sparande
— = Konjunkturjusterat sparande

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Tabell 36 Konjunkturjusterat finansiellt sparande

Procent av BNP, potentiell BNP respektive potentiellt arbetade tim-
mar

2004 2005 2006 2007 2008

Finansiellt sparande 1,5 2,7 3,0 2,8 3,1
Justering for
Effekt av BNP-gap 0,8 0,9 0,2 0,1 0,0
Effekt av arbetsmarknadsgap 0,7 0,6 0,3 0,0 -0,1
BNP-sammansattning 0,2 -0,2 -0,2 0,2 0,1
Engangseffekter -0,5 -0,4 0,0 0,0 0,0
Konjunkturjusterat sparande 2,6 3,6 3,3 3.1 3,0

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Anledningen till att det konjunkturjusterade finansiella sparandet
inte faller kraftigare trots att regeringens reformer inte ar fullt ut
finansierade dr, som diskuterats ovan, att reformerna till stor del
ir inriktade pa att 6ka utbudet av arbetskraft. Den hoga tillvix-
ten, vilken bidrar till att det faktiska offentliga finansiella sparan-
det forblir hogt, kan dirfor ske utan att resursutnyttjandet i eko-
nomin blir anstringt. BNP-gapet och arbetsmarknadsgapet ir
dirfdr ndra noll 2008, varfér den konjunkturella justeringen av
det finansiella sparandet blir marginell.

Goda marginaler till utgiftstaket

MAl for statens utgifter:

I budgetpropositionen f6r 2007 foreslar den nya regeringen att
det tidigare faststillda utgiftstaket £6r 2007 sinks med

11 miljarder kronor till 938 miljarder kronor och att utgiftstaket
for 2008 faststills till 971 miljarder kronor (se tabell 37).

Tabell 37 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor
2004 2005 2006 2007 2008

Faststallda utgiftstak for staten 858 870 907 938 971
Summa takbegransade utgifter 856 864 900 921 952
Marginal till taket 2 6 7 17 19
Skattekrediteringar 8 14 15 8 4

Anm. Till skattekrediteringar medriknas hir enbart de som ér att likstélla med
utgifter enligt nationalridkenskapernas definition.

Killor: Ekonomistyrningsverket, Finansdepartementet och Konjunktur-
institutet.

Marginalen till utgiftstaket £6r 2006 beridknas uppga till 7 miljar-
der kronor, motsvarande 0,8 procent av det for aret faststillda
taket. F6r 2007 och 2008 stiger marginalen ytterligare till 17
respektive 19 miljarder kronor motsvarande 1,8 procent av taket



£6r 2007 och 1,9 procent av taket £f6r 2008. Det kan betraktas
som goda marginaler (se diagram 159).

Den férhallandevis liga 6kningen av de takbegrinsade utgif-
terna 2006—-2008 forklaras bl.a. av att transfereringarna till hus-
héllen minskar som andel av BNP. Den fallande arbetslésheten
medfor att utgifterna i arbetsloshetsférsakringen minskar med 8
miljarder kronor fran 2005 till 2008. En ytterligare forklaring till
den laga utgiftsékningen dr minskningen av arbetsmarknadsat-
girder fran och med 2007.

Vissa ekonomiska stéd ges i form av skattekrediteringar pa
mottagarens skattekonto, vilka dven de ér att likstéilla med utgif-
ter.st Om dessa st6d skulle ha utformats som utgifter under ut-
giftstaket hade, vid 1 6vrigt oférindrade omstindigheter, utgifts-
taket Gverskridits 2006 (se tabell 37). Den nya regeringen avser
att minska anvindningen av skattekrediteringar i syfte att ge
utgiftstaket dess avsedda betydelse. Skattekrediteringarna uppgar
till 8 miljarder kronor 2007 och till 4 miljarder kronor 2008,
vilket dr ldgre 4n marginalen till taken.

Rekordstora overskott i kommunsektorn

Mal for kommuner och landsting - balanskravet:

Ar 2006 beriknas resultatet f6r kommuner och landsting uppga
till 16 miljarder kronor, vilket dr en 6kning med 4 miljarder kro-
nor jamfért med det tidigare rekordéret 2005 (se diagram 160).
Sektorn som helhet klarar ddrmed inte bara det lagfista balans-
kravet utan dven den av Sveriges Kommuner och Landsting
toreslagna tumregeln f6r god ekonomisk hushallning. Denna
tumregel sdger att resultatet bor ligga runt 2 procent av erhéillna
skatter och generella statsbidrag. Det starka resultatet forklaras
framfor allt av hojda statsbidrag fran och med 2005 (se diagram
161), vilka inte fullt ut har anvints fOr att 6ka utgifterna. Det
forbittrade arbetsmarknadsliget ger dirtill 6kade skatte-
inkomster.

Statsbidragen som andel av BNP ir fortsatt héga 2007 och
2008, dven om andelen sjunker nagot. Samtidigt utvecklas skatte-
inkomsterna allt starkare frin och med 2008. Till £6ljd av de
forbittrade finanserna antas att den genomsnittlign kommunal-
skattesatsen sdnks med 5 6re under 2007. Trots detta uppfylls
balanskravet med god marginal under savil 2007 som 2008. I
enlighet med den av Sveriges Kommuner och Landsting fére-

01 Av de totala skattekrediteringarna dr, enligt nationalrikenskaperna, somliga
att likstilla med skatter medan andra ir att likstélla med utgifter. Frin och med
2007 redovisas dessa i statsbudgeten under en egen inkomssttyp i syfte att ge
en tydligare bild av utgifternas utveckling.

Offentliga finanser 97

Diagram 159 Statens budgeteringsmarginal
Miljarder kronor
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Diagram 160 Resultat i kommunsektorn
exkl. extraordinara poster
Miljarder kronor
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 161 Kommunsektorns inkomster
Arlig procentuell férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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slagna tumregeln kan sektorn som helhet sigas bedriva god eko-
nomisk hushallning.

Det finns flera skal till att manga kommuner och landsting
bér ha en god marginal till balanskravet under de nirmaste aren.
Investeringsbehovet dr stort dd kapitalstocken dr gammal. Dess-
utom bor sektorn ha en buffert for framtida demografiska ut-
maningar. Aren 2006-2008 ir de demografiska férhallandena
gynnsamma men redan 2010 bérjar kostnaderna £6r avtalspen-
sionerna att stiga kraftigt. Nagra dr senare stiger dven kostnader-
na for dldreomsorg,.



Skatte- och bidragsfragor
Farre an 1 miljon uppbar sociala ersattningar 2007

Ar 2007 kommer antalet personer som férsorjs med sociala
ersittningar att uppga till 984 000. Dirmed 4r antalet personer
med sociala ersittningar firre dn 1 miljon for f6rsta gingen se-
dan 1992. Ar 2008 minskar antalet personer med ytterligare

53 000 till 931 000. Antal personer som f6rsdtjs med sociala
ersittningar minskar sammantaget med 125 000 under 2006—
2008 (se tabell 38 och diagram 162). Minskningen forklaras nis-
tan helt av den goda arbetsmarknadutvecklingen eftersom
minskningen av personer med arbetsmarknadsersittningar svarar
for ndrmare 90 procent av nedgangen.

Tabell 38 Personer forsorijda med sociala ersattning
Helarsekvivalenter 20-64 ar, tusental
2004 2005 2006 2007 2008

Ohalsa 660 652 632 622 619
varav Sjuk- och rehabiliteringspenning 227 195 172 163 163
Sjuk- och aktivitetsersattning 433 457 460 459 456
Arbetsmarknadsersattningar 319 333 336 276 229
varav Arbetsloshet 217 218 202 190 169
Arbetsmarknadsprogram 102 115 134 86 60
Socialbidrag 88 87 88 86 83
Summa 1067 1072 1056 984 931
Forandring fran féregéende ar 34 5 -16 -71 -53
Procentuell férandring 33 04 -15 -68 -54

Anm. En heldrsekvivalent motsvarar en person som forsérjs med full
ersittning ett helt ar. Det vill siiga tva personer som varit arbetslésa i ett halvt
ar var blir en heldrsekvivalent tillsammans. En helarsekvivalent dr alltsa en
statistisk konstruktion och beriknas for att ge ett jimférbart matt Gver tiden pa
den outnyttjade arbetskraften.

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Antalet personer med sjuk- eller rehabiliteringspenning, som har
minskat sedan 2002, fortsitter att falla till och med 2007. Diref-
ter bedéms nedgangen upphéra bl.a. mot bakgrund av att den
stigande sysselsittningen medfér fler tillfallen till sjukskrivningar
(se diagram 163). Antalet personer med sjuk- eller aktivitetser-
sittning (tidigare fortidspension) ir i stort sett ofordndrat mellan
2005 och 2008. Det beror p4 att antalet nybeviljade ersdttningar
ir ungefir lika méinga som utflédet till dlderspension. Samman-
taget minskar antalet personer som forsorjs med ersdttningar for
ohilsan med 33 000 personer 2005-2008.

Kraftigt utdkade arbetsmarknadsprogram i form av plusjobb
och utbildningsvikariat medfér att antalet personer med arbets-
marknadsersittningar 6kar 2006 trots den starka sysselsittnings-
uppgingen. Aren 2007 och 2008 minskar dock antalet personer i
atgirder till f6ljd av regeringens neddragning av programvoly-
merna.
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Diagram 162 Sociala ersattningar, 20-64 ar
Helarsekvivalenter

Tusental
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 163 Sociala ersattningar, 20-64 ar
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 164 Pensionsbelopp
Index 2001=100

116
114+
112+
110+
108 1
106 7
104 4

102

100

r 116

114

112

110

r 108

r 106

r104

r 102

— Ny upprakningsmetod (féljsamhetsindex)
— - Aldre upprékningsmetod (prisbasbelopp)

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Personer som f6rsérjs med socialbidrag minskar som en f6ljd av
den ljusare arbetsmarknaden med firre arbetslosa.

Pensionerna okar med 1,6 procent 2007

I pensionssystemet riknas pensionerna upp med férindringen
av inkomstindex reducerat med 1,6 procentenheter, s.k. f6lj-
samhetsindexering. Upprikningen beror av prisutvecklingen
téregiende dr samt av de férvirvsarbetandes realinkomst-
utveckling under de tre féregiende aren. Pensionerna 6kar med
1,6 procent 2007 som en f6ljd av pris- och inkomstutvecklingen
under senare ar (se tabell 39). En starkare inkomstutveckling
leder till att pensionerna berdknas 6ka med 2,3 procent 2008.

Tabell 39 Upprakning av pensioner och pensions-
féormoégenhet

Arlig procentuell férandring respektive index
2004 2005 2006 2007 2008

Pensioner (foljsamhets 1,8 0,8 1,1 1,6 2,3
indexering)
varav Realinkomst' 1,8 2,0 2,2 1,7 2,4
Norm® -1%6 -16 -16 -16 -16
KPI® 1,6 0,4 0,6 1,5 1,5
Pensionsbehallning 3,4 2,4 2,7 3,2 4,0
Inkomstindex 115,64 118,41 121,65 125,57 130,55
Inkomstbasbelopp* 42300 43300 44500 45900 47700
Prisbasbelopp 39300 39400 39700 40300 40900

! Genomsnittlig real inkomstutveckling under tre féregiende éar f6r alla per-
soner 16—64 ar med pensionsgrundande inkomst.

2 Vid berikning av pensionsbeloppets initiala storlek beaktas en tillvixt pa
1,6 procent, som hir bortriknas.

3 KPI-inflation fran juni till juni féregiende ar.

4 Anvinds vid berdkning av taket f6r pensionsgrundande inkomst.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Med den aktuella metoden f6r upprikning av pensioner, folj-
samhetsindexering, hamnar pensionsnivin 4,6 procent hogre
2008 4n den skulle ha gjort med den gamla metoden, pris-
indexering (se diagram 164). Det dr dock inte maoijligt att enbart
utifrin indexeringen av pensionerna bedéma den samlade effek-
ten f6r pensiondrerna av 6vergiangen till det nya pensions-
systemet.

Pensionsbehallningen, dvs. summan av faststillda pensions-
ritter f6r inkomstpension, omriknas drligen med hdnsyn till
inkomstindex. Det innebir att behillningen skrivs upp med
3,2 procent 2007, och med ytterligare 4,0 procent 2008.



Offentliga sektorns inkomster och utgifter
Budgetens direkta effekter

Den offentliga sektorns finansiella sparande paverkas av sivil
den makroekonomiska utvecklingen som férindrade skatte- och
bidragsregler. I tabell 40 redovisas 6versiktligt de direkta effek-
terna pa den offentliga sektorns finanser av den nya regeringens
budgetproposition f6r 2007.62

Tabell 40 Direkta effekter av budgetpropositionen
Miljarder kronor

2007 2008

Inkomster =27 -29
Direkta skatter, hushall -42 —44
Direkta skatter, foretag -1 -1
Produktionsskatter 3 2
Socialavgifter 1 0
Ovriga inkomster 13 12
Utgifter -16 -12
Offentlig konsumtion 1 3
Offentliga investeringar 1 1
Transfereringar -17 -17
Ovriga utgifter —1 1
Finansiellt sparande -11 -17

Anm. Férslag som ingar i den nya regeringens budgetproposition och som
foérutsitter ett godkdnnande av EU-kommissionen har inte beaktats.
Killor: Finansdepartementet och Konjunkturinstitutet.

Storst effekt har forslagen 1 budgetpropositionen pa hushallens
direkta skatter och pa transfereringarna till hushallen. Det f61-
klaras bl.a. av jobbavdraget och av sinkta ersittningsnivier vid
arbetsloshet. Samtidigt stiger 6vriga inkomster till £6ljd av hogre
avgifter till a-kassan, vilket avsevirt forstirker den offentliga
sektorns inkomster.

De sammantagna direkta effekterna av budgetpropositionen
ar att den offentliga sektorns finansiella sparande férsvagas med
11 miljarder kronor 2007 och ytterligare 6 miljarder kronor 2008.
Som diskuterats ovan forstirks de offentliga finanserna emeller-
tid av den starka ekonomiska utvecklingen samt de dynamiska
effekterna av regeringens reformer (se avsnittet ”Neutral finans-
politik trots underfinansierad budget”).

021 likhet med tidigare beaktas samtliga forslag som finns i regeringens
proposition, med undantag for forslag som dr ospecificierade vad giller
tidpunkten f&r inférandet, samt forslag som forutsitter ett godkdnnande av
EU-kommissionen. Det innebir att utférsiljningen av statliga bolag inte
beaktats, och inte heller slopade socialavgifter f&r vissa tjdnsteforetag.
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Diagram 165 Skatter och avgifter
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 166 Offentliga sektorns inkomster
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Skattekvoten sjunker kraftigt

Skatter och avgifter svarar for ungefir 90 procent av den offent-
liga sektorns inkomster.63 Skattekvoten, dvs. summan av skatter
och avgifter som andel av BNP, har sjunkit markant sedan
toppnivan 2000 (se diagram 165). Skattekvoten uppgar till

50,5 procent av BNP 2006 och fortsitter att falla kommande ér
(se tabell 41).

Minskningen framéver beror framfor allt pa ldgre direkta
skatter fran hushallen som en f6ljd av det s.k. jobbavdraget,
vilket minskar hushéllens direkta skatter med narmare 40 miljar-
der per ar 2007 och 2008 (se diagram 166). En ytterligare orsak
ir att den genomsnittliga kommunalskattesatsen sidnks med 5 6re
fran och med 2007. Dessutom faller energiskatter som andel av
BNP, bl.a. till f6]jd av en aterhéllsam energiférbrukning av hus-
héllen.

Tabell 41 Skatter och avgifter
Procent av BNP
2004 2005 2006 2007 2008

Skattekvot 50,5 51,3 50,5 49,1 48,8
Varav
Hushallens direkta skatter 16,5 16,4 16,4 14,9 14,8
Foretagens direkta skatter 3,1 3,8 3,6 3,7 3,4
Socialavgifter 13,8 13,8 13,1 13,2 13,3
Mervéardesskatt 9,3 9,5 9,5 9,5 9,5
Energiskatter 2,4 24 2,3 21 21
Ovriga skatter 54 54 57 57 5,6
Varav
EU-skatter 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2
Offentliga sektorns skatter 50,3 50,9 50,2 48,9 48,5
Staten 28,1 29,0 28,5 27,3 26,9
Kommunsektorn 16,4 16,3 16,1 16,0 16,0
Alderspensionssystemet 57 57 5,6 5,6 5,6

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Den nya regeringen har i budgetpropositionen 61 2007 dven
foreslagit ett antal atgirder som forstirker skatteinkomsterna,
sasom forsimrade avdragsregler och slopad skattereduktion f6r
avgifter till fackféreningar och a-kassa. Nedgangen i skatte-
kvoten dimpas ocksd av att socialavgifterna stiger som andel av
BNP aren 2007 och 2008. Uppgangen i socialavgifterna férklaras
delvis av regelidndringar. Det sirskilda avdraget vid berdkning av
socialavgifter halveras 2007 och slopas helt 2008, och nedsitt-
ningen av arbetsgivaravgifter f6r enmansforetag som anstiller
tas bort.

63 Ovriga inkomster bestir bl.a. av tillriknade pensionsavgifter, frivilliga egen-
avgifter, utdelning fran Riksbanken, rinteinkomster och utdelningar frin
statligt dgda aktiebolag.



Rekordlaga offentliga utgifter

Ar 2005 var de offentliga utgifterna som andel av BNP de ligsta
pa 6ver 25 dr. Aren 20062008 fortsitter utgiftsandelen att
minska. Det beror framf6r allt pa att transfereringarna till hus-
hillen minskar som andel av BNP.

Tabell 42 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP
2004 2005 2006 2007 2008

Utgifter 53,9 53,7 52,5 51,6 51,0
Offentlig konsumtion 27,4 27,1 26,7 26,6 26,5
Offentliga investeringar 2,8 2,8 3,0 3,0 3,0
Transfereringar till hushall 18,8 18,4 17,7 16,8 16,4
Transfereringar till foretag 1,6 1,9 1,6 1,6 1,5
Transfereringar till utlandet 1,4 1,5 1,5 1,6 1,6
Ranteutgifter 1,9 2,0 1,9 2,1 2,0

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Transfereringarna till hushallen utgdr drygt en tredjedel av de
offentliga utgifterna (se tabell 42 och diagram 168). Sedan 1993
har transfereringarna till hushéllen stadigt minskat som andel av
BNP. Till storsta delen forklaras minskningen av att transfere-
ringar fér arbetsmarknad, ohilsa och alderdom sjunker i f6rhal-
lande till BNP.

Arbetsmarknadsutgifternas andel av BNP minskar med
0,7 procentenheter fran 2005 till 2008 (se tabell 43). De fére-
slagna atgirderna i budgetpropositionen, med ldgre ersittning i
arbetsloshetsférsikringen och neddragningar i de arbetsmark-
nadspolitiska programmen, men dven en stigande sysselsittning
ar forklaringar till de minskande arbetsmarknadsutgifterna.

Tabell 43 Offentliga transfereringar till hushallen
Procent av BNP
2004 2005 2006 2007 2008

Transfereringar till hushallen 18,8 18,4 17,7 16,8 16,4
Alderdom 9,0 8,7 8,4 8,2 8,2
Arbetsmarknad 1,7 1,6 1,5 1,2 0,9
Ohalsa 3,6 3,5 3,3 3,0 29
Handikapp 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
Barn/studier 23 2,3 2,3 2,2 2,2
Socialbidrag 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
Ovrigt 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9

Anm. Alderdom = 4lderspensioner, garantipensioner, avtalade pensioner samt
bostadstilligg till pensionirer. Arbetsmarknad = ersittning for arbetsloshet,
arbetsmarknadspolitiska dtgirder samt l6negaranti. Ohilsa = sjuk- och
rehabiliteringspenning, sjuk- och aktivitetsersittning samt frin den 1 januari
2005 ingit bostadstilligg till personer med sjuk- eller aktivitetsersittning.
Handikapp = arbetsskada, assistansersittning m.m. Barn/studier = barnbidrag,
foraldraforsikring, underhéllsstod samt studiebidrag.

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 167 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 168 Transfereringar till hushallen
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 169 Utgifter for arbetsmarknad
respektive ohalsa
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Sjukpenningdagarna fortsitter att falla 2006 och 2007 och planar
ut 2008. I januari 2007 inf6rs nya regler i sjukforsikringen. In-
komsttaket i sjukférsidkringen sinks till 7,5 prisbasbelopp, den
sjukpenninggrundade inkomsten sinks och den hogsta dager-
sdttningen till arbetslésa som uppbir sjukpenning sinks. Sam-
mantaget beriknas regelférindringarna minska utgifterna i sjuk-
torsikringen med 1,5 miljarder kronor. Utgifterna f6r sjuk- och
aktivitetsersittning (tidigare fortidspension) minskar som andel
av BNP 2007 och 2008. Totalt faller utgifterna for ohilsan med
0,6 procentenheter som andel av BNP fran 2005 till 2008 (se
diagram 169).

Utgifterna f6r dlderdom sjunker till f6ljd av att utgifterna for
garantipensionen och efterlevandepensionen inte 6kar i samma
takt som BNP.

Den offentliga konsumtionen utgér drygt hilften av de totala
offentliga utgifterna och har under de senaste tio dren pendlat
mellan 27 och 28 procent som andel av BNP. Utvecklingen av
offentlig konsumtion styrs delvis av demografiska férhallanden.
Under prognosperioden utvecklas de demografiska férhallande-
na gynnsamt, vilket bidrar till att den offentliga konsumtionen i
relation till BNP minskar till 26,5 procent.

De offentliga investeringarna ér i stort sett oférindrade som
andel av BNP under prognosperioden. Statliga infrastrukturinve-
steringar, en aldrad kapitalstock och de goda finanserna inom
kommunsektorn driver pd investeringarna sa att de stiger unge-
fir 1 takt med BNP 2007 och 2008.

Transfereringarna till féretag 6kade som andel av BNP 2005,
frimst genom statens ersittning till Vattenfall pd 4,1 miljarder
kronor f6r det indragna drifttillstindet for reaktor 2 i Barse-
bicksverket. Ar 2006 sjunker andelen tillbaka till 2004 ars nivi
for att sedan sjunka nagot ytterligare fram till 2008.

Hoégre EU-avgift samt vixande utgifter £6r internationellt bi-
stind medfor att transfereringarna till utlandet 6kar som andel
av BNP 2007 och 2008.

Finansiellt sparande i delsektorer

Den goda konjunkturen bidrar till starka offentliga
finanser

Den offentliga sektorns finansiella sparande ar fortsatt hdgt och
alla sektorer har positivt sparande 2007 och 2008 (se tabell 44).

Premiepensionsmedel fran staten till pensionssystemet beta-
las fran och med 2006 ut med ett drs forskjutning i stillet f6r
som tidigare med tva drs forskjutning. Det innebir en extra ut-
betalning 2006 och att statens finansiella sparande tillfalligt for-
sdmras, samtidigt som sparandet i dlderspensionssystemet 6kar
till 2,8 procent som andel av BNP. Sparandet i de tvi sektorerna
atergdr ddrefter till normala nivder eftersom utbetalningen da
ater sker en ging per ar.
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Tabell 44 Finansiellt sparande i delsektorer
Procent av BNP
2004 2005 2006 2007 2008

Offentliga sektorn 1,5 2,7 3,0 2,8 31
Staten -0,5 0,2 -0,3 0,6 1,0
Alderspensionssystemet 1,8 1,9 2,8 1,8 1,6
Kommunerna 0,0 0,3 0,2 0,1 0,1
Landstingen 0,2 0,3 0,3 0,4 0,4

Killor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Den kommunala sektorns finansiella sparande dr 0,5 procent
som andel av BNP 2006-2008, medan dlderspensionssystemets
sparande faller till 1,6 procent som andel av BNP 2008 samtidigt
stiger statens sparande till 1 procent som andel av BNP.

Starka finanser i staten 2007 och 2008 dven utan

forséljning av tillgangar
Diagram 170 Statens budgetsaldo och
finansiella sparande

Den langsiktiga utvecklingen av statens finansiella sparande och Miljarder kronor
statens budgetsaldo sammanfaller vil, dven om skillnaderna 200 - 200
enskilda ar kan vara avsevirda (se tabell 45 och diagram 170).
Det hogre sparandet sedan 2004 beror pa konjunkturuppgangen. 1507 %
100 4 - 100
Tabell 45 Statens finansiella sparande och budgetsaldo 504 5o
Miljarder kronor, procent av BNP
2004 2005 2006 2007 2008 0 0
Finansiellt sparande -14 6 -8 17 31 50 4 k.50
Procent av BNP -0,5 0,2 -0,3 0,6 1,0
Justeringsposter -100 -100
Forsaljning av aktiebolag 0 6 8 9 0 — Budgetsaldo
Overfdring fran AP-fonden 4 2 0 0 0 — - Finansiellt sparande
Utlaning, aterbetalning, netto -10 -5 2 -2 -2 Kallor: SCB, Riksgaldskontoret och
Kurs- och valutaférluster/vinster -19 3 -12 -4 0 Konjunkturinstitutet.
Periodiseringar -32 -16 15 -10 -24
Ovrigt 19 18 8 9 12
Budgetsaldo -50 14 13 20 16
Procent av BNP -2,0 0,5 0,4 0,7 0,5
Vardeférandring, évrigt 23 -64 31 0 0
Statsskuld, férandring 28 49 44 20 -16
Statsskuld (konsoliderad) 1213 1262 1218 1198 1182
Procent av BNP 47,3 47,3 429 39,8 374
Maastrichtskuld 1300 1346 1295 1279 1265
Procent av BNP 50,7 50,4 456 425 40,0

Killor: SCB, Riksgildskontoret och Konjunkturinstitutet.

Den nya regeringen aviserar i budgetpropositionen fér 2007 en
avsikt att sdlja ut statliga tillgdngar f6r ca 50 miljarder kronor per
ar 2007 och 2008. I Konjunkturinstitutets berdkningar ingdr inte
ndgra inkomster av utforsiljningar av statliga tillgdngar eftersom
ingen information om tidpunkten finns tillginglig.
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Diagram 171 Statsskuld
Procent av BNP respektive miljarder kronor
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Som ett resultat av de forbittrade statsfinanserna minskar stats-
skulden gradvis under 2006-2008 och motsvarar 37,4 procent
som andel av BNP 2008, den ligsta andelen sedan 1980 (se
tabell 45 och diagram 171).

Sparandet i alderspensionssystemet minskar

Det finansiella sparandet i alderspensionssystemet har legat rela-
tivt stabilt pd strax under 2 procent som andel av BNP de senas-
te dren. For 2006 medfér den extra utbetalningen till PPM ett
tillflligt hogt sparande. Aren 2007 och 2008 kommer sparandet
att minska till f6ljd av att pensionsutbetalningarna vixer starkare
allt eftersom antalet pensiondrer blir fler.

Fran och med 2007 kommer sparandet i PPM att ingd i den
privata sektorn i stillet f6r i den offentliga sektorn och redovis-
ningen kommer att justeras for tiden efter 2004. Didrmed kom-
mer den offentliga sektorns uppmitta sparande att nedjusteras
med ca 1 procentenhet jimfort med de hir redovisade nivierna,
medan den privata sektorns sparande justeras upp i motsvarande
grad. I foreliggande prognos ingér dock sparandet i PPM i den
offentliga sektorn.

Goda finanser i kommuner och landsting

En stark arbetsmarknad tillsammans med vixande statsbidrag
innebdr att finanserna dr goda i savil kommuner som landsting
2006. Inkomstékningen ger utrymme f6r bade konsumtions-
och investeringsokningar.

De goda finanserna i kommunerna leder till en genomsnittlig
sinkning av skattesatsen med 5 6re fran och med 2007, vilket
dimpar inkomstékningen nigot. Ar 2008 planar dessutom k-
ningen av statsbidragen ut. Kommunernas finansiella sparande
minskar ddrmed till 0,1 procent av BNP 2008.

Aven i landstingen har finanserna forbittrats de senaste aren.
Det finansiella sparandet stiger till 0,4 procent av BNP per dr
2007-2008. Det dr framfor allt 6kade skatteinkomster som fo1-
klarar de goda finanserna.

Sammantaget f6r den kommunala sektorn ingar didrmed i be-
rikningarna en sinkning av den genomsnittliga skattesatsen med
5 6re frin och med 2007.



Reformer okar de ekonomiska
drivkrafterna for arbete

De ekonomiska drivkrafterna f6r 6kat arbete kan
mitas pa olika sitt. Vissa matt syftar till att mita
drivkrafterna f6r att marginellt 6ka antalet arbetade
timmar. Till dessa matt h6r den s.k. marginella utby-
tesgraden, vilken dr den andel av en arbetskostnads-
okning som netto tillfaller den som 6kar sin arbets-
insats (efter att hidnsyn tagits till 6kad skatt, 6kade
avgifter, minskade bidrag och framtida socialfrsik-
ringsférmaner). Andra matt syftar till att mata driv-
krafterna for personer som inte dr sysselsatta att bli
sysselsatta. Ett sidant matt dr den s.k. diskretiondra
utbytesgraden f6r den som Gvergar fran arbetsloshet
till arbete. Detta métt méter den andel av arbets-
kostnaden som netto tillfaller den som Gvergar frin
arbetsloshet till arbete. Bada dessa matt beaktar
arbetsgivaravgifter, mervirdesskatt och punktskat-
ter.

Regeringens reformer hojer bada
utbytesgraderna

Konjunkturinstitutet har berdknat effekterna pa den
marginella och den diskretiondra utbytesgraden av
reformerna i budgetpropositionen. Resultatet visar
att den marginella utbytesgraden 6kar med 1,5 pro-
centenheter och att den diskretionira utbytesgraden
6kar med 1,7 procentenheter (se tabell 46).

Tabell 46 Genomsnittliga utbytesgrader 2007
Procent
Exkl. BP Inkl. BP Skillnad

Marginell utbytesgrad 39,2 40,7 +1,5
Exkl. arb.giv.avg., indirekta 59,2 61,6 +2,4
skatter och férmaner

Marginaleffekt 40,8 38,4 2,4
varav Inkomstskatter 38,6 36,3 -2,3

Bidrag 2,2 21 -0,1

Diskretionar utbytesgrad 12,4 14,1 +1,7
Exkl. arb.giv.avg., indirekta 18,7 21,3 +2,6
skatter och férmaner

Troskeleffekt 81,3 78,7 -2,6
varav Inkomstskatter 10,2 9,2 -1,0

Bidrag 71,1 69,5 -1,6

Anm. Berikningarna utfors pa information om hushillens
inkomster 2004 framskrivna till 2007. Medelvirdet f6r den
diskretionira utbytesgraden har vigts med arbetsloshetstidens
lingd.o4

Killa: Konjunkturinstitutet.
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Atgirderna medfor att den marginella utbytesgraden
stiger fran 39,2 procent till 40,7 procent. Vid en
arbetskostnadsékning pa 10 000 kronor tillfaller
saledes ytterligare 150 kronor den som 6kar sin
arbetsinsats. I stillet for att netto fa behilla 3 920
kronor av den hogre arbetskostnaden kommer ét-
girderna medfora att arbetstagaren far behalla 4 070
kronot.

Den diskretiondra utbytesgraden uppgar, fore re-
formerna till 12,4 procent. For ett jobb med en ar-
betskostnad pa 300 000 kronor per 4r far dirmed
den som &vergar frin arbetsléshet till arbete 37 200
kronor mer per ar netto jimfort med att vara arbets-
16s. Atgérdema 1 budgeten medfér att det ekono-
miska utbytet 6kar fran 12,4 procent till
14,1 procent, vilket motsvarar en 6kning med 5 100
kronor per ir, till ssmmanlagt 42 300 kronor per ar.

Atgirderna ger dven ligre marginaleffekt
och lagre troskeleffekt

Berikningarna visar dven att reformerna medfor att
forindringarna i marginaleffekten och tréskeleffek-
ten ar storre 4n motsvarande utbytesgrader. Margi-
naleffekten anger hur stor andel av en 16nedkning
som hushallet far betala i form av 6kad skatt och
Okade avgifter, samt gar miste om i form av mins-
kade bidrag. Tréskeleffekten visar hur stor andel av
lénen som hushallet kompenseras f6r vid 6vergang
fran arbete till arbetsloshet. Konjunkturinstitutets
mitt visar dock det omvianda forhillandet, dvs.
troskeleffekten beraknas f6r Gvergang fran arbets-
l6shet till arbete. Bade marginaleffekten och trds-
keleffekten dr ofullstindiga i sa mening att de inte
beaktar virdet av framtida férméner, arbetsgivarav-
gifter och indirekta skatter. Av den anledningen
relateras inkomstforindringar till 16nen 1 stillet for,
som i fallet med utbytesgraderna, till arbetskostna-
den.

En minskning av marginaleffekten, till f6ljd av
atgirderna 1 budgetpropositionen, med 2,4 procent

64 Syftet med att viga den genomsnittliga diskretiondra utbytes-
graden med lingden pa arbetsloshetsperioden ér att pa ett
bittre sitt aterspegla den méjliga 6kningen av arbetsutbudet.
En lingtidsarbetslés som blir sysselsatt kommer att bidra med
fler arbetade timmar till ekonomin under det aktuella dret dn en
petson som varit arbetslés under en kortare tid. Motsvarande
berikning av den marginella utbytesgraden utgér frin att alla
personer Gkar sin arbetsinsats pa marginalen. Det innebir att
férindringen av antalet arbetade timmar dr timligen lika och
dirmed beh&vs ingen vigning.
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av l6nen innebir sdledes att for en l6nedkning pa
10 000 kronor stiger nettobehallningen for arbetsta-
garen med 240 kronor. Fore atgirderna uppgick
nettobehallningen till 5 920 kronot, och efterit har
den stigit till 6 160 kronor.

Troskeleffekten minskar fran 81,3 procent till
78,7 procent av l6nen till f6ljd av dtgirderna i bud-
getpropositionen. Vid en 16n pa 200 000 kronor per
ar 6kar didrmed nettobehillningen vid Gvergang fran
arbetsloshet till arbete med 2,6 procent av 16nen,
vilket motsvarar 5 200 kronor. Den hégre nettobe-
hillningen beror pa att atgirderna medfor bade att
virdet av de férlorade bidragen ar ldgre och att be-
skattningen av arbetsinkomsterna dr ligre. Nettobe-
héllningen 6kar sammantaget fran 37 400 kronor
per ar till 42 600 kronor per ir.

Kommentarer till berakningarna

Samtliga berikningar dr gjorda med hjilp av SCB:s
Fasit-modell pa drsdata f6r hushallens inkomster
2004, framskrivna till 2007 4rs niva. Diarmed ater-
speglar resultaten det ekonomiska utbytet av arbete
under 2007 med i 6vrigt oférindrade levnadstor-
héllanden.

Diskretionira utbytesgraden aterspeglar endast
forindrad nettoinkomst under det ér statusbytet
genomfdrs. Under detta 4r kan den arbetslése till
vissa delar ha varit sysselsatt, och sdledes redan ha
tilledng till en del av jobbavdraget. Sett ur ett lingre
tidsperspektiv kan eventuellt jobbavdraget nyttjas
fullt ut kommande ar, jimfért med att vara arbetslés
under hela detta ar. Darmed kan ettirsperspektivet
méjligen leda till viss underskattning av atgirdernas
effekter pa den diskretiondra utbytesgraden.

Dirutéver kan det natutligtvis finnas ytterligare
ekonomiska férdelar av arbete, som t.ex. en gynn-
sammare framtida l6neutveckling, vilket inte heller
framtrider i resultaten. Aven detta medfor att det
faktiska ekonomiska utbytet av arbete torde vara
hégre dn den hir redovisade utbytesgraden.
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Diagram 1 BNP i varlden exkl.
Arlig procentuell féréndring
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Kallor: OECD och IMF.

Diagram 2 BNP i OECD
Arlig procentuell féréndring
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Kéllor: OECD och IMF.

I detta kapitel jimfors den nya prognosen med den prognos som
Konjunkturinstitutet publicerade i augusti 2000. Syftet ar att
tydliggdra de viktigaste férdndringarna i prognosen och 6versikt-
ligt redogtra t6r de bakomliggande orsakerna till de revideringar
som har gjorts.

Den internationella utvecklingen

Hogre global tillvaxt

I stora drag stir sig bilden av den internationella konjunkturut-
vecklingen frin i augustirapporten. Den globala tillvixten fort-
sitter att vara mycket stark, samtidigt som den breddas geogra-
fiskt. Den nya informationen i form av utfall och indikatorer
som kommit in sedan augustirapporten tyder till och med pa att
vitldsekonomin utvecklas ndgot starkare 4n vad som dé férut-
sags. Framfor allt ar det linderna utanfér OECD-omradet som
overraskar och under de kommande édren vintas tillvixten i des-
sa regioner vara nagot hégre dn vad som antogs i augustirappor-
ten (se tabell 1 och diagram 1). Exempelvis ér tillvixtutsikterna i
Kina och Indien uppreviderade dir investeringarna fortsitter att
utvecklas ovintat starkt.

Aven i euroomradet och véra nordiska grannlinder vintas
tillvixten framfSr allt 2006 bli hogre 4n vad som prognostisera-
des i augusti till f6ljd av uppreviderade utfall. Fér OECD-
omradet som helhet dr dock BNP-tillvixten marginellt nedrevi-
derad under prognosperioden framfdr allt till £6ljd av ligre till-
vixt 1 USA och Japan (se tabell 1 och diagram 2). Nedrevide-
ringen av BNP-tillvixten i Japan f6r 2006 beror frimst pa fo1-
dndrade berikningsmetoder f6r de japanska nationalrikenska-
perna.

Svag bostadsmarknad dampar tillvaxten i USA

BNP-tillvixten i USA var under det tredje kvartalet 2006 ligre
in vad som fOrutsdgs i augustirapporten. I férsta hand berodde
det 6verraskande svaga utfallet pa ett kraftigt fall i bostadsinve-
steringarna. Ovriga delar av ekonomin utvecklades i linje med
augustirapporten. Indikatorerna f6r det fjarde kvartalet 2006 dr
inte entydiga. Bostadsmarknaden ser ut att fortsitta att vara
svagare 4n vad som forutsdgs i augusti, men 6vriga delar av eko-
nomin utvecklas i linje med prognosen i augusti. Bland annat
bidrar ldgre marknadsrintor och ett ligre oljepris jamfért med
vad som f6rutsdgs i augusti till att utsikterna £6r hushallens kon-
sumtion set bra ut, trots att bostadsmarknaden utvecklas svagt.
Sammantaget bidrar den dimpade aktiviteten pa bostads-
marknaden till att BNP-tillvixten dr nedreviderad med ett par
tiondels procentenheter per ar under 2006-2008. Nedrevide-



ringen av tillvixten i kombination med ett ligre inflationstryck
medfor att Fed bedéms fora en nagot mindre stram penningpo-
litik jimfért med bedémningen i augusti (se tabell 1).

Oljepriset lagre an vantat

Under hésten har oljepriset fallit kraftigt. I november lag oljepri-
set 1 genomsnitt pd 59 dollar per fat vilket dr betydligt ligre dn
vad som prognostiserades 1 augustirapporten. Flera faktorer har
bidragit till den ovéntat stora och snabba nedgangen. Liget i
Mellandstern har stabiliserats, orkansisongen i USA var lugnare
in vintat, lagersituationen har utvecklats vil och efterfragetill-
vixten har dimpats. Den lingsiktiga bedémningen av oljepriset
har dock inte reviderats, vilket medfor att oljepriset i likhet med
tidigare prognoser faller tillbaka i takt med att bl.a. reservkapaci-
teten Gkar. Vid slutet av 2008 bedéms oljepriset, i likhet med
prognosen 1 augustirapporten, ha fallit tillbaka till 54 dollar per
fat (se tabell 1 och diagram 3).

Tabell 1 Nuvarande prognoser for omvarlden
jamfért med prognosen i augusti 2006

Arlig procentuell férandring nar annat inte anges

2006 2007 2008
Dec.-06 Diff. Dec.—06 Diff. Dec.—06 Diff.

BNP
USA 3,3 -0,2 2,6 -0,4 2,8 -0,1
Japan 2,1 -0,7 2,3 -0,2 2,0 0,0
Danmark 3,7 1,1 2,3 0,0 2,0 0,1
Finland 5,2 1,6 3,0 0,2 2,6 0,0
Norge 2,6 0,0 2,5 0,0 2,5 0,3
Euroomradet 2,7 0,4 2,2 0,1 2,2 0,0
Tyskland 2,6 0,7 1,7 0,1 1,9 0,0
Frankrike 2,0 -0,2 2,1 0,0 2,2 0,0
Storbritannien 2,6 0,0 2,7 0,0 2,6 -0,1
Nya EU-lander 55 0,7 4.8 0,2 4,8 0,2
OECD 3,1 0,0 2,7 -0,1 2,7 0,0
Kina 10,5 0,5 10,0 0,5 9,5 0,8
Varlden 5,1 0,1 47 0,0 4,5 0,1
Federal funds 525 -0,25 5,25 0,00 4,75 0,00

target rate’

ECB:s refiranta’ 3,50 0,25 3,75 0,25 4,00 0,00
Dollar/Euro'? 1,33 0,05 1,33 0,04 1,33 0,03
Oljepris®® 62 -8 58 -4 54 0

1 Procent, vid arets slut. 2Niv4, vid drets slut.3 Dollar per fat.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i
augusti 2000. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Killor: OECD och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 3 Oljepris

Brent dollar/fat, manadsvarden
80
701
60
50

40

30 1

— Konjunkturlaget augusti 2006
— = Konjunkturlaget december 2006

Kallor: Reuters EcoWin, International Petroleum
Exchange och Konjunkturinstitutet.
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Utvecklingen i Sverige

Den nya prognosen fér Sverige skiljer sig fran prognosen i au-

gusti pd grund av fyra orsaker:

1.

Ny regering: Prognosen i augusti baserades pa da be-
slutade eller aviserade finanspolitiska dtgirder. Den nya
regeringens budgetproposition innehéller manga f6rslag
som paverkar den ekonomiska utvecklingen 1 Sverige
under de nidrmaste aren. Regeringen infor bla. ett sir-
skilt skatteavdrag for 16ntagare, jobbavdraget, och sink-
ta ersdttningsnivier i arbetsloshetsforsakringen. Budget-
propositionen aviserar ocksd en neddragning av de ar-
betsmarknadspolitiska programmen samt inférandet av
subventionerade anstillningar f6r olika grupper pa ar-
betsmarknaden. Sammantaget bedéms dessa reformer
innebira hogre inkomster till hushallssektorn samt att
fler personer soker sig ut pd arbetsmarknaden, vilket gor
att potentiell BNP och potentiell sysselsittning stiger.
Jamfoért med prognosen i augusti kan didrfér BNP vixa
fortare under de nirmaste dren utan att arbetsmarkna-
den blir 6verhettad (se férdjupningsrutan “Effekter av
den nya regerings ekonomiska politik” f6r en utforligare
analys av budgetpropositionens effekter pd den ekono-
miska utvecklingen). Den hégre tillvixten behéver dir-
for inte motas med en stramare penningpolitik.

Ny prognosmetod fér reporintan: Konjunkturinstitu-
tet baserar fran och med detta nummer av Konjunktur-
liget prognoserna fér svensk ekonomi pa institutets be-
démning av den mest sannolika utvecklingen av repo-
rintan. Tidigare har prognoserna baserats pd den av
Konjunkturinstitutet férordade utvecklingen av repo-
rantan, vilken ibland avvek frin den mest sannolika ut-
vecklingen f6r reporintan (se férdjupningsrutan Ny
metod f6r penningpolitiken 1 Konjunkturinstitutets pro-
gnoser”).

Revideringar av nationalrikenskaperna: I samband
med revideringarna av nationalrilenskaperna f6r 2004
och 2005 har BNP-utvecklingen f6r 2004 héjts med

0,4 procentenheter och f6r 2005 med 0,2 procentenhe-
ter (se diagram 4). Aven BNP-tillviixten for de tva forsta
kvartalen 2006 4r uppreviderade. BNP-utvecklingen har
hoéjts med 0,2 procentenheter forsta kvartalet jamfort
med motsvarande kvartal 2005. Dessa revideringar av
nationalrikenskaperna medfor att allt annat lika blir till-
vixten f6r 2006 nigot hogre jaimfért med vad som pro-
gnostiserades i augusti 2006.



4. Ny statistik: Slutligen har prognosen for svensk tillvixt
och sysselsittning reviderats upp pd grund av att den
nya statistiken som inkommit under hésten f6r den
svenska och den internationella ekonomin 6verlag har
vatit ndgot mer positiv 4n vad som prognostiserades i
augustirapporten. Framfor allt dr det utvecklingen pa
den svenska arbetsmarknaden som har utvecklats Gver-
raskande positivt under hésten.

BNP-tillvaxten revideras upp

Under de nirmaste dren bedéms BNP 6ka snabbare dn vad som
forutsags 1 augustirapporten (se tabell 2 och diagram 4). Framfor
allt 4r det hushallens konsumtion och investeringarna som ut-
vecklas starkare. Den nya regeringens ekonomiska politik med-
tor stora skatteldttnader f6r hushéllen och ddrmed en starkare
inkomstutveckling fraimst 2007 jamf6rt med beddmningen i
augustirapporten. Vidare har liget pa arbetsmarknaden ljusnat
ovintat snabbt under hésten, vilket ytterligare bidrar till en star-
kare inkomstutveckling f6r hushéllen jimfért med prognosen i
augusti. Tillviaxten i hushéllens konsumtionsutgifter dr dirfor
uppreviderad med 0,5 procentenheter 2007 och med 0,4 pro-
centenheter 2008 (se tabell 2 och diagram 5). Aven investering-
arna dr uppreviderade 2007—2008 bl.a. pd grund av den nya re-
geringens ekonomiska politik (se tabell 2). Det beror pi att de 1
budgeten foreslagna dtgirderna for att stimulera utbudssidan av
ekonomin bedéms héja potentiell sysselsittning. En hogre po-
tentiell sysselsittning kriver en storre kapitalstock, vilket stimu-
lerar investeringstillvixten. Fér 2006 dr dock investeringstillvix-
ten ndgot nedreviderad till f6ljd av bl.a. ett ndgot svagare utfall
for de tre forsta kvartalen 2000.

Hogre sysselsattning

Sysselsittningen och arbetade timmar har 6kat ovintat starkt
under hosten. Statistik fran bl.a. Arbetsmarknadsstyrelsen (Ams)
indikerar ocksd en fortsatt mycket god arbetsmarknadsutveckling
under den nirmaste tiden. Tillvixten i sysselsittningen ar dirfér
uppreviderad med 0,5 procentenheter f6r 2006 (se tabell 2 och
diagram 06). Den starkare utvecklingen av den svenska ekono-
min, jimfort med bedémningen i augustirapporten, till £6ljd av
framfor allt den nya regeringens ekonomiska politik innebir
dven att arbetade timmar och sysselsittning vixer snabbare
2007-2008. Tillvixten i sysselsittningen och dr ddrfér upprevi-
derad med 0,7 procentenheter 2007 och med 0,3 procentenheter
2008 (se tabell 2).
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Diagram 4 BNP
Arlig procentuell férandring

5-

— Konjunkturléget, augusti 2006
— = Konjunkturlaget, december 2006

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 5 Hushallens konsumtionsutgifter
Arlig procentuell férandring

5+

— Konjunkturlaget, augusti 2006
— = Konjunkturlaget, december 2006

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 Sysselséattning
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

4500 - r 4500
4400 - 4400
4300 1 r 4300
4200 1 r 4200
4100 - 4100
4000 4000

— Konjunkturlaget, augusti 2006
— = Konjunkturlaget, december 2006

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 7 Oppen arbetsléshet
Procent av arbetskraften, sdsongrensade
kvartalsvarden

6.5
6.0 7
5.51
5.0 1

4.5

4.0

— Konjunkturlaget, augusti 2006
— = Konjunkturlaget, december 2006

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Arbetskraft
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

4700

4600 1

4500

4400 -

4300

r 4700

- 4600

r 4500

- 4400

— Konjunkturlaget, augusti 2006
— = Konjunkturlaget, december 2006

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

4300

Arbetslosheten revideras upp

Trots den betydligt starkare sysselsdttningsutvecklingen ar den
Oppna arbetslésheten uppreviderad med 0,4 procentenheter
2007 och med 0,3 procentenheter 2008 (se tabell 2 och diagram
7). Det beror pd att arbetskraften stiger betydligt mer 4n vad
som prognostiserades 1 augusti (se diagram 8). Arbetskraftsok-
ningen beror framfor allt pa att den nya ekonomiska politiken
medfor att fler personer soker sig in pa arbetsmarknaden och pa
en neddragning av antalet platser i arbetsmarknadspolitiska pro-
gram. Konjunkturinstitutet reviderar dirfér dven upp nivan pd
den potentiella arbetskraften, dvs. den arbetskraft som dr féren-
lig med jimvikt pa arbetsmarknaden, med hela

1,8 procentenheter. Den starka arbetskrafts6kningen innebér
siledes pd kort sikt att arbetslosheten inte faller tillbaka lika
snabbt som den annars skulle ha gjort. P4 lite lingre sikt innebér
dock den hégre potentiella arbetskraften att sysselsittningen blir
motsvarande hogre.

Hogre tillvaxt men lagre resursutnyttjande

Den nya regeringens politik medfor att den potentiella arbets-
kraften 6kar starkt under de nirmaste aren (se tabell 2). Det
medfor att resursutnyttjandet dr ligre under de nirmaste aren,
jimfort med augustiprognosen, trots att tillvixten i sysselsdttning
och arbetade timmar dr kraftigt uppreviderad. Utbudsetfekterna
av den nya regeringens ekonomiska politik dominerar alltsd Gver
efterfrageeffekterna under de nirmaste aren.

Den nya politiken med ett 6kat arbetsutbud och en ligre er-
sdttningsgrad 1 a-kassan bedoms dven ha en dimpande effekt pa
l6netillvaxten och inflationsutvecklingen. Sysselsittningsupp-
gangen ar dock kraftig. Det gor att 16netillvixten och inflations-
utvecklingen endast dr marginellt nedreviderade trots de dim-
pande effekterna av 6kat arbetsutbud och ligre ersittning i a-
kassan (se tabell 2).

Starkare offentliga finanser

Den offentliga sektorns utgifter har reviderats ner under hela
prognosperioden jaimfért med augustiprognosen. Férdndringar-
na beror bl.a. pi att transfereringarna till hushéllen har reviderats
ner bla. till £6ljd av ldgre kompensationsgrad 1 olika ersdttnings-
system och att antalet personer som uppbir sociala ersdttningar
ocksa har reviderats ned. Dessutom ir rintorna nedreviderade
vilket medfGr att statens rinteutgifter har reviderats ned. Samti-
digt kommer de offentliga inkomsterna att bli hégre 4n vad som
forutsigs i augustirapporten f6r 2006 och 2008. Orsaken ér bl.a.
att viktiga skattebaser utvecklas starkare. Exempelvis 4r hushal-
lens konsumtion hogre vilket ger hégre mervirdesskatt. Sam-
mantaget dr inkomsterna, trots jobbavdraget, hégre och utgifter-



na ligre 2008. Den offentliga sektorns finansiella sparande som
andel av BNP idr darfor uppreviderad med 0,5 procentenheter
2008 jimftort med prognosen i augusti (se tabell 2). Fér 2007 dr
den offentliga sektorns finansiella sparande marginellt nedrevi-
derad till £6ljd av nagot ldgre inkomster.
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Tabell 2 Nuvarande prognos fér Sverige jamfort med pro-
gnosen i augusti 2006.

Arlig procentuell férandring nar annat inte anges

2006 2007 2008
Dec.—06 Diff. Dec.—06 Diff. Dec.-06 Diff.

Nyckeltal

KPI, arsgenomsnitt 1,4 -0, 1,9 0,0 1,9 -0,7
UND1X, arsgenomsnitt 1,2 0,0 1,2 0,0 1,4 0,0
Timlon 3,1 -0,2 3,8 0,0 4,0 -0,1
Reporanta’ 3,00 050 350 0,00 4,00 -0,75
10-arig 36 06 4,1 -0,5 4,5 -0,3
statsobligationsranta’

TCW-index® 12356 -30 1240 -2,1 124,4 -1,3
Sysselsattning 2,0 0,5 2,1 0,7 1,1 0,3
Oppen arbetsloshet® 54 0,0 5,0 0,4 4,5 0,3
Bytesbalans" 7.1 0,8 6,8 0,3 6,8 -0,1
Offentligt finansiellt 3,0 0,2 28 -0,1 3,1 0,5
sparande*

Forsorjningsbalans

BNP 43 0,2 3,6 0,3 3,2 0,3
Hushallens 29 -0,2 3,9 0,5 3,3 0,4
konsumtion

Offentlig konsumtion 1,5 =03 1,5 -0,1 1,2 0,1
Fasta 8,1 -0,2 6,3 1,3 4,5 0,8
bruttoinvesteringar

Lagerinvesteringar5 0,0 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0
Export 86 02 6,9 0,0 6,1 0,4
Import 75 09 8,2 0,5 6,0 0,5
Resursutnyttjande

Potentiellt arbetade 0,8 0,4 1,2 0,9 0,6 0,5
timmar®

Faktiskt arbetade 2,1 0,6 2,2 0,6 1,1 0,3
timmar®

Arbetsmarknadsgap7 -1,0 0,2 -0,1 -0,1 0,4 -0,3
Potentiell BNP° 3,3 0,4 3,6 0,9 2,9 0,4
Faktisk BNP® 4,6 0,1 3,8 0,4 3,1 0,3
BNP-gap® -0,3 0,1 -0,1 -0,4 0,0 -0,6

I Procent, vid drets slut. 2 Niva, vid arets slut. 3 Procent av arbetskraften.

4 Procent av BNP. Férindring i procent av BNP foregiende ar.

¢ Kalenderkorrigerad. 7 Faktiska arbetade timmars avvikelse frin potentiellt
arbetade timmar. 8 BNP:s avviklse i procent fran potentiell BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen i
augusti 2000. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Killa: Konjunkturinstitutet.



