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1. Sammanfattning

FORTFARANDE MER AN fem &r efter den finansiella kra-
schen hosten 2008 priglas internationell ekonomi av
krisens aterverkningar. Stora penningpolitiska stimu-
lanser &r alltjamt verksamma. De viktigaste central-
bankerna har alla en styrrinta pa o,5 procent eller lig-
re. Men trots stora penningpolitiska stimulanser och
relativt omfattande finanspolitiska stimulanser i delar
av virlden s har de stérsta industrilinderna haft en
mycket svag ekonomisk utveckling sedan finanskrisen.

Sverige ir som ett exportorienterat land starkt be-
roende av vad som hinder i var omvirld. Var syn ir att
den internationella konjunkturen verkar ha nétt bot-
ten och bérjat vinda upp under andra kvartalet 2013.

' ! ' ]
Forsorjningsbalans och nyckeltal
Procentuell fordndring
' ! ' ]

2012 2013 2014 2015
Privat konsumtion 1,6 2,6 3,0 2,2
Offentlig konsumtion 0,7 1,0 1,1 0,5
Investeringar 3,1 -2,1 3,7 5,5
Lagerinvesteringar! -1,2 0,3 -0, 0,0

Export avvaroroch tjanster 0,7 -1,8 3,3 5,5

Import av varor och tjanster -0,6 -0,6 3,9 5,3
BNP? 1,0 0,8 2,3 2,6
Nyckeltal:

Sysselsattning 0,7 0,9 0,8 0,9
Arbetsloshet, ILO, 15-74° 8,0 8,0 8,0 8,0

Sysselsdttningsgrad, 20-64* 79,4 79,6 79,7 80,2
Timlon 3,1 2,5 2,7 2,8
Produktivitet i naringslivet 1,7 0,9 2,1 2,5

KPI 0,9 0,1 0,9 1,9
KPIF 1,0 1,0 1,3 1,6
Real disponibel inkomst 3,3 2,6 2,6 1,3
Bytesbalans® 6,2 5,6 5,5 5,7
Reporanta® 1,5 1,0 1,0 1,5
USD/SEK® 6,78 6,48 6,38 6,38
EUR/SEK® 8,71 8,60 8,67 8,67

Tabell 1:1

Kalla: SCB, Riksbanken samt egna berdkningar

Fordndring i procent av foregdende ars BNP.
Kalenderkorrigerade varden 2014 och 2015.
Procent av arbetskraften.

Procent av befolkningen 20-64.

Procent av BNP.

Arsgenomsnitt, procent.

AV A W N R
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Vi beddmer att mindre finanspolitisk dtstramning, sti-
gande huspriser och aktievirden, samt expansiv pen-
ningpolitik kan skapa gynnsammare férutsittningar
for tillvixt i ménga ldnder framover.

I euroomradet sd finns tecken pé spirande tillvixt
i nagra krislinder. Men stora osikerheter kvarstar.
Maénga linder tyngs av en illa utformad atstramnings-
politik. Fortfarande 4r det oklart om det politiska sys-
temet klarar att fi en fungerande bankunion pa plats.

Férutsittningarna fér den ekonomiska utveckling-
en i de nya tillvixtlinderna har férsvagats under de
senaste manaderna. En central friga for den globala
ekonomin 4r hur Kina hanterar sin omstillning frén
investeringar till 6kad privat konsumtion.

Mot bakgrund av kvarstdende problemen i manga
europeiska ekonomier och férsimrade utsikter i till-
vixtekonomierna dr den allménna férhoppningen att
USA ska fungera som draglok i virldsekonomin.

Sverige paverkas genom flera olika kanaler av den
ekonomiska utvecklingen i vara grannlidnder. Under
de senaste aren har Finland haft en fallande export
medan Danmark har pressats av fallande bostadspriser.

Skuldkris i euroomradet och svag internationell till-
vixt innebar att dterhimtningen i den svenska eko-
nomin efter finanskrisen kom av sig i slutet av 2011.
BNP-tillvixten 2012 stannade vid 1 procent och under
det forsta halvaret i ar var utvecklingen enligt natio-
nalrikenskaperna svag.

Samtidigt som BNP-tillvixten har varit medioker
har sysselsdttningen fortsatt att oka stabilt. Spegelbil-
den av det dr en mycket svag produktivitetsutveck-
ling. En mojlig férklaring kan vara att foretagens for-
vantningar varit vil optimistiska, och de har fortsatt
att rekrytera i tron att efterfrigan snart vinder upp.
Ledande indikatorer som Konjunkturinstitutets baro-
meterindikator och ink&dpschefsindex har under aret
tecknat en gradvis ljusare bild av det ekonomiska liget.
Sarskilt fér industrin ar bilden klart ljusare &n vad som
gar att utldsa fran utfallssiffror.

Konjunkturdata tyder inte pa ndgon markant 6kad
tillviaxt i svensk ekonomi i nértid och i skuggan av en
trog utveckling i omvirlden saknas forutsittningar for
att den svenska ekonomin ska lyfta pa allvar nista &r
och 2015. Lagkonjunkturen bestdr. BNP bedéms vixa
med 0,8 procent i &r och 2,3 respektive 2,6 procent 2014
och 2015.

Den efterfrdgan som svensk export méter vintas
vixa ldngsammare 4n normalt de nirmaste 2 till 3
aren dven om vi riknar med en gradvis forbittring.



Det innebir att exporten inte kommer kunna vara en
motor fér utvecklingen pd samma sitt som i tidigare
aterhimtningar. I stillet vintas hushallens konsumtion
bli den viktigaste drivkraften for tillvixten.

Sysselsittningen viintas 6ka med sammantaget drygt
80000 personer 2014 och 2015. Givet ett férhallandevis
starkt arbetsutbud &r sysselsdttningsokningen under
prognosperioden otillricklig for att bringa ner arbets-
lsheten som biter sig fast vid 8 procent.

Det dampade efterfrigeliget 2014 och 2015 ger ett
begrinsat utrymme fér prishdjningar. Férbittrad pro-
duktivitetsutveckling, mattliga 16nedkningar och svag
utveckling av importpriserna innebir dnd3 att vinst-
laget, som férsvagats under ndgra ar, kan forbéttras
samtidigt som inflationen ir fortsatt 18g. Den under-
liggande inflationen, KPIF, vintas stiga ndgot under
2014 och sedan stabiliseras runt 1,5 procent under 2015.

Svensk ekonomi stér infér tva stora utmaningar un-
der perioden 2014 till 2018:

— Arbetsl6sheten.
— Det offentliga vilfardsatagandet.

Véra ekonomisk-politiska férslag syftar till att hantera
bada dessa utmaningar. Fér LO-ekonomerna framstar
det som uppenbart att en vil avvigd finanspolitik kom-
mer att behéva stimulera efterfrdgan under en period
med 1&gt resursutnyttjande, samtidigt som den bidrar
till att atgirda de relativt stora strukturella problem
som finns pé svensk arbetsmarknad.

Vi anser att reporintan skulle behova sinkas till 0,5
procent och ligga kvar dir fram till slutet av nista ar,
for att sedan gradvis héjas. En sddan rintebana skulle
leda till hogre inflation, samtidigt som det bidrar till
att vi snabbare nér fullt resursutnyttjande och en lig-
re arbetslshet.

LO-ekonomerna ir kritiska mot hur majoriteten
i Riksbankens direktion tolkar och skéter sitt upp-
drag. Trots att regeringen tydligt har pekat ut Finans-
inspektionen som ansvarig myndighet fér den finan-
siella stabiliteten sa fortsitter majoriteten att ta hin-
syn till hushallens skuldsittning i sina reporintebeslut.
Den svenska centralbanken befinner sig just nu i ett
konstitutionellt ingemansland. Dirifrén bér den sna-
rast forflytta sig.

Diskretionira finanspolitiska stimulanser dr sarskilt
motiverade just nu. Vi féresldr darfér en satsning pé
70 miljarder kronor, jAimfort med 2013 &rs budget. Det
motsvarar cirka 2 procent av BNP. Satsningen ar utfor-
mad sd att den ger stora effekter pd tillviixt och syssel-
sittning, samtidigt som den svarar mot de ldngsikti-
ga behoven i vilfirden. Vi foresldr en kombination av
permanenta och tillfilliga dtgirder: transfereringar till
hushall (15 miljarder kronor), statsbidrag till kommuner
och landsting (30 miljarder), statliga infrastrukturin-

vesteringar (10 miljarder), arbetsmarknadsutbildning
(5 miljarder) och bostadsinvesteringar (10 miljarder).

Vi har i var kalkyl riknat med att stimulansprogram-
met leder till en BNP-effekt pa 81 miljarder kronor -
det vill siga en multiplikatoreffekt pa 1,2. Jimfort med
regeringens forslag i budgetpropositionen far vara for-
slag betydligt storre sysselsdttningseffekt mitt per sat-
sad krona.

Utgiftsokningar far storre effekt dn skattesdnkning-
ar eftersom de inte har ndgot s kallat sparlickage. Re-
geringens forslag ar helt inriktat pé skattesdnkningar,
dar merparten gér till individer som idag inte har nig-
ra kreditrestriktioner och dirfor inte kommer att géra
nagra stérre férindringar av sitt konsumtionsbeteende,
utan snarare kommer att vilja att stirka sina balans-
rikningar ytterligare.

Vi bedémer att vart stimulanspaket, nir det ger
maximal effekt, skulle kunna 6ka sysselsittningen
med drygt 100000 personer jamfort med en neutral
finanspolitik. Det skulle innebéra att arbetslosheten
sjunker med cirka 2 procentenheter.

De étgérder vi foreslar leder till en varaktig forsdm-
ring av det offentliga finansiella sparandet med 55 mil-
jarder kronor. I forhéllande till regeringens budget fér
2014 féreslar vi ytterligare 45 miljarder kronor i ofi-
nansierade &tgirder, varav 30 miljarder 4r permanenta.

Det ir viktigt att komma ihdg att en av poidngerna
med vart forslag dr att det, &tminstone de nirmaste
aren, ska vara ofinansierat, just for att ge de stimulans-
effekter pa tillvixt och sysselsittning vi efterstrivar.
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2. Internationell ekonomi praglas av krisens aterverkningar

DEN INTERNATIONELLA KONJUNKTUREN verkar ha natt
en botten och har borjat vinda upp under andra kvar-
talet 2013. Den exportmarknadsvigda BNP, det vill siga
BNP pa de for Sverige viktigaste exportmarknaderna,
dkade med o,4 procent jimfért med férsta kvartalet
och omriknat till rstakt blir det 1,6 procent. Den sva-
ga utvecklingen under tidigare kvartal medfor dock att
arstakten for helaret 2013 begrinsas till 0,5 procent. Ar
2014 vintas tillvixten bli 1,5 procent.

Mindre finanspolitisk dtstramning och stigande hus-
priser och aktievirden skapar gynnsammare forutsitt-
ningar for tillvixt framéver dn tidigare &r. Penningpo-
litiken kommer att fortsatt vara mycket expansiv. De
langa rintorna har borjat ga ned i krislinderna och

|
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Diagram 2:1

Kélla: Macrobond/Eurostat samt egna berédkningar
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Diagram 2:2

Kalla: OECD samt egna berédkningar
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gar upp nagot i dvriga linder. Detta dr en signal om
att aktorer pa den finansiella marknaden har bérjat
flytta tillgdngar fran linder som uppfattats som trygga
till krislinderna. Bérsvirdena bérjar vinda upp, men
inte i krislander som Spanien. Arbetslosheten dr dock
fortsatt hég i Europa.

‘' | |
Internationella forutsdttningar
Procentuell forandring
‘' | |

2012 2013 2014 2015

BNP-utveckling
Osterrike 0,6 0,4 1,6 1,8
Belgien —0;3 0,1 1,0 1,3
Kanada 1,7 1,6 2,3 2,4
Danmark -0,4 0,1 1,2 1,5
Finland -0,8 -0,6 1,2 1,3
Frankrike 0,0 0,2 1,1 1,5
Tyskland 0,9 0,5 1,4 1,4
Italien -2,4 -1,8 0,7 1,2
Japan 2,0 2,0 1,2 1,1
Nederlanderna =i,3 =12 0,2 1,5
Norge 3,3 2,2 2,6 2,9
Schweiz 1,0 1,7 1,8 2,0
Storbritannien 0,1 1,4 1,9 2,0
USA 2,8 1,6 2,6 3,3
Spanien =il6 =13 0,2 0,5
Expmvdgd BNP 0,6 0,5 1,5 1,9
Sverige 1,0 0,8 2,3 2,6
EMU -0,6 -0,3 1,0 1,3
Grupp 1 0,9 0,5 1,5 1,5
Grupp 2? -0,8 -0,3 1,0 1,4
OECD 1,4 1,0 1,8 2,3

Svensk export-
marknadstillvaxt 2,1 1,6 3,9 4,9
Rdoljepris, Brent USD/fat> 111,8 108,8 109,5 109,5

Vaxelkurs

Tabell 2:1 «Killa: Europakommissionen, Macrobond samt egna berakningar

1 Tyskland, Osterrike, Danmark, Finland och Norge.
2 Frankrike, Italien, Storbritannien, Belgien, Nederldnderna och Spanien.
3 Arsgenomsnitt.



Huspriserna paverkar konjunkturen si att de lin-
der som under och efter finanskrisen har haft fallan-
de huspriser ocksa har haft en simre ekonomisk ut-
veckling 4n de linder som har haft en stabil bostads-
prisutveckling.

BNP-prognoserna fér dren 2013 och 2014 utgdr fran
IMFs internationella konjunkturprognos frén oktober
2013, samt utfallsdata till och med andra kvartalet 2013.
EMU-ldnderna har i genomsnitt en ndgot negativ BNP-
utveckling under 2012 och 2013. I USA ir tillvixten re-
lativt god och 2012 uppgick tillvixten till 2,8 procent.
De exportmarknadsvigda lindernas tillvixt dr svag
och uppgér 2012 respektive 2013 till cirka o,5 procent.

2014 bérjar tillvixten 6ka, men i méttlig takt. EMU-
lindernas tillvixt vintas bli en procent medan tillvix-
ten i USA blir 2,6 procent. De exportmarknadsvigda
linderna vintas vixa med 1,5 procent.

Arbetslésheten dr fortsatt hég dven om den sjunker
i Tyskland och USA. Den hdga arbetslosheten tyder
pa att det finns gott om lediga resurser och att pro-
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Diagram 2:3 Kalla: IMF
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Diagram 2:4

Kalla: OECD, IMF samt egna berdkningar

duktionen kan ta fart sa fort som efterfrdgan tar fart.

Detta har stor betydelse for tillvixtmgijligheterna 2015.

Bedémningen av 2015 handlar frimst om hur man
ser pa ekonomiernas potentiella tillvixt, produktions-
gapet i utgdngsliget, samt hur ménga ar det tar innan
produktionsgapet sluts. Bdde OECD och IMF gor be-
rakningar och antaganden om dessa faktorer. IMF har
en nagot mer negativ bild av potentiell tillvixt i Europa
medan de har en mer positiv bild av USAs potentiella

tillvaxt. IMFs berdkningar dr av senare datum och vi
har dven utgatt fran dessa da det giller 2015.

Den potentiella tillvixtbanan utgor ett tak fér lan-
dernas kommande tillvixttakter. Den potentiella till-

vixten beriknas ha sjunkit i alla linder i samband med

finanskrisen. Den potentiella tillvixten beriknas de
nirmaste dren ligga pd mellan 1 och 2,5 procent. Un-
dantag #r de stora krislinderna Italien och Spanien.
Deras potentiella tillvixt viintas vara omkring o pro-
cent.

IMF antar att de flesta linder sluter sitt produk-

tionsgap omkring 2019. Genom att IMF har mindre

BNP-gap an OECD s innebir det att IMF anser att
det finns mindre lediga resurser i Europa. De kom-
mande tillvixttakterna blir darfor ligre 4n vad OECD
skulle bedéma.

Ar 2015 beriiknas tillviixten i EMU-linderna bli 1,3
procent medan den tar ordentlig fart i USA och blir

3,3 procent. De exportmarknadsvigda laindernas BNP

beriknas i genomsnitt vixa med 1,9 procent.

De exportmarknadsvigda lindernas BNP-utveck-
ling avgor den svenska exportmarknadens utveckling.
Den svenska exportmarknaden utvecklades svagt un-
der 2012 och 2013 och 6kade med endast cirka 2 procent
per ar. Under 2014 tar den fart och vintas 6ka med 4
procent for att 2015 kunna 6ka med 5 procent.

|
Svensk exportmarknad, 18 lander
Procentuell forandring
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Diagram 2:5

Kélla: Macrobond/Eurostat, SCB samt egna berdkningar
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Den europeiska ekonomiska krisen, det sjdtte aret

Den europeiska ekonomiska krisen dr nu inne pa
sitt sjitte &r. Stora delar av Europa har idag en lagre
BNP 4n linderna hade innan finanskrisen brét ut.
Arbetslosheten i euroomradet har okat fran drygt sju
procent i bérjan pé 2008 till att hésten 2013 uppga
till cirka 12 procent.

|
Arbetsléshet inom Euro-omradet
Procent
|
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Diagram 2:6 Kalla: Macrobond/Eurostat

Den ekonomiska krisen i Europa utléstes av den
globala finanskrisen. Krisen i Europa kom sedan att
forvirras i takt med att enskilda EU-linders problem
kom i 6ppen dager, dir exempelvis Greklands fusk
med statistik avsléjades, Irlands banker kollapsade
och Spaniens bostadsbubbla sprack. Krisen i ett an-
tal enskilda EU-ldnder kom sedan att bli hela Euro-
pas problem i takt med att det stod klart att det eu-
ropeiska politiska systemet var of srméoget att snabbt

1001 1101 1201 1301

agera gemensamt.

En grundliggande forklaring till den djupa eu-
ropeiska krisen ir de stora obalanserna i konkur-
renskraft som finns inom eurozonen. Flera linder
har under lang tid haft ett kostnadslige som &r och
har varit allt for hégt givet lindernas produktivitet.
Det avspeglas bland annat i en negativ bytesbalans i
handeln med omvérlden. Men trots bristande kon-
kurrenskraft i flera euroldnder sa rédde det fram till
2008 ungefir samma statsldnerinta inom hela euro-
zonen. De 13ga riskpremierna byggde pa den felak-
tiga beddmningen att risken att 18na ut till exem-
pelvis Grekland var ungefir lika stor som risken att
1ana ut till Tyskland.

Nir Greklands stora ekonomiska problem upp-
mirksammades bérjade riskpremierna vixa mellan
linderna inom eurozonen. I takt med att det stod
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klart att det politiska systemet inom EU var ofér-
moget att finna en snabb 16sning pd Greklands pro-
blem s steg riskpremierna dven i andra eurolédnder
som uppfattades som ekonomiskt utsatta.

Till slut tvingades ett forsta halvhjirtat stédpaket
till Grekland fram. Det foljdes darefter av stodpaket
till Portugal och Irland samt nya paket till Grekland.
Ar 2013 fick dven Cypern ett stédpaket. Det finns
mycket som tyder pé att Grekland i nirtid kommer
att behova ett nytt stodpaket da landet infér 2014
saknar flera miljarder kronor i sin budget. Aven Por-
tugal kommer ha svart att utan nya stéd finansiera
nista &rs budget.

Stddpaketen till krislinderna har inneburit att &v-
riga eurolidnder, i négot fall &ven IMF och EU-lander
utanfér EMU, lénar ut pengar till krisldnderna efter-
som de rintor som den privata marknaden begér har
varit hdgre 4n vad linderna har kunnat bira.

Stédpaketen har féljts av harda krav pa offent-
liga besparningar, i syfte att stirka fértroendet for
lindernas betalningsférmaga, sa att linderna sjil-
va ska kunna 18na pa den privata finansmarknaden.
Strategin att krislinderna genom harda besparingar
ska imponera pa obligationskdparna har bidragit till
att pressa ner EU-lindernas BNP och 6ka den redan
hoga arbetslésheten.

Det déliga utfallet f6r den europeiska atstram-
ningspolitiken blir tydligt om man jamfér euroom-
radets utveckling med USA och Japan. I USA och
Japan har den inhemska efterfrigan, i reala termer,
dterhdmtat sig och dr nu hégre 4n fére finanskrisen. I
euroomradet dr den inhemska efterfragan idag lagre
in innan finanskrisen och har patagligt sjunkit se-

|
Inhemsk efterfragan
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dan 2010 nir den europeiska dtstramningspolitiken
borjade genomforas.

EU-kommissionen har métt allt stérre kritik mot
sitt ensidiga fokus pa offentliga skulder. Kommissio-
nen har sgkt stdd for sin tstramningspolitik i bland
annat Reinhart och Rogoffs numera avfirdade forsk-
ningsresultat om att det skulle gé en farlig grans nér
de offentliga skulderna nar go procent av BNP. EUs
ekonomikommissionédr Olli Rehn hivdade sé sent
som i februari 2013 i ett brev till Europas finansmi-
nistrar, dir han férsvarade EUs allt mer kritiserade
atstramningspolitik, att det var p& grund av denna
go-procentsregel som den inslagna politiken med
nedskirningar méste fortsitta.!

EU-kommissionen har ocksa fatt kritik av ekono-
mer pd IMF som anser att EU har underskattat de
negativa multiplikatorerna av budgetétstramningar-
na. [ en rapport som férfattats av en ekonom pa EU-
kommissionen, dock inte ett officiell stillningstagan-
de, s& vidgdr man nu att de negativa multiplikatorer-
na av dtstramningarna ir stora. I rapporten framgar
det exempelvis att den negativa multiplikatorn pa
BNP f6r Spaniens budgetnedskirningar ar 1,1.2

Under den senaste tiden har en viss forbattrad
ekonomisk utveckling kunnat uttydas i nagra av
krislinderna. Spaniens export har 6kat som andel
av BNP fran cirka 20 procent fére krisen till cirka
35 procent av BNP idag. I Irland har de offentliga un-
derskotten minskat kraftigt och riskpremierna fér
landets upplaning har ddmpats. Samtidigt har ndgra
av linderna i norra Europa, som har stétt Berlins och

Arbetsldshet i Spanien och Irland
Procent
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Diagram 2:8 Kélla: Macrobond/Eurostat
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http://ec.europa.eu/commission_2010-2014/rehn/documents/
cab20130213_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/economic_pa-
per/2013/pdf/ecp506_en.pdf
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Bryssels dtstramningslinje, nu bérjat fa egna stora
ekonomiska problem. Ett sddant exempel dr Neder-
linderna som har haft negativ tillvixt under de se-
naste kvartalen.

De positiva tecknen i ndgra av krisldnderna lyfts
nu fram som en framgéng f6r dtstramningspoliti-
ken. En mer rimlig beskrivning &r att krisldnderna
fortfarande har en mycket ligre BNP 4n fére krisen,
att arbetslosheten dr skyhdg och att flera av krisldn-
derna har gynnats av att dtstramningsatgirderna har
lattats.

"If depressions and mass unemployment are a success,
then adjustment in the eurozone is indeed a triumph”
Martin Wolf, Financial Times 2013-09-25

De senaste dren priglades av en kapitalflykt fran
euroomradets periferi till euroomradets kdrna. Det-
ta har kommit att accentuera klyftorna inom euro-
zonen. Det har bidragit till att eurozonens kirnlin-
der — Tyskland och Frankrike — trots relativt hog
statsskuld och stor bankexponering mot krislander-
na har kunnat fortsitta att 1dana mycket billigt. De
bankekonomer som under det senaste halviret har
utmalat Frankrike som nista krisland i euroomrédet
och férutspatt att Frankrike skulle métas av kraftigt
stigande riskpremier har fatt fel.

Den europeiska centralbanken ECB har under
krisen agerat allt mer aktivt. Inledningsvis ansdg
sig ECB vara synnerligen begrinsad av det politiska
mandat man hade. Men ECB har kommit att tolka
sitt mandat allt mer frikostigt. ECB har genomfort
omfattande stodkdp av skuldpapper fran de eurolidn-
der som har pressats av stigande rintor. Finansiering-
en av banker i euroomrédet har patagligt underlit-
tats genom att ECB pa férdelaktiga villkor lanat ut
mycket stora summor. ECBs agerande har bidragit
till att pressa tillbaka rintan och har dirmed gett
krislinderna bittre moijlighet att klara sin offent-
liga finansiering.

Det politiska systemet inom EU har gdng pa gang
annonserat nya insatser for att hantera den ekono-
miska krisen. Men den mest effektiva insatsen for
att stabilisera ekonomin inom eurozonen och fér att
fa ner statsskuldrintorna har ECB stétt fér. Vikti-
gast var ECBs initiativ tidigt hosten 2012 att 5ppna
upp fér méjligheten att képa av euroldnder utgivna
statsobligationer pd andrahandsmarknaden, kallat
OMT (outright monetary transactions). Program-
met har inte anviints, men vetskapen om att ECB ér
beredd att agera har haft en pataglig effekt pa rin-
torna i krislinderna.

INTERNATIONELL EKONOMI PRAGLAS AV KRISENS ATERVERKNINGAR | 9
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Den europeiska ekonomiska krisen, det sjdtte dret, forts.
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Diagram 2:9 Kalla: Macrobond

ECBs initiativ med OMT har lyckats pressa ner
riskpremierna pa rintorna rejilt — mest fér de lin-
der som hade hogst rinta. Riantefallet efter ECBs
ingripande indikerar att nivan pa riskpremien inte
enkom var knuten till statsskuld och budgetunder-
skott utan ocksa var kopplad till marknadens ridsla
for att lainder under oordnade former skulle limna
eurozonen, liksom likviditetsproblem.

Den politiska utvecklingen i Europa har under
krisdren varit mycket instabil. Flera politiska ledare
har tvingats bort. Stora partier har fatt se sitt stod
raseras. Fraimlingsfientliga och nationalistiska partier
har fatt 6kat stod i flera delar av Europa, exempelvis
nynazister i Grekland, National Front i Frankrike

Kina och Japan
Kina
Virldens nista storsta ekonomi hade en ligre tillvixt-
takt under forsta halvéret dn forvintat. Tillvixten vin-
tas i ar bli cirka 7,5 procent, vilket 4r i linje med den
kinesiska regeringens "mal”. Nista ar minskar tillvixt-
takten ytterligare, till cirka 7,3 procent. IMFs prognos
bygger pa att finanspolitiken fortsatt dr svagt stimule-
rande, samtidigt som penningpolitiken &r oféréndrad.
I syfte att begriinsa riskerna fér framtida finansiella
kriser férsdker de kinesiska myndigheterna begrinsa
kredittillvixten och framvixten av s kallade "skugg-
banker” (det vill siga finansiella institutioner som inte
lyder under vanlig bankreglering). Konjunkturpoliti-
ken har dirfor bytt inriktning, och strévar efter att ge
ett mer riktat stéd till vissa sektorer, till exempel smé-
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och Sannfinlidndarna i Finland. Stédet f6r EU har
sjunkit mycket kraftigt i flera medlemslidnder, inte
minst i Spanien och Grekland.

Det finns nu en relativt bred politisk insikt i stora
delar av Europa om att besparingsprogrammen inom
eurozonen inte uppnétt sitt syfte — att stirka fértro-
endet f6r den ekonomiska stabiliteten.

En central férklaring till den ekonomiska krisens
djup i Europa ér bristen pa 6verstatlig reglering av
finansiella institutioner. I flera lander har statsskul-
derna skjutit i hojden i takt med att regeringarna har
ansett sig tvingade att pd nationell basis ridda falle-
rande banker. Europas banksystem ir allt sedan fi-
nanskrisen i mycket daligt skick. Sedan finanskrisen
brét ut 2008 har 88 banker i den europeiska unionen
mottagit statsstéd. Det kan jamforas med USA dir
endast 13 banker under motsvarande period har fatt
statsstod, ingen efter 2009.

Under 2013 har steg tagits mot en europeisk ban-
kunion. ECB har utsetts att dvervaka storre europe-
iska banker. Beslut har tagits om gemensamma regler
for hantering av krisbanker. Regeln innebir att kris-
banker férst méste ticka sina férluster med obliga-
toriska skuldnedskrivningar hos fordringsigare om
motsvarande &tta procent av skulderna innan ban-
kens hemland kan tillféra skattemedel. Beslut har
dven tagits for att pa sikt ge kommissionen ansvaret
for att sikerstélla bankupplésningar av europeiska
banker. Men mycket stora fragetecken kvarstar dock.
Aven Sveriges syn pa den process som nu pagar i EU
mot en fullbordad bankunion &r oklar.

|
BNP i Kina och Japan
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foretag, snarare dn att mer allmént stodja investeringar
via billiga krediter.

De stora riskerna for den kinesiska ekonomin &r att
den globala ekonomin gér in i en férdjupad ldgkon-
junktur, vilket skulle paverka Kinas exportberoende
tillverkningsindustri negativt.

Det tredje kvartalet var Kinas arbetsloshet enligt
officiellt statistik 4 procent, en svag minskning fran
foregdende kvartal. Det dr svart att veta hur pélitlig
den officiellt statistiken dr. Under perioden 2008 till
2013 har arbetslsheten pa kvartalsbasis hela tiden le-
gat inom intervallet 4 till 4,3 procent.

Japan

Den japanska ekonomin har reagerat positivt pa den
mycket stimulerande finans- och penningpolitiken,
som lanserades av den nya regeringen i december 2012.
Denna politik, populirt kallad Abenomics efter pre-
midrministern, har tre huvudspar:

— Monetira lattnader.

— Flexibel finanspolitik.

— Strukturella reformer.

Syftet med politiken 4r att ta Japan ur den deflatio-
nistiska filla och 13ga tillvixt landet har befunnit sig
i sedan 20 &r tillbaka. Under 2012 och 2013 har infla-
tionsférvintningarna krupit upp mot 1 procent, men
ligger fortfarande en bra bit frdn mélet p& 2 procents
inflation. De nominella l6nerna har dnnu inte borjat
stiga i tillrackligt grad for att kunna underbygga ho-
gre inflationsférvantningar, och blir darfor en viktig
indikator framdver.

|
Lonedkning i Japan
Procentuell forandring
|
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Diagram 2:11 Kélla: Macrobond/OECD

Den "flexibla” finanspolitiken innebir en stimu-
lans motsvarande 1,4 procent av BNP under perioden
2013-2014, som sedan f6ljs av konsolidering med bérjan
2014. Det uttalade mélet ir att det primira underskot-

2002 2004 2006 2008 2010 2012

tet (statsskuldrintor exkluderas) ska halveras mellan
2010 och 2015, det vill siga ga frin 6,6 procent till 3,3
procent. Fran och med 2020 ska de offentliga finanser-
na ha primira 6éverskott. De strukturella underskotten
i de offentliga finanserna dr bade 2012 och 2013 runt
9 procent av BNP. Férbittrade offentliga finanser ska
framfor allt 8stadkommas genom att konsumtionsskat-
ter hojs i tva steg 2014 och 2015.

"Abenomics” har haft stora effekter pa de finansiel-
la marknaderna och pé vixelkursen. Nikkei, ett stort
aktieindex, steg med 30 procent mellan december och
juni, samtidigt som den reala vixelkursen férsvagades
med 17 procent.

BNP-tillvixten vintasi ar bli cirka 2 procent. Enligt
IMF kan hilften av den dkningen tillskrivas den nya
ekonomiska politiken. Under 2014 sjunker tillvixttak-
ten till 1,2 procent, till f6ljd av mindre stimulerande fi-
nanspolitik och hogre konsumtionsskatter.

Japan har i jaimférelse med de flesta andra avance-
rade ekonomier mycket 1ag arbetsloshet. I september
var arbetslosheten 4 procent (sdsongjusterat), en svag
minskning jamfért med manaden fore. Aven syssel-
sittningsgraden dr pa viag uppat, vilket innebir att
lagre arbetsloshet inte beror pa att personer limnar
arbetskraften. Arbetslésheten har dnnu inte nétt ner
till sddana nivéer att det har borjat resultera i mark-
bart stigande l6ner.

USA - draglok trots politiska konflikter
Utvecklingen i den amerikanska ekonomin efter fi-
nanskrisen har varit svagare n i tidigare dterhdmt-
ningar. Mot bakgrund av problemen i manga europeis-
ka ekonomier och férsimrade utsikter i tillvixtekono-
mierna dr 4ndé den allminna férhoppningen att USA
ska fungera som draglok i virldsekonomin. Finanspo-
litiken har de senaste dren varit dtstramande samtidigt
som penningpolitiken har varit rejilt expansiv.

Tva hindelser har under hosten i ar satt sin prigel
pa utvecklingen i USA. For det forsta 6verraskade den
amerikanska centralbanken genom att skjuta pa tid-
punkten fér nedtrappningen av de omfattande stodko-
pen av obligationer, vilket ledde till ligre obligations-
rantor och stigande aktiekurser. Samtidigt 4r det en
signal om att USAs centralbank Federal Reserve inte
ser fullt sé ljust pa utvecklingen som ménga bedéma-
re tidigare trott.

Foér det andra lyckades inte de amerikanska politi-
kerna enas om en ny budget innan det nya budgetéret
startade, vilket fick till f6ljd att delar av den federala
statsapparaten fick stingas under drygt tvé veckor. An
viktigare var att politikerna drojde in i det sista med
att besluta om en nédvindig hojning av statens tillitna
skuldtak. Det republikanska partiet, pAdrivna av den
ultrakonservativa Tea party-rorelsen, férsckte villkora
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en uppgorelse med forandringar av den beslutade hil-
sovardsreformen "Obamacare”, men fick ge vika. Ett
stort problem med uppgérelsen ir att den ir tillfillig
och nya konflikter 4r att vinta i borjan av nista ar. Den
negativa effekten pd BNP-tillvixten det fjirde kvarta-
let av stingningen av delar av statsapparaten har upp-
skattats till cirka en halv procentenhet.

Tillvixten i ar hélls tillbaka av att finanspolitiken
ar tydligt tstramande. Uppgorelsen i samband med
det sé kallade budgetstupet innebar att marginalskat-
ten fér dem med hogst inkomster hojdes och att den
tillfalliga reduktionen av arbetsgivaravgifterna 16pte
ut. Dirtill kommer stora besparingar genom automa-
tiska utgiftsminskningar (sequester). Drygt hilften av
besparingarna drabbar militirens del av budgeten, men
besparingarna berdr ocksé skolor, omsorg och forsk-
ning. IMF uppskattar dtstramningarnas effekt p4 BNP-
tillvixten till mellan 1,5 och 1,75 procentenheter 2013.

Den kraftigt atstramande finanspolitiken, framfor
allt i ar, leder till att det offentliga underskottet mins-
kar snabbt och stabiliseras runt 4 procent av BNP 2015.
Det innebir att den offentliga skulden stabiliseras runt
105 procent av BNP.

Finansiellt sparande och bruttoskuld i offentlig
sektori USA Procent av BNP
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Diagram 2:12 Kalla: IMF/WEO

Penningpolitiken dr fortsatt mycket expansiv. Fe-
deral Reserve har hallit styrrdntan inom intervallet
0-0,25 procent sedan december 2008. Samtidigt képs
statspapper f6r 45 miljarder dollar per manad och bola-
nerelaterade virdepapper f6r 40 miljarder dollar per
manad. Aven om man pibérjar en nedtrappning av
dessa stodkop, enligt flertalet bedémare i borjan av
nista ar, kommer penningpolitiken vara mycket ex-
pansiv de nirmaste &ren. I december 2012 inférde Fe-
deral Reserve s kallade tréskelvirden fér arbetslos-
het (6,5 procent) och inflation (2,5 procent p& nigra
ars sikt). Troskelvirdena indikerar nir styrrintan kan
komma att hojas igen. Den férviintade ldangsamma ned-
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gdngen av arbetslésheten pekar mot att det kommer
att droja.

I takt med att finanspolitiken blir mindre &tstra-
mande, samtidigt som penningpolitiken ir fortsatt ex-
pansiv, vintas tillvixten gradvis stirkas och nd éver 3
procent 2015. En viktig, gynnsam faktor f6r den ame-
rikanska ekonomin framgver ér att terhdmtningen pa
bostadsmarknaden kommit pé allt fastare mark, med
stabilt stigande huspriser, 6kade husférsiljningar och
en férbattrad byggkonjunktur. Uppgéngen i huspriser-
na vintas pa lite sikt vara en drivkraft for 6kad kon-
sumtionstillvixt.

Huspriser i USA
Case-Shiller National procentuell férandring
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Diagram 2:13 Kalla: Macrobond

Forbittringen pa arbetsmarknaden fortsétter, men
det gar trogt. Sysselsittningen har i genomsnitt okat
med knappt 180 000 personer per ménad hittills un-
der 2013, vilket dr en mattlig uppgdng med historiska
matt mitt. Arbetslésheten har sjunkit frdn en topp
pa 10 procent i oktober 2009 till 7,3 procent i oktober.
Men en stor del av nedgédngen beror pd att ménga har

Sysselsattning och arbetsloshet i USA
Sdsongrensat
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Ravaror

Ungefir en tiondel av Sveriges varuexport utgors
av mineralvaror sd som jirn och stal. Varldsmark-
nadspriset och efterfrdgan pa mineraler och an-
dra rdvaror paverkar Sveriges exportvolymer och
exportintikter. Men prisutvecklingen pa rdvaror
paverkar ocksa forutsattningarna fér investeringar
i exempelvis gruvniringen.

Vi kan konstatera att ménga rdvarupriser se-
dan arsskiftet har fallit frdn hoga nivaer. Detta
har ocksé resulterat i fallande aktiepriser for gruv-
bolag globalt. Exempelvis har de globala virlds-
marknadspriserna pa varor sdsom jirnmalm, kop-
par och kol fallit med uppemot hilften sedan pris-
toppen ar 2011.

En central anledning till prisfallet dr sannolikt
den nagot mer dimpade konjunkturen i ménga
tillvixtekonomier. Priset pa rdvaror har under fle-
ra ar gynnats av de omfattande investeringar som
pagétt i Kina. Mellan 2000 och 2012 6kade Kinas
andel av virldskonsumtionen av exempelvis stal
fran 16 till 44 procent. Den framtida ekonomiska
utvecklingen i Kina kommer sannolikt att ha en
stor paverkan pé de globala virldsmarknadspriser-
na pé ravaror och dirmed p3 Sveriges exportmaj-
lighetet och investeringsvolymer.

lamnat arbetskraften — arbetskraftsdeltagandet dr det
lagsta pa 35 &r. I takt med att tillvixt och sysselsdttning
efter hand tar fart forvintas fler manniskor ater sdka
sig till arbetskraften och nedgdngen i arbetslésheten
blir ddrigenom l&ngsam.

Norden

Danmark - svag tillvaxt och minskande
arbetsutbud

Den danska tillvixttakten ir fortsatt svag. Under det
forsta halvaret 2013 minskade BNP med o,1 procent
jAmfort forsta halvéret 2012.

Hoppet stér till det férbittrade konsumentfortroen-
det som under den senaste tiden har stigit till den hog-
sta nivin sedan finanskrisen brét ut. En forklaring till
hushallens stigande optimism &r att bostadspriserna,
som har fallit under flera ar, nu tycks ha stabiliserats.
Det finns dock fortfarande risker fér ytterligare prisfall.

Aven den 13ga inflationen bidrar till det hégre kon-
sumentfértroendet eftersom reallénerna, efter flera r
av fallande kopkraft, dterigen okar. I juli var inflations-
takten 0,6 procent, vilket ir den ligsta 6kningstakten
sedan mitningarna inleddes fér 45 &r sedan.

Arbetslssheten har sjunkit sedan férra sommaren,

men det beror frimst pé att arbetskraften minskar. En
forklaring till det ér troligen att arbetssékande som fér-
lorar sina arbetsldshetsersittningar limnar arbetskraf-
ten. Sysselsittningsgraden har fallit dramatiskt sedan
2009 och visar 4nnu inga tydliga tecken pa att vinda
uppat. Darfor varnar Arbejderbeveaegelsens erhvervs-
rdd fér en kommande arbetskraftsbrist nir efterfra-
gan vil tar fart igen. BNP bedéms 6ka med o,1 procent
under 2013 och med 1,2 respektive 1,5 procent under
2014 och 2015,

Norge - svagare tillvaxt och nagot hogre
arbetsldshet

Den starka norska ekonomin har saktat in och till-
vixten kommer att vara ndgot svagare framéver. Den
lagre tillvixttakten beror framfér allt pa svagare in-
ternationell efterfrdgan. Den 18ga styrrintan har for-
visso medfort en svagare norsk krona som har gynnat
norsk export. Industriproduktionen, exklusive energi
och gruvniringen, har varit stark och ckade under an-
dra kvartalet 2013 jimfért med kvartalet innan.

Men den svagare vixelkursen har samtidigt drivit
upp importpriserna och bidrar till hégre inflationstakt.
Konsumentpriserna ckade med 3,2 procent i augusti,
jamfért med ett ar tidigare, och konsumentpriserna
exklusive skatter och energipriser 6kade med 2,5 pro-
cent under samma period.

Nista r finns en risk att hushillens konsumtion
déampas négot pa grund av ligre reallénedkningar, nér
inflationen &kar, och stigande rintor.

Bostadspriserna, som har 6kat kraftigt sedan slu-
tet av 199o-talet — bland annat beroende pé starka in-
komstdkningar, befolkningstillvixt och 13ga réntor —
har mattats av under 2013. Férklaringen ir att anta-
let fardigstillda bostader 6kar och antalet paborjade
bostadsbyggen #r rekordhdgt. Aven stramare 1anevill-
kor bidrar till att bostadspriserna tkar langsammare.
Dock ir bade bostadspriser och hushallens skuldsitt-
ning fortfarande rekordhdga. Den hoga skuldsittning-
en gor hushéllen sirbara for prisfall och rintehéjningar.

Trots att antalet sysselsatta har 6kat s3 har inte ar-
betslésheten minskat under &ret. Det beror pa en kraf-
tig befolkningsékning, till stor del hanforlig till om-
fattande arbetskraftsinvandring de senare aren. Be-
folkningsékningen har dven medf6rt att sysselsétt-
ningsgraden har minskat sedan 2009. Under 2013 har
arbetslsheten 6kat och det &r troligt att 6kningen
fortsitter om tillvixten ddmpas négot, samtidigt som
arbetskraftsutbudet dkar, inte minst fran fortsatt stor
arbetskraftsinvandring. Den norska arbetslésheten ér
dock fortfarande stabil och extremt 13g jamfoért med
omvirlden. Fastlands-BNP bedéms 6ka med 2,2 pro-
cent under 2013 och med 2,6 respektive 2,9 procent
under 2014 och 2015.
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Finland - dyster exportutveckling och forsiktiga
hushall

Finlindsk ekonomi har utvecklats svagt under 2012 och
det férsta halvdret 2013. Under det férsta halvaret i &r
har BNP varit i stort sett oférindrad. Tillvixtutsikter-
na fér den finlindska ekonomin ir fortfarande ganska
dystra. Bade export och import forsitter att minska
jamfort med &ret innan.

Svag internationell efterfrigan har slagit hart mot
finlandsk export. Den minskade efterfragan inom pap-
persindustrin far negativa spridningseffekter fér un-
derleverantorer inom verkstadsindustrin. En liknande
nedgdng skedde d& Nokia lade ner mobiltillverkningen
i Finland. Finland har en smal exportsammansittning
och ir kinslig fér forindringar i omvirlden. Den fin-
lindska varuexporten minskade mer #n den svenska
under finanskrisens virsta &r, och &terhdmtade sig se-
dan inte lika vil som den svenska. Den finlindska ex-
portkvoten som andel av BNP har fallit frén 49 procent
2008 till 39 procent. I juni f6ll exporten med hela 5,7
procent jamfért med samma ménad i fjol.

Hushéllens konsumtion pressas av hdg arbetsldshet,
offentliga besparingar och lagre 16neskningar. M&jli-
gen blir hushéllen dven forsiktiga av att bostadspri-
serna har legat still sedan 2011. Visserligen innebir den
lagre inflationen att hushallens reala inkomster inte
forsdmras i &r jamfoért med forra ret, men konsument-
priserna vintas 3terigen 6ka snabbare under nista r,
vilket kan innebéra att realinkomsterna &terigen mins-
kar. Den inhemska konsumtionen vintas darfér vara i
stort sett ofrdndrad i 4r och oka endast svagt nista ar.

Inflationen halls dven uppe av den finska regering-
ens skattehdjningar. De offentliga finanserna har pa-
verkats av den svaga ekonomiska utvecklingen, och det
anses dirfér inte finnas utrymme fér en mer expansiv
finanspolitik.

Arbetsmarknaden har férsimrats ytterligare sedan
hésten 2012. Den stigande arbetslésheten beror fraimst
pa minskad sysselsittning och inte pa att arbetskrafts-
deltagandet 6kar. Tvirtom tycks ménga arbetssékande
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som inte hittar jobb limna arbetskraften, dtminstone
tillfilligt. Det finns inget som tyder pd en miarkbart
forbittrad arbetsmarknad och ligre arbetsléshet un-
der den nirmaste tiden. BNP bedéms ¢ka med - 0,6
procent under 2013 och med 1,2 respektive 1,3 procent
under 2014 och 2015.
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3. Svensk ekonomi: Fortsatt h6g arbetsloshet

) Lagkonjunkturen bestar. | skuggan av en trog utveckling i omvérlden saknas
forutsattningar for att den svenska ekonomin ska lyfta pa allvar. BNP véntas
oka med 0,8 procent i &r och 2,3 respektive 2,6 procent 2014 och 2015

) Sysselsdttningen vdantas 6ka med sammantaget drygt 8o ooo personer 2014
och 2015. Givet ett forhallandevis starkt arbetsutbud &r det otillrdckligt for att
bringa ner arbetslosheten som biter sig fast vid 8 procent.

> Inflationen matt med KPIF bedéms hamna klart under Riksbankens mal bade

2014 och 2015.

ATERHAMTNINGEN 1 DEN svenska ekonomin efter fi-
nanskrisen kom av sig i slutet av 2011 mot en bakgrund
av skuldkris i euroomrédet och allmint svag interna-
tionell BNP-tillvixt. BNP-tillvixten i fjol stannade vid
1 procent och under det férsta halvéret i &r var utveck-
lingen enligt nationalrikenskaperna svag.

Ledande indikatorer har under aret tecknat en grad-
vis ljusare bild av det ekonomiska liget, sirskilt for in-
dustrin ir bilden ljusare 4n vad som gar att utlidsa fran
utfallsdata.

Konjunkturinstitutets barometerindikator har visat
en uppatgdende tendens under 2013 och i oktober steg
den till 6ver sitt historiska genomsnitt, vilket indike-
rar att ldget 4r ngot starkare 4n normalt. Konfidens-
indikatorerna for tillverkningsindustri, handel och de
privata tjinstenéringarna, liksom for hushall, ligger nu
dver sina historiska genomsnitt. Undantaget 4r bygg-
och anliggningsverksamhet, som ligger drygt 5 enhe-
ter under genomsnittet.

Med undantag av april har inkdpschefsindex for in-
dustrin under 2013 legat i vad som kallas tillvixtzonen,
det vill siiga 6ver 5o-strecket. Det kontrasterar starkt
mot att industriproduktionen enligt s&vil nationalri-
kenskaperna som industriproduktionsindex visar en
tydlig nedatriktad trend. Inkopschefsindex for tjins-
tesektorn har legat stabilt 6ver so-strecket de senaste
fyra ménaderna. Det tyder pd en viss optimism om
konjunkturutvecklingen framéver.

Samtidigt som BNP-tillvixten varit medioker har
sysselsittningen fortsatt att 6ka stabilt. Spegelbilden
av det dr en mycket svag produktivitetsutveckling. En
mojlig forklaring kan vara att féretagens forvintningar
varit vil optimistiska och man har rekryterat i tron att
efterfrdgan vinder upp timligen snart.

Det finns ljuspunkter i de framéatblickande indika-
torerna men inget tyder pd en markant 6kad tillvixt i

svensk ekonomi i nirtid. Samtidigt gor den tréga ut-
vecklingen i omvirlden att forutsittningarna fér att
den svenska ekonomin ska lyfta pé allvar nista ar och
2015 dr daliga.

Inképschefsindex for industrin och tjanstesektorn
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Diagram 3:1 Kélla: Macrobond/Swedbank

Barometerindikatorn
|
1

20
110
100

90

80

70

0001 0201 0401 0601 0801 1001 1201

Diagram 3:2 Kalla: KI-barometern
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BNP bedéms vixa med 0,8 procent i ar och 2,3 res-
pektive 2,6 procent 2014 och 2015. Den svaga tillvixten
i ar och de nirmaste tva dren innebir att det ekono-
miska liget kan beskrivas som fortsatt 1agkonjunktur.

Den efterfrdgan som svensk exportindustri méter
vintas vixa langsammare 4n normalt de ndrmaste 23
aren dven om vi riknar med en viss, gradvis forbattring.
Det innebir att exporten inte kommer kunna vara en
motor fér utvecklingen pd samma sitt som i tidigare
aterhdmtningar efter konjunktursvackor. Hushéllens
konsumtion vintas istéllet bli den viktigaste drivkraf-
ten for tillvixten.

Sysselsittningen vintas 6ka med sammantaget drygt
80 000 personer 2014 och 2015, trots en timligen svag
BNP-utveckling, lgt kapacitetsutnyttjande och myck-

Forsorjningsbalans
Procentuell férandring

2012 2013 2014 2015

Privat konsumtion 1,6 2,6 3,0 2,2
Offentlig konsumtion 0,7 1,0 1,1 0,5
Investeringar 3,1 =21 3,7 5,5
Lagerinvesteringar! -1,2 0,3 -0, 0,0
Export 0,7 -1,8 3,3 5,5
Export av varor -0,8 -3,4 3,3 5,4

Export av tjanster 4,2 1,8 3,4 5o/

Import -0,6 -0,6 3,9 53
Import av varor -2,1 -1,8 4,4 5,5
Import av tjdnster 4,1 2,5 2,7 4,8

BNP? 1,0 0,8 2,3 2,6

Tabell 3:1

Kalla: SCB samt egna berdkningar

1 Fordndring i procent av foregdende ars BNP.
2 Kalenderkorrigerade varden 2014 och 2015.

BNP i Sverige
Sdsongrensade kvartalsvadrden
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Diagram 3:3

Kalla: SCB samt egna berdkningar
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et svag produktivitetsutveckling 2012. Bilden av fort-
satt sysselsittningsdkning framéver stdds av ledande
indikatorer som antalet nyanmilda lediga platser och
antalet varsel. Givet ett férhallandevis starkt arbets-
utbud &r sysselsdttningsdkningen under prognosperio-
den énda otillricklig fér att bringa ner arbetslésheten
som biter sig fast vid 8 procent.

Det ddmpade efterfrageliget 2014 och 2015 ger ett
begrinsat utrymme for prishéjningar. Forbéttrad pro-
duktivitetsutveckling, mattliga 16nedckningar och svag
utveckling av importpriserna innebir and3 att vinst-
laget kan férbittras samtidigt som inflationen ir fort-
satt 13g. Den underliggande inflationen, KPIF, vintas
stiga ndgot under 2014 och sedan stabiliseras runt 1,5
procent under 2015.

I jamforelse med var prognos fran viren 2013 ir re-
videringarna i héstens prognos smé. BNP-tillvixten
2013 4r lagre samtidigt som sysselsittningen dr hogre
och arbetsldsheten lagre. Det ar en foljd av utfallet hit-
tills i &r. Utvecklingen mellan 2013 och 2014 f6r BNP,
sysselsattning och arbetsléshet dr ungefir densamma
som i véras, liksom prognosen fér KPIF-inflationen och
antagandet om reporidntan. Hoéstens prognos omfat-
tar ytterligare ett 8r, 2015. Det siger sig sjdlvt att osi-
kerheten 6kar ju lingre bort i tiden man kommer. Ett
grundliggande antagande fér 2015 dr att utvecklingen
i omvirlden vintas bli fortsatt trog.

Prognosforutsattningar och risker
Riksbanken beslutade att limna reporintan oférind-
rad pa 1 procent vid sitt penningpolitiska méte i sep-
tember. Ridntan har nu legat pé 1 procent hela 2013.
Samtidigt innebir Riksbankens prognos fér reporin-
tan att den forsta hojningen av rintan sker det fjarde
kvartalet 2014. Vi har i vara berdkningar antagit att
reporiantan ligger kvar pa 1 procent fram till det for-
sta kvartalet 2015. Skilet dr att vi tror att Riksbanken
kommer att justera ner sin syn pa den ekonomiska ut-
vecklingen och anpassa rintebanan efter det.

Nir det géller finanspolitiken 2014 har vi riknat med
de ofinansierade reformer som aviserades i Budgetpro-
positionen foér 2014 omfattande 24 miljarder kronor.
Vad det giller 2015 har vi utgatt fran att inga ofinan-
sierade reformer eller budgetférstirkande atgirder ge-
nomfors.

Kronkursen har antagits vara stabil pd nuvarande,
historiskt sett, starka nivd under prognosperioden. Fér
vixelkursen grundlidggande faktorer som bytesbalans
och starka statsfinanser talar sedan linge for en stark
krona. Férindrade rinteskillnader gentemot omvirl-
den under prognosperioden, genom att Riksbanken
agerar annorlunda dn vad som férvintas pd markna-
den, kan péverka kronkursen.

Vi gor ingen prognos fér offentlig konsumtion och



offentliga investeringar utan antar att dessa utvecklas
enligt Finansdepartemenet bedémning i Budgetpro-
positionen for 2014, med undantaget att den statliga
konsumtionen 2015 antas utvecklas som det historiska
genomsnittet 1993—2012.

Importen antas i vir prognos félja historiska mons-
ter och bedémningen bygger pa skattade samband
mellan importen och efterfrdgan dir hinsyn tas till
att importinnehéllet varierar mellan olika efterfrage-
komponenter. Dirtill kommer att férdndrad konkur-
renskraft, bland annat via vixelkurseffekter, pdverkar
importutvecklingen.

Risken fér en simre utveckling dn den segdragna
lagkonjunktur som férvintas har minskat jaimfort med
i héstas men den har inte férsvunnit. Den europeiska
skuldproblematiken kan fortfarande visa sig svér att
hantera med stor finansiell oro och stérningar i vérlds-
handeln som f6ljd. Mgjligheterna till en battre svensk
utveckling tror vi beror pé om utvecklingen stéds av
en mer expansiv stabiliseringspolitik 4n den som lig-
ger i var prognosbild.

Langsam marknadstillvaxt och stark krona
ger trog exportutveckling

Varuexportens dramatiska fall i samband med finans-
krisen var i stort sett dterhdmtat i bérjan av 2011. Se-
dan dess har trenden varit nedatriktad och de senaste
fyra kvartalen har exporten minskat. Mellan heldren
2011 och 2012 sjénk varuexporten med 0,8 procent. Fér-
sta halvéret i ar jamfort med f6rsta halvaret i fjol var
minskningen &ver 4 procent.

Utvecklingen under 2012 och det forsta halvéret i &r
var sdmre dn den mycket modesta marknadstillvixten
indikerade. En férklaring dr att efterfragan pa inves-
teringsvaror, som ir en viktig del av den svenska ex-
porten, var sirskilt svag férra dret. Den starka kronan
torde ocksa ha bidragit.

Utsikterna fér den nirmaste framtiden &r i bésta
fall blandade. I SCBs utrikeshandelsstatistik syns ingen
forbattring. Enligt SCB har industrins totala orderin-
gang fran exportmarknaden statt och stampat de se-
nastete ménaderna. Efterfrgan pé investeringsvaror
har dock 6kat nagot. I Konjunkturbarometern och In-
képschefsindex har bilden av orderingdngen fran ex-
portmarknaden ljusnat lite. Enligt Business Sweden/
SCBs Exportchefsindex har stimningsliget bland ex-
portféretagen férbattrats betydligt. Det sammantagna
intrycket fran olika indikatorer &r att situationen fér
exportforetagen som bist stabiliserats. Det finns inga
signaler om ett mer patagligt férbittrat efterfragelige.

Det ir naturligtvis den svaga tillvixten i omvirl-
den som har satt och fortsitter att sitta sin prigel pa
den svenska exportutvecklingen. Den efterfrigan som
svensk exportindustri méter vintas vixa ldngsammare

Orderingang pa exportmarknaden
2010 =100, trend
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Diagram 3:5

Kalla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram 3:6

Kalla: Riksbanken samt egna berdkningar

in normalt de nirmaste 2 till 3 &ren dven om vi rik-
nar med en viss, gradvis forbittring. Gynnsamt i sam-
manhanget ir att tillvixten i ndgra av de viktigaste eu-
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ropeiska avnidmarlinderna for svensk export, framfér
allt Tyskland och Norge, viintas bli betydligt bittre 4n
den genomsnittliga tillvixten i Europa. Samtidigt blir
exportens varusammansittning, som héll tillbaka ex-
porten 2012, en férdel i takt med att investeringskon-
junkturen stirks i omvérlden.

Den svenska kronan férstirktes kraftigt under som-
maren 2012, den férsvagades sedan nagot fér att sedan
ater stirkas i borjan av 2013. Bortsett fran tillfilliga
variationer riknar vi med en oférindrad kronkurs de
nirmaste dren. Det innebir att kursen i runda tal ér 5
procent starkare dn genomsnittet de senaste 20 &ren.
Den starka kronan bidrar till att halla tillbaka expor-
ten och kan innebira svarigheter med 16nsamhet och
konkurrenskraft fér en del féretag, men det dr i férsta
hand den svaga marknadsutvecklingen som &r proble-
met for svensk export de nirmaste aren.

Samtidigt som varuexporten sjénk vixte tjinsteex-
porten, som inte missgynnas pd samma sitt som va-
ruexporten av den svaga investeringskonjunkturen i
omvirlden, med drygt 4 procent 2012. Aven i ar vintas
tjinsteexporten vixa snabbare dn varuexporten. 2014
och 2015 vintas utvecklingen bli mer likartad, vilket
ir det normala eftersom det finns s& klara kopplingar
mellan varu- och tjinsteexport. Bdde varu- och tjinste-
exporten halls tillbaka av svag efterfrdgan i omvirlden.

Svag investeringsutveckling men
bostadsinvesteringarna dkar ater

Enligt SCBs sisongrensade statistik har de totala fasta
bruttoinvesteringarna, med det forsta kvartalet 2012
som enda undantag, utvecklats svagt sedan mitten av
2011. Efter det starka férsta kvartalet 2012 var inves-
teringarna i stort sett pd samma niva som det forsta
kvartalet 2008 - dterhdmtningen efter finanskrisen var
uppnadd. Sedan dess har investeringarna uppvisat en
tydlig nedatgdende trend. Ett positivt inslag i bilden ar
att bostadsinvesteringarna vint upp under 2013 efter
fem kvartal av stadig minskning.

Svag konjunktur, sjunkande varuexport och osik-
ra framtidsutsikter dr ingen bra grogrund fér investe-
ringar. Samtidigt finns det tecken pa ett vixande fér-
troende hos féretag och hushéll och produktionens
6kningstakt vintas efter hand stiga de ndrmaste aren.
Dirtill kommer att investeringsnivan dr 18g och att
l6nsamheten i néringslivet vintas komma att forbatt-
ras 2014 och 2015.

Industriinvesteringarna dkade med 8 procent i fjol
jamfért med 2011. Under det forsta halvaret i &r har
investeringarna minskat med cirka 6 procent jamfort
med motsvarande period 2012. Aven om kapacitetsut-
nyttjandet inom industrin har stigit ndgot under det
forsta halvaret i &r dr nivan fortfarande 18g och det
torde finnas ledig kapacitet, vilket pekar mot att det
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Diagram 3:7

Kalla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram 3:8

Kalla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram 3:9

Kalla: SCB

dréjer innan investeringarna tar fart. Svag export och
industriproduktion gér behovet av kapacitetshéjande
investeringar litet och férst under loppet av de kom-



mande aren vixlar investeringstakten upp i sparen av
dkande export och industriproduktion.

Aven i det 6vriga niringslivet har investeringarna
dverlag utvecklats svagt hittills i &r och investeringarna
vintas falla pa 8rsbasis. I takt med starkare inhemsk ef-
terfrdgan och dirmed 6kande tjansteproduktion vin-
tas en hogre tillvixttakt f6r investeringarna i 6vrigt
niringsliv de nirmaste ren.

Antalet paborjade ligenheter och bostadsinveste-
ringarna minskade kraftigt under det andra halvéret
2011 och under 2012. Under det forsta halvaret i ar har
bostadsinvesteringarna ater borjat 6ka. Det ir framfor
allt nybyggnadsinvesteringar i flerfamiljshus som ta-
git fart. Samtidigt har antalet paborjade ligenheter i
flerfamiljshus 6kat kraftigt. Antalet beviljade bygglov
har ocksa bérjat 6ka om dn mycket méattligt, men dir
finns betydande efterslipningar i statistiken.

Uppgéngen i nybyggnationen under det forsta halv-
ret i ar vintas fortsitta de ndrmaste ren mot bak-
grund av stigande priser och stor efterfragan.

Férsvagningen av efterfrdgan under 2011 innebar att
foretagen byggde upp oonskat stora lager. Den anpass-
ning av lagren mot mer 6nskvirda nivder som sedan
skedde innebar att lagerinvesteringarna dimpade BNP-
utvecklingen mycket kraftigt 2012. I &r ger lagren ett
litet positivt bidrag till BNP-utvecklingen. 2014 och
2015 viintas lagerutvecklingen ldmna efterfrgan i stort
sett opaverkad.

Hushallens balansrakning, sparkvot och
konsumtion

Den fortsatt svaga konjunkturen antas medféra att re-
porintan ligger kvar pé 1 procent fram till slutet av
2014. Den ndagot starkare konjunkturen under 2015
medfér att Riksbanken under &ret hojer reporintan
upp mot 2 procent. De 1dnga marknadsrintorna har
under 2012 legat pa historiskt rekordliga nivaer pa lite

|
Reporinta och 7-arig statsobligationsrédnta
Procent

0
0001 0201 0401 0601 0801 1001 1201 1401

~=— REPORANTA 7-ARIG STATSOBLIGATIONSRANTA

Diagram 3:10

Kalla: Riksbanken, SCB samt egna berdkningar

over 1 procent. I takt med att den internationella kon-
junkturen borjar stabiliseras har rintorna borjat stiga
under 2013 och den 7-3riga statsobligationsrintan ligger
nu p4 lite éver 2 procent. I takt med att den internatio-
nella konjunkturen ldngsamt terhdmtar sig stiger de
langa rintorna mot mer normala nivéer och antas mot
slutet av 2015 ligga pa 4 procent. Differensen mellan
langa rintor och reporidntan kommer dé att bli hogre
in genomsnittet sedan 2000.

Spreaden mellan rorliga boldneridntor och reporin-
tan ligger idag pé 1,5 procent och spreaden mellan fasta
borintor och 1anga statsobligationsrintor ligger pa 2 till
2,5 procent. Dessa spreadar antas férbli desamma un-
der prognosperioden. Hush3llens nyupplaning bestér
idag till drygt 60 procent av rorliga bostadslan. Den
genomsnittliga nyuppléningsrintan f6r hushill skulle
da stiga fran dagens 3 procent till 4 procent vid slutet
av 2015. Detta dr lika med det historiska genomsnittet
sedan 2000, men da ingér den period dé finanskrisen
var akut med sina extremt lga rintor. En mer langsik-
tig bostadsrinta ligger sannolikt pd 5-6 procent, som
de 13g pé under de forsta dren i bérjan av 2000-talet.

|
Genomsnittlig bostadsrdnta
Procent
|
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Diagram 3:11 Kalla: SCB samt egna berakningar

Villapriserna har efter nedgéngen i slutet av 2011 sta-
biliserats och tergétt till nivierna fore fallet. Fortsatt
relativt 14ga bolanerdntor understédjer en fortsatt po-
sitiv utveckling av villapriserna. En fortsatt 6kning av
sysselsdttning och realloner tillsammans med skatte-
siankningar medfér att hushallens nominella disponi-
belinkomster vintas 6ka med 3 till 4 procent per &r, vil-
ket ocksd understodjer villaprisutvecklingen. Arbets-
l16sheten ligger dock kvar pa héga nivaer, vilket i stéllet
har en dimpande effekt. Sammantaget kan man viinta
sig att villapriserna framéver kommer att stiga i en &r-
stakt pa 4,5 procent, vilket ir ett par procentenheter
ldgre an genomsnittet sedan 2000.

Villor utgér nistan 35 procent av hushéllens tota-
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Diagram 3:12

Kalla: SCB samt egna berdkningar

la tillgdngar och bostadsritter 10 procent, medan éver
hilften av tillgdngarna utgérs av aktier och andra fi-
nansiella tillgdngar. Mindre 4n en fjirdedel av de to-
tala tillgdngarna dr beldnade, vilket ger en soliditet i
hushallssektorn pa 6éver 75 procent. Bérsvirdena har
sedan mitten av 2012 stigit stadigt och antas mot slu-
tet av prognosperioden éverstiga de tidigare rekordni-
véerna frén 2007.

Tva sparkvoter kan beriknas. Den ena inkluderar
pensionssparande i avtalspensioner och PPM. Den
andra exkluderar pensionssparandet och utgér endast
frén disponibelinkomsterna och konsumtionsutgifter-
na. Bdda sparkvoter ir i en historisk jimforelse héga
relativt soliditetsstéllningen. Férklaringar kan vara
att en betydligt storre del av tillgdngarna idag bestar
av borsrelaterade tillgdngar vilkas virden dr osékra-
re 4n reala tillgdngars. Dessutom #r det sannolikt att
forsamrade offentliga trygghetssystem har bidragit
till att hushallen 6nskar en hégre soliditet dn tidiga-
re. En hog sparkvot dr ett sitt fér hushéllen att for-

Hushallssektorns sparkvot (arsgenomsnitt) och
soliditetsstéllning (1 januari) Procent
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Diagram 3:13

Kalla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram 3:14

Kalla: SCB samt egna berdkningar

stirka sin soliditetsstéllning. I takt med att soliditeten
forbittras under prognosperioden vintas sparkvoten
sjunka.

Hushallens skulder vintas framéver 6ka i takt med
disponibelinkomsterna och skuldkvoten (skulder/dis-
ponibelinkomst) stabiliseras efter en kraftig uppgéng,
som frimst berodde p3 att rintan sjonk och lanen blev
billigare. Rintekvoten (rintor/disponibelinkomst) har
dirfér endast varierat mellan 5—7 procent och en kom-
mande svag rinteuppgang medfor att kvoten 6kar svagt
till liknande niver som genomsnittet sedan 2000.

2013 ligger sparkvoten exklusive pensionssparande
still eftersom privat konsumtion och disponibelinkom-
ster 8kar i samma takt med 2,6 procent. 2014 och 2015
berdknas konsumtionen 6ka med 3 respektive drygt 2
procent samtidigt som de reala disponibla inkomsterna
dkar med drygt 2,5 respektive knappt 1,5 procent. Badda
sparkvoterna sjunker darfor under dessa ar. Den svaga
disponibelinkomstdkningen 2015 beror pa att da antas
att inga fler skattesinkningar genomfors fér hushallen.
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Diagram 3:15

Kélla: SCB samt egna berdkningar



Hushéllens bilregistreringar har tagit fart under
tredje kvartalet 2013, efter ett stadigt fall under 2011
och 2012. Bilregistreringarna vintas fortsitta att 6ka
framover. Hushéllens konsumtion i detaljhandeln har
sedan mitten av 201 6kat stabilt. Denna utveckling
antas fortsitta under resten av 2013.

Hushallens totala privata konsumtion (se bilden
nedan) beriknas 6ka mer under andra halvéret 2013 n
under férsta halvaret 2013 da arstakten 13g pé knappt
2 procent. Under 2014 och 2015 vintas konsumtionen
oka i jamn takt kvartal f6r kvartal. Det medfér att &r-
stakterna under andra halviret 2014 sjunker ned mot
2 procent.

Mattlig produktionsokning i

ndringslivet och gradvis starkare
produktivitetsutvecklingen

Aterhimtningen av produktionen i niringslivet efter
finanskrisen bréts i slutet av 2011 och bortsett fran né-
got enskilt kvartal har utvecklingen darefter varit svag.

Produktion i olika sektorer
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Diagram 3:16

Kalla: SCB samt egna berdkningar

Arbetade timmar i olika sektorer
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Diagram 3:17

Kélla: SCB samt egna berdkningar

I fjol 6kade niringslivets produktion med blygsamma
1 procent jamfért med 2011. I ar viintas en 6kning i
samma storleksordning. Framéover tilltar kningstak-
ten men svag efterfrigan, sirskilt frdn omvirlden, gér
att produktionsékningen stannar vid 2,7 respektive 3,3
procent 2014 och 2015. Det kan jimféras med en ge-
nomsnittlig, arlig okningstakt pa 4,4 procent frdn 1994
och fram till finanskrisen 2008.

Industriproduktionen minskade med 3,2 procent
2012 jamfért med 2011. Bortsett frdn det andra kvar-
talet 2012 har industriproduktionen minskat samtliga
kvartal sedan det andra kvartalet 2011, enligt national-
rikenskapernas sisongrensade siffror.

I industriproduktionsindex #r trenden fortfarande
nedatriktad, men ordersituationen har forbittrats na-
got enligt bdde SCB och Konjunkturbarometern. In-
képschefsindex for industrin signalerar sedan en tid
tillvixt. Det vintas drdja en bit in pd nista &r inn-
an industriproduktionen ater 6kar och 6kningen dren
framover vintas bli modest. Det ska ses mot bakgrund

Produktivitet i olika sektorer
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Diagram 3:18

Kalla: SCB samt egna berdkningar

Produktivitetsutveckling
Procentuell forandring
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Diagram 3:19

Kélla: SCB samt egna berdkningar
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av den svaga utveckling fér varuexporten som ligger i
prognosbilden. P4 helarsbasis bedéms industriproduk-
tionen minska med 3,1 procent i &r och 6ka med 2,1 res-
pektive 3,5 procent 2014 och 2015. Det kan jimforas
med den genomsnittliga dkningstakten 1994 till 2007,
som var drygt 7 procent.

Produktionen i 6vrigt néringsliv steg under hela fjol-
aret, men i allt langsammare takt. I KIs konjunkturba-
rometer andas bdde handeln och privata tjinsteniring-
ar en viss optimism och signalerna i Inképschefsindex
for tjanstesektorn dr positiva. Produktionen i évrigt
niringsliv drivs i betydande utstrickning av inhemsk
efterfrgan fran inte minst hushallen och hushéllens
konsumtion utvecklas relativt bra under framfor allt
2014. Det vintas innebira att produktionen i vrigt ni-
ringsliv 6kar med drygt 2 procent i ar och runt 3 pro-
cent 2014 och 2015.

Produktionen i byggsektorn utvecklades svagt 2011
till 2013 i skuggan av minskande bostadsinvesteringar.
De kommande &ren ¢kar bostadsinvesteringarna ater
och byggproduktionen vintas vixa med 3 till 4 pro-
cent, vilket &r i linje med den historiska utvecklingen.

Liksom i samband med finanskrisen ir férsvagning-
en av industriproduktionen betydligt stérre dn forsvag-
ningen av produktionen i évriga delar av néringslivet.
Det ir en f6ljd av den trdga internationella utveckling-
en som héller tillbaka varuexporten.

Antalet arbetade timmar i niringslivet minskade med
0,5 procent i fjol och i &r vintas timmarna bli i stort sett
oférandrade. Mot bakgrund av den ldangsamma produk-
tionsokningen skulle en dnnu simre utveckling vara
logisk, men foretagen tycks inte kunna, vilja eller hin-
na reglera sin personalstyrka i proportion till avmatt-
ningen av efterfrdgan och produktion. Féljden blir en
patagligt svag produktivitetsutveckling. I &r vintas pro-
duktiviteten i naringslivet 6ka med bara knappt 1 pro-
cent. En sd svag utveckling ér i lingden ohé&llbar och vi
antar att foretagen kommer att anpassa sin rekrytering.

Nista ar och 2015 viintas darfér en mer "normal” ut-
veckling av produktiviteten som stiger med 2,1 respek-
tive 2,5 procent, vilket dr ungefir i linje med var be-
démning av den trendmissiga, langsiktiga produktivi-
tetsutvecklingen. Under perioden fran 1994 fram till
finanskrisen steg produktiviteten i niringslivet med
i genomsnitt 3,3 procent per dr. Inom industrin 6ka-
de produktiviteten under samma period med nistan
7 procent arligen.

Den hoga arbetslosheten biter sig fast
Aterhdmtningen av sysselsittningen efter den stora
nedgdngen i samband med finanskrisen startade i slu-
tet av 2009. Under 2010 viixte sysselsittningen snabbt.
Under andra halvan av 2011 dimpades 8kningstakten
i linje med att produktionen mattades av.

EKONOMISKA UTSIKTER - HOSTEN 2013
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Diagram 3:20

Kalla: Arbetsférmedlingen samt egna berdkningar

Sysselsdttning och arbetskraft
Orginalvdrden och trender, tusental
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Diagram 3:21

Kélla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram 3:22

Kalla: SCB samt egna berdkningar

Trots konjunkturavmattning och svag BNP-tillvixt
har sysselsdttningen fortsatt att 6ka, om 4n i matt-
lig takt. Ett skal till att sysselsidttningen inte paverkas



”Heltidsstuderande arbetslésa” — vilka dr de och varfor har de blivit fler?

Ar 2012 var cirka 125 000 personer "heltidsstuderande
arbetslésa” enligt SCB/AKU. Under de senaste dren
har gruppen heltidsstuderande arbetslosa vuxit re-
lativt kraftigt bade i antal och som andel av samtli-
ga arbetsl6sa. LO-ekonomerna kan, utifrdn material
frén SCB, tydliggéra vilka utbildningsformer som de
heltidsstuderande arbetslosa deltar i.

Den storsta delgruppen utgdrs av 46 ooo perso-
ner som befinner sig i olika former av arbetsmark-
nadspolitiska insatser inom Arbetsférmedlingens
ram. Av dessa dr exempelvis 21 000 placerade i den
sa kallade jobb- och utvecklingsgarantin och 16 ooo
personer deltar i andra typer av arbetsmarknadspo-
litiska program och insatser. Undersékningen visar
vidare att 37 000 av de heltidsstuderande arbetslosa
studerar pa grundskola eller gymnasieskola. Dartill
ar 24 0oo studenter pd hogskolan. Av dessa arbetsl6sa
pa hogskolan dr 10 0oo personer mellan 25 och 64 ar.

Nir vi underséker de stérsta delgrupperna bland
"heltidsstuderande arbetsldsa” s& kan vi konstatera
att det mellan 2007 och 2012 finns en 8kning inom
delgruppen studenter pa Hogskolan, Ovriga arbets-
marknadspolitiska program, Jobb/ungdomsgarantin
samt gruppen deltagare i Jobb- och utvecklingsgaran-
tin. Antalet heltidsstuderande arbetslésa som finns

3 For att klassas som arbetslos i SCB/AKU méste en person vara utan arbete,
aktivt ha sokt arbete under de senaste fyra veckorna samt kunnat ta ett arbe-
te under referensveckan ellerinom 14 dagar fran referensveckans slut.

mer av den svaga tillviixten dr att den arbetade tiden
per sysselsatt minskar. En viss minskning véintas dven
de tva foljande ren. I fjol 6kade sysselsittningen med
31000 personer. I &r vintas sysselsittningen 6ka med
44000 personer och 2014 och 2015 vintas en 6kning
med sammantaget 82 0oo personer.

Bilden av en fortsatt, mittlig sysselsittningsékning
framéver stéds av ledande indikatorer. Antalet nyan-
milda lediga platser har mer eller mindre legat pa sam-
ma, relativt hoga, niv sedan borjan av 2011. Antalet var-
sel 6kade under oktober och november i fjol, men f&ll
sedan tillbaka till en, historiskt sett, mer normal niv3.

Sammantaget bedéms sysselsittningsutvecklingen
bli bittre dn vad som kan férvintas mot bakgrund av
langsam BNP-tillviixt, lagt kapacitetsutnyttjande och
en period av patagligt svag produktivitet. Samtidigt
innebir det en risk att sysselsidttningsprognosen ir fér
optimistisk. Den svaga konjunkturutvecklingen kan
gora att féretagen dimpar sin rekrytering mer 4n vad
vi har riknat med. Under alla férhéllanden ar syssel-
sdttningsékningen under prognosperioden helt otill-
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Diagram 3:25 Kalla: SCB

i Gymnasieskolan har inte 6kat i antal mellan 2007
och 2012.

Den framsta anledningen till att gruppen "hel-
tidsstuderande arbetslsa” har vuxit kraftigt dr att
delar av de 1angvarigt arbetslésa inom Jobb- och ut-
vecklingsgarantin kategoriseras som heltidsstude-
rande i SCB arbetskraftsundersékning.

4 | gruppen "6vriga arbetsmarknadspolitiska program och insatser” sa ingar
foljande delar: férberedande utbildning, arbetslivsinriktad rehabilitering, ak-
tiviteter inom vagledning och platsformedling, projekt med arbetsmarknads-
politisk inriktning, arbetspraktik, arbetstrdning, forstdarkt arbetstraning, lyftet
samt arbetslivsintroduktion.

racklig for att bringa ner arbetslésheten som biter sig
fast pd mycket hdga nivéer.

Sysselsittningsgraden i dldersgruppen 20-64 r lan-
dar pa knappt 8o procent 2014 och lite drygt 8o pro-
cent 2015. Det dr ungefir i nivd med vad den var innan
finanskrisen slog till.

Sysselsittningsutvecklingen skiljer sig mellan olika
sektorer. Hela sysselsittningsékningen i néringslivet
2013 till 2015 sker i tjinstesektorerna. Det 4r framfor
allt industrin som drabbas av den tréga omvirldsutveck-
lingen och den svaga exporten och dir sjunker syssel-
sittningen. Sysselsittningsutvecklingen skiljer sig ocksa
mellan arbetare och tjinstemin. Det &r sirskilt tydligt
under perioder med svag eller fallande sysselsittning.
Da ir det arbetarnas sysselsittning som minskar. S3 var
det i samband med finanskrisen och det kinnetecknar
ocksa utvecklingen fran fjirde kvartalet 2011.

Arbetsutbudet dkade, trots en svag sysselsidttnings-
utveckling, snabbt under dren 2012 och 2013. Vi férvin-
tar oss att arbetsutbudet fortsitter att 6ka under 2014
och 2015. Detta resulterar i att utbudet kar med 50 0oo
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Diagram 3:23

Kalla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram 3:24

Kalla: SCB samt egna berdkningar

personer i ar och 40000 respektive 48 ooo personer
aren 2014 och 2015. Det ir, 19 ooo respektive 7 ooo fler
in vad som kan forklaras av befolkningsutvecklingen.
En bidragande orsak till det viixande arbetsutbudet ir
att antalet personer med sjuk- eller aktivitetsersittning
(fortidspensionirer) enligt Férsikringskassans prognos
i juli ser ut att bli firre 4n vad som kan férklaras av l-
dersstrukturen i befolkningen Ar 2015 réknar vi dock
inte med att arbetsutbudet 6kar lika mycket som an-
talet fortidspensiondrer minskar. Det férhéllandevis
starka arbetsutbudet ger tillsammans med den svaga
sysselsittningen en arbetsléshet pa 8,0 procent dren
2013 till 2015.

Loner och vinster

Nistan alla 16neavtal 4r nu omférhandlade pa den
svenska arbetsmarknaden. Till mitten av oktober i ar
har nistan 470 centrala avtal tecknats fér 2,7 miljo-
ner arbetstagare. Nistan 300 avtal 16per pé 3 &r och av
dessa dr nistan 200 uppsigningsbara det sista aret. I
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genomsnitt har avtalen hamnat pé 2,2 till 2,3 procent
per ar. Mot slutet av &ret kommer avtal att omférhand-
las fér cirka 50000 arbetstagare. Under 2014 kommer
avtal att omférhandlas for cirka 100 0ooo arbetstagare
och under 2015 for cirka 180 ooo.

Industrins avtal pd teknikomradet har blivit det
l6nenormerande avtalet. Det har kostnadsberiknats
till 6,8 procent 6ver 3 ar och innehéller 16nedkning-
ar pa 6,2 samt avsittningar till delpension pé 0,6 pro-
cent. Inom LO-kollektivet har en normering skett som
handlat om att 16nerna ska 6ka med 6,8 procent 6ver 3
ar, men med minst 1700 kronor.

Nir ménadslonen ligger pa 25000 kronor motsvarar
en héjning pa 6,8 procent ett kronpéslag med 1700 kro-
nor. Det betyder att nir avtalsomradets 16ner ér ligre
in 25000 kronor medfér en héjning med 1700 kro-
nor att utgdende 16ner hojs med mer n 6,8 procent.
P4 dessa avtalsomrdden har man i manga fall tecknat
avtal om kostnadsbesparingar fér att begrinsa 16ne-
Skningen till 6,8 procent. Det kan handla om att be-
grinsa avtalsomradets genomsnittliga 16neSkning el-
ler gora kostnadsbesparingar i de allm#nna villkoren.
P4 de stérsta avtalsomraddena med 18ga 16ner har dessa
kostnadsbesparingar enligt Medlingsinstitutet lett till
att utgdende l6ner dkar cirka o,5 procent mindre dn vad
endast kronpéslaget skulle ge.

Avtalen dr i de flesta fall lite "baktunga”, vilket bety-
der att avtalshéjningarna blir nagot hégre under 2014
och 2015. I &r vintas de lokala avtalens 16nepéslag bli
ungefir som 2012. Den ekonomiska tillvixten dkar un-
der prognosaren och bidrar till att sysselsittning och
vinster 6kar. Dessa forandringar dr dock begrinsade
och de lokala avtalens l6nepaslag blir ungefir desam-
ma under prognosperioden. For LO-kollektivet i 6vrigt
niringsliv och anstéllda inom offentlig sektor vintas
liksom de senaste aren inga 16nehdjningar tillkomma
forutom de som avtalats centralt.

I hela ekonomin som genomsnitt vintas 16nerna dka

' | |
Utgaende loner
Procentuell forandring
' | |

2012 2013 2014 2015

Industri 4,1 2,2 2,8 3,1
Byggnads 2,5 2,8 3,1 3,2
Ovrigt naringsliv 2,9 2,7 2,9 3,0
Offentlig sektor 2,7 2,5 2,3 2,4
Totalt 3,1 2,5 2,7 2,8
Naringslivet 3,2 25 2,8 3,0

Tabell 3:2

Kalla: Medlingsinstitutet samt egna berakningar




Registrerad och underliggande produktivitet i
ndringslivet Procentuell forandring
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Diagram 3:26

Kalla: SCB samt egna berdkningar

med 2,6 till 2,8 procent under &ren 2013 till 2015, ndgot
mer i privata sektorn (niringslivet) och ndgot mindre i
offentliga sektorn. Den 18ga 16nedkningstakten 2013 i
industrin pa 2,3 procent beror pé att avtalet fran avtals-
rérelsen 2012 strickte sig 6ver 14 manader. Overlappan-
de avtalsperioder bidrog till att l6nerna blev hégre 20r12.
Den svaga ekonomiska utvecklingen under 2012 och
2013 medfér att niringslivets investeringar i ar faller
med 4 procent. Direfter vintas investeringarna ater cka
men volymtillskotten blir inte stérre dn att kapacitetsut-
byggnaden blir begrinsad. Den underliggande produkti-
viteten 6kar darfér endast i en takt omkring 1,5 procent.
Den svaga ekonomiska utvecklingen under 2012 och
2013 har dven medfért att vinsterna i néringslivet bli-
vit lagre dn under 2010 och 2011. I takt med att ekono-
min bérjar ta fart 2014, i kombination med en méttlig
l6neutveckling framéver, sé dterhdmtar sig vinsterna.
Nir bolagsskattesinkningens effekter pé vinsterna
medriknas (minus de skattehdjningar som kan upp-
komma d& anvindningen av den sa kallade rintesnur-
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Diagram 3:27 Kélla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram 3:28

Kalla: SCB, Riksbanken samt egna berdkningar

ran begrinsas) nar kapitalavkastningen en, i historisk
jamforelse, normal nivé 201s.

Vinstldget i naringslivet (kapitalavkastning minus
statsobligationsrinta) framstar som betydligt béttre &n
vad enbart kapitalavkastningen visar. Detta beror pa
den l4ga statsobligationsréintan. Ar 2015 véintas rintan
oka i ungefir samma takt som kapitalavkastningen och
vinstliget forblir ungefir densamma som under 2013
och 2014. Det relativt héga vinstliget tyder pa att det
inte verkar vara 13ga vinster som haller tillbaka inves-
teringarna utan ett svagt efterfrigelige.

De svenska l6nerna 6kar nu mer 4n ett genomsnitt
av de europeiska linder som ir konkurrenter pé ex-
portmarknaden. Men detta beror pd stora ekonomiska
problem i de mellan- och sydeuropeiska linderna, dir
I6nerna i genomsnitt sedan bérjan av 2012 endast dkat
i en takt pa lite drygt 1,5 procent.

De nordligare linderna - som innefattar Tyskland,
Osterrike och Norden - har en 16nedkningstakt som
foljer den svenska l6neutvecklingen. 2011 och 2012 6ka-

Lonedkning i ndringslivet med prognos
Procentuell fordandring
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Diagram 3:29

Kélla: Macrobond/Eurostat, OECD samt egna berdkningar
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de 16nerna med 3 till 3,5 procent. I Norge dkade 16ner-
na med 4 medan de 6kade med 1,5 procent i Danmark.
Norge viger dock litt som konkurrent till Sverige pa
virldsmarknaden och dirfér har deras hoga 16nedk-
ningstakt liten effekt pd den exportkonkurrensvigda
16nedkningstakten.

Under 2013 har i Tyskland och Osterrike avtal teck-
nats pd omkring 3 procent. I Tyskland avtalar man om
héjning av tariffléner som utgor riktloner fér de loka-
la férhandlingarna. Dessa verkar nu i flera fall ha re-
sulterat i en ligre 16nedkningstakt én tarifflénernas.
Sammantaget bedéms 16nerna i de nordligare euro-
palinderna att under aren 2013 till 2014 6ka med 2,5
till 3 procent.

Inflationen ligger under Riksbankens mal
de ndrmaste aren
Den underliggande inflationen, métt med KPIF som &r
rensat for priseffekter av bostadsrintor, sjonk stadigt
under 2010 och 2011. Under férra dret 13g inflationen
mitt med KPIF ganska stabilt i underkant av 1 procent.
I &r har KPIF-inflationen ocksé pendlat runt 1 procent.
I &r 4r inflationstrycket fran arbetsmarknaden rela-
tivt starkt, med hoga enhetsarbetskostnader till foljd
av den svaga produktivitetsutvecklingen. Sjunkande
importpriser haller dock tillbaka inflationen. Det sva-
ga efterfrigeliget gor det samtidigt svart fér féretagen
att viltra 6ver dkade kostnader pd konsumenterna ge-
nom prishéjningar. Det far till foljd att vinstandelen av
foradlingsvirdet, som foll i fjol, fortsitter att minska.
Det fortsatt svaga efterfrageldget 2014 och 2015 gor
att utrymmet f6r prishdjningar dr begriansat dé ocksa.
Foérbattrad produktivitetsutveckling, méttliga 1onedk-
ningar och svag utveckling av importpriserna innebir
anda att vinstliget kan forbittras samtidigt som infla-
tionen ir fortsatt lag.
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Diagram 3:30

Kalla: SCB samt egna berdkningar
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Den underliggande inflationen, KPIF, vintas stiga
négot under 2014 och sedan stabiliseras runt 1,5 pro-
cent under 2015. KPI-inflationen blir hégre in KPIF-
inflationen under 2015 eftersom Riksbanken di antas
hoja styrriantan.

! | |
Investeringar
Procentuell fordndring
! | |

2012 2013 2014 2015

Néringsliv 7,5 -4,3 4,6 6,3
Industri 8,1 -3,2 2,4 5,1
Ovrigt ndringsliv 73  —4,6 5,2 6,6
Offentlig sektor 3,3 0,8 -1,6 1,1
Bostdder =1lil,2 3,6 5,5 6,5
Totalt 3,1 =21 3,7 5,5

Tabell 3:3

Kalla: SCB samt egna berdkningar

! | |
Disponibel inkomst och privat konsumtion
Procentuell férandring

! | |

2012 2013 2014 2015
Timloner 3,1 2,5 2,7 2,8
Arbetade timmar -0,2 0,2 0,6 0,7
Lonesumma 3,8 2,9 3,3 3,6
Ovriga faktorinkomster 5,5 4,6 8,9 3,2
Transfereringar 5,3 41 2,4 2,7
Skatter 3,9 3,7 3,3 4,3
Disponibel inkomst 4,5 3,3 3,9 2,9
Konsumentpris, IPI 1,2 0,7 1,3 1,6
Real disponibel inkomst 3,3 2,6 2,6 1,3
Privat konsumtion 1,6 2,6 3,0 2,2
Sparkvot* 12,1 11,6 11,2 10,6
KPI 0,9 0,1 0,9 1,9
KPIF 1,0 1,0 1,3 1,6
Prisférandringar under resp ar
Hushallens tillgangar 53 10,8 5,7 5,4
Smahus + Mark 2,5 4,0 4,7 4,7
Borsaktier 11,2 16,8 3,7 3,5

Tabell 3:4

Kalla: SCB samt egna berdkningar

1 Inkluderar sparande i avtals- och premiepensioner.



Produktion inom olika sektorer Sysselsdttningen enligt NR
Procentuell forandring Forandring i tusental
] ! | |
2012 2013 2014 2015 2012 2013 2014 2015
Naringsliv 1,2 1,0 2,7 3,3 Totalt 34 44 38 44
Industri -3,2 =31 2,1 3,5 Naringsliv 24 34 27 35
Byggnads 1,5 0,2 2,9 3,9 Industri -12 -16 -10 -4
Ovrigt ndringsliv 2,5 2,2 2,9 3,2 Byggnads 4 -1 7 5
Offentlig sektor 0,1 0,5 0,6 0,5 Ovrigt ndringsliv 32 51 30 33

Offentlig sektor 10 9 11 9

Tabell 3:5 Klla: SCB samt egna berakningar

Tabell 3:8 Kalla: SCB samt egna berdkningar

]

Arbetsproduktivitet

Procentuell forandring

]
2012 2013 2014 2015

Néaringsliv 1,7 0,9 2,1 2,5
Industri =@l 0,4 4,1 4,4
Byggnads 1,3 0,3 0,9 2,4
Ovrigt ndringsliv 2,4 1,1 1,8 2,0

Offentlig sektor -0,6 0,0 0,0 0,0

BNP 1,2 0,7 1,7 2,0

Tabell 3:6 Kalla: SCB samt egna berdkningar

' ]

Arbetsmarknadsldget

Procentuell forandring

' ]
2012 2013 2014 2015

Arbetskraft, ILO, 15-74 0,9 1,0 0,8 0,9
Arbetade timmar -0,2 0,2 0,6 0,7
Arbetad tid per sysselsatt -0,9 -0,7 -0,2 -0,2
Sysselsatta, 15-74 0,7 0,9 0,8 0,9

Arbetsloshet, ILO, 15-74 8,0 8,0 8,0 8,0
Oppen arbetsléshet, 16-642 5,6 5,0 4,9 4,9
Programdeltagare® 3,7 4,0 4,0 3,8

Tabell 3:7 Kalla: SCB samt egna berdkningar

1 Iprocent av arbetskraften.
2 Exklusive arbetssokande heltidsstuderande. | procent av arbetskraften.
3 | procentav arbetskraften.
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4. Ekonomisk politik

Inledning

Svensk ekonomi stér infor tva stora utmaningar under
perioden 2014-2018:

— Arbetslésheten.

— Det offentliga vilfardsatagandet.

Véra ekonomisk-politiska férslag syftar till att hantera
bada dessa utmaningar. Fér LO-ekonomerna framstar
det som uppenbart att en vil avvigd finanspolitik kom-
mer att behéva stimulera efterfrigan under en period
med 18gt resursutnyttjande, samtidigt som den bidrar
till att &tgirda de relativt stora strukturella problem
som finns pa svensk arbetsmarknad. Dessa problem ir
i relativt hog grad kopplade till brister i det grundlég-
gande utbildningssystemet. Vi maste ocksé sikra att
vi har tillrackliga resurser f6r att kunna uppritthalla
en god vilfird, givet de demografiska férandringar vi
star infor.

Penningpolitik

I v3r nuvarande ekonomisk-politiska regim har Riks-
banken huvudansvaret for stabiliseringspolitiken.
Riksbanken ska striva efter att nd inflationsmaélet
samtidigt som man férséker stabilisera konjunkturen.

Enligt det senaste rantebeslutet fran den 23 oktober
sd dr reporintan oforandrad pa 1 procent och kommer
att hojas forst mot slutet av 2014. Enligt majoriteten
i direktionen skulle en l4gre rintebana gora att infla-
tionen nar malet tidigare, "men den skulle samtidigt
kunna oka skuldsittningen och dirmed riskerna for
den ekonomiska utvecklingen mer ldngsiktigt”.’

Tva ledaméter i direktionen, Karolina Ekholm och
Martin Flodén, reserverade sig mot beslutet att halla re-
porintan oférindrad och mot rintebanan. De vill bdda
att rintan sinks till 0,75 procent och sedan bérjar héjas
under senare delen av nista ar, om 4n vid ndgot olika
tidpunkter. Bdda anser att det skulle leda till en hégre
prognos for KPIF-inflationen och en ligre prognos fér
arbetslésheten. LO-ekonomerna delar denna syn.

Enligt majoriteten sd dr den beslutade rintepoliti-
ken sammantaget sé bra den kan vara, eftersom den
understddjer konjunkturen samtidigt som den tar hin-
syn till de risker som &r forknippade med hushallens
hoéga skulder. I praktiken innebir det att reporidntan
ir hogre dn vad som ir motiverat av inflation och re-
sursutnyttjande.

Vi anser att reporintan skulle behova sinkas till o,5

procent och ligga kvar dir fram till slutet av nista 3r,
for att sedan gradvis hojas. En sddan rintebana skulle
6ka sannolikheten for att KPIF-inflationen nér 2 pro-
cent inom tva ar, samtidigt som det bidrar till att vi
snabbare nér fullt resursutnyttjande och en ligre ar-
betsléshet.

Regeringen féreslar i BP 2014 att Finansinspektionen
ensam ska ha ansvaret fér makrotillsynsverktygen i
Sverige. LO-ekonomerna anser att det dr rimligt att an-
svaret fér makrotillsynen ligger pd en myndighet un-
der regeringen. Det gor det moijligt att utkriva ansvar
for den férda politiken. Att ligga dven denna uppgift
pé Riksbanken hade varit fullt méjligt tekniskt och
resursmissigt, men hade blivit demokratiskt ohéllbart.

Vér bedémning var tidigare att ett klargérande fran
regeringens sida skulle géra det mojligt f6r Riksban-
ken att fokusera pé sitt grundliggande uppdrag: stabilt
penningvirde och fullt resursutnyttjande. Det visade
sig vara en felaktig bedémning. Enligt majoriteten i
Riksbankens direktion har detta besked i sig ingen ef-
fekt for hur reporintebesluten fattas framéver. Eller
som det stdr i pressmeddelandet efter reporintebeslu-
tet den 23 oktober:

"Nir vil tgirder vidtagits inom makrotillsynen kan
riskerna férknippade med hushéllens skulder antas bli
mindre. Det kommer att paverka férutsittningarna for
penningpolitiken, men hur mycket och hur snabbt ar
svart att avgora i dagslaget.”

LO-ekonomerna har vid ett flertal tillfallen kriti-
serat hur majoriteten i Riksbankens direktion tolkar
och utfér sitt uppdrag. Den kritiken méste nu inten-
sifieras. Trots att regeringen tydligt och klart har pe-
kat ut Finansinspektionen som ansvarig myndighet for
den finansiella stabiliten sa fortsitter majoriteten att
ta hinsyn till hushallens skuldsittning i sina reporin-
tebeslut. I praktiken underkiénner Riksbanken reger-
ingens forslag, samtidigt som man ifrigasitter Finans-
inspektionens férméga att klara sitt utékade uppdrag.
Det &r oacceptabelt.

En oberoende centralbank &r i sig en form av in-
skrankning av folkstyret. En sddan inskrdnkning kan
bara tolereras under vissa vil definierade férhallanden.
Till dessa hor:

— Ett tydligt uppdrag och ansvarsomrade.
— Maéjlighet till utvirdering och kritisk granskning av
fattade beslut.

5 Penningpolitiskt protokoll, september 2013.
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6 Pressmeddelande, 2013-10-24.



Bostadspriser och hushallens skuldsattning

Sedan mitten av 19go-talet har de svenska hushél-
lens skuldsittning okat kraftigt och har idag natt
en historiskt hég nivd om 170 procent av BNP. Den
Skade skuldsittningen dr en spegelbild av bostads-
prisernas utveckling. Bostadspriserna har i reala ter-
mer under de senaste cirka tio dren utvecklats pd ett
sitt som patagligt dverstiger den historiska nivén.

Hushéllens skulder kan dven studeras i relation
till deras samlade f6rmogenhet. Svenska hushéll har
stora privata tillgdngar, inte minst i form av bostéder.
Ur detta perspektiv framstar riskerna med den héga
skuldsittningen som mer begrinsade. Dock kan
tillgdngar sjunka i virde medan skulderna kvarstéar.
Aven vid ett mer mattligt prisfall kan f6rmégenhe-
ten for enskilda hushall snabbt utraderas.

Prisindex for smahus, korrigerat for
konsumentprisutvecklingen Index 1995 =100

90
1982 1986 1990 1994 1998 2002 2006 2010

Diagram 4:1

Kalla: Macrobond, SCB samt egna berdkningar

Vilka &r drivkrafterna bakom de 6kade

bostadspriserna?

— Den mest centrala faktorn bakom bostadsprisdk-
ningen &r sannolikt att Sverige har haft en god ut-
veckling av hushéllens disponibla inkomster. Men
dkade inkomster forklarar bara en del av kningen
eftersom bostadspriserna har utvecklats visent-
ligt snabbare 4n inkomsterna.

— Under perioden 1997 till 2013 halverades den
10-8riga bostadsrintan. Sankta realrintor bér ha
varit en viktig férklaring till prisutvecklingen pé
bostader.

— Skatteregler paverkar vilken realrinta hushallen
behéver betala fér sitt boende. Det generdsa rinte-
avdraget paverkar prissittningen av bostider. Un-
der de senaste dren har flera skatteforidndringar
genomforts som gjort det mer gynnsamt att dga

bostad och mindre férdelaktigt att sélja eller byta
sin bostad.

— Utbudet av bostéder r trégt och kan ddrmed inte
snabbt anpassa sig till 6kad efterfrdgan. Det gér
att priserna under perioder nir det rdder obalans
i utbudet kan avvika fran jimvikten. Under de se-
naste dren har befolkningen i Sverige 6kat mycket
kraftigare &n antalet bostider.
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Diagram 4:2 Kalla: SCB

— Vilka regler som omgirdar hushéllens méjlighe-
ter till 14n f6r bostadskép bor ha stor betydelse
for prisutvecklingen pa bostidder. Enligt Finansin-
spektionens berikningar sd 4r amorteringstiden i
genomsnitt i boldnestocken drygt 140 ar.

— Brist pa finansiell reglering av bankerna péverkar
hushéllens skuldsittning. Om exempelvis kraven
pa kapitaltickning 4r liga sd kan bankerna lna
ut mer pengar och pa s sitt driva upp bostads-
priserna.

— Psykologiska faktorer har sannolikt en central be-
tydelse for prisutvecklingen pa bostidder. Aktorer
pa olika typer av marknader har ofta bakatblick-
ande forvintningar viket innebir att man tror att
priserna kommer att fortsitta stiga eftersom de
har stigit tidigare.

Riksbanken och hushallens skuldsé&ttning

I Riksbankens utredning om bostadsmarknaden’
konstateras att penningpolitiken #r ett trubbigt va-
pen for att dimpa bostadspriserna. Enligt berik-
ningarna s bedéms en férindrad styrrinta om en

7 Riksbanken (2011), Riksbankens utredning om risker pd den svenska bo-
stadsmarknaden, Sveriges riksbank.
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Bostadspriser och hushdllens skuldsdttning, forts.

procentenhet férindra bostadspriserna med endast
tva till fem procent samtidigt som BNP kraftigt for-
svagas.

Riksbankens uppdrag fran riksdagen ar att upp-
ritthalla ett fast penningvirde. Riksbanken ska ock-
sa framja ett effektivt betalningsvisende. Tidigare
s uppfattades malet om inflation respektive malet
om ett effektivt betalningsvisende som tva helt oli-
ka mal som ndddes med olika verktyg. Men under de
senaste dren s har penningpolitiken kommit att an-
vindas som ett verktyg for att sikra bigge tvd mélen.
Dirmed har en mélkonflikt uppstatt. Riksbanken fér
en onddigt stram penningpolitik med hinvisning
till det andra mélet om effektivt betalningsvisende.

Den tidigare vice Riksbankschefen Svensson har
aterkommande pd Riksbankens penningpolitiska
moten hinvisat till Riksbankens egna berdkningar
som visar att styrrintan har en mycket svag effekt pa
bostadspriserna. Men majoriteten verkar inte ta sin
utgdngspunkt i Riksbankens egna berikningar. Nar
exempelvis vice Riksbankschef Jochnick holl ett an-
forande pa temat penningpolitik och makrotillsyn
sa hon att ridntan var "ett trubbigt vapen”. Men hiv-
dade samtidigt att det dr "tydligt” att styrrintan pa-
verkar bostadspriserna, dock utan att ange hur stark
effekten antas vara®.

LO-ekonomerna anser att Riksbanken bor avst
fran att anvinda styrrintan i syfte att ddmpa skuld-
sittningstakten. Riksbankens nuvarande agerande dr
ineffektivt och ligger utanfor det mandat Riksda-
gen har delegerat. Penningpolitiken bor endast be-
akta bostadspriserna i den utstrickning bostadspri-
serna antas paverka méjligheterna for Riksbanken
att nd malet om prisstabilitet. Om Riksbanken, fel-
aktigt, fortsatt kiinner sig nédgad att anvinda styr-
rintan som ett verktyg mot skuldsittningen s bor
mélkonflikten, mellan prisstabilitet och finansiell
stabilitet, klargoras.

8 afJochnick, Kerstin, Penningpolitik och makrotillsyn, anfoérande i Stockholm
2013-01-25, Riksbanken.
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Vilka insatser kravs for att ddmpa
skuldsattningen?

Ett eventuellt bostadsprisfall skulle inte utgéra en
omedelbar risk fér svenska banker. Men riskerna
ir relativt stora for den reala ekonomin. Fallande
priser gor att hushéllen vill dterstilla sin skuldni-
va samtidigt som fallande priser férsvarar beléning
av fastigheter. Detta skulle leda till minskad privat
konsumtion som pressar tillbaka BNP och férsam-
rar sysselsittningen.

Det ir viktigt att de reformer som genomférs im-
plementeras pa ett sddant sitt att de inte forstirker
en eventuellt redan paboérjad priskorrigering ned-
at. Det dr inte idag ldmpligt att genomféra reformer
som kraftigt skyndar pé en priskorrigering nedét av
priserna. Men pé sikt bor en bred skattereform ge-
nomfdras och en ny samlad bostadspolitik komma
pa plats.

Féljande reformer bér genomforas redan i nértid.

Hardare regler f6r bankerna. Svenska banker som
bér pé en implicit férsidkring mot konkurs, pa grund
av att banker bedéms vara systemviktiga, bér omfat-
tas av hégre kapitaltickningskrav. Banker som tar
hog risk bor betala ett pris fér detta, bland annat ge-
nom att avgiften till stabilitetsfonden differentieras
utifran vilken risk respektive bank tar.

Oka utbudet av bostader. I avvaktan p& mer 1ng-
siktiga reformer for att stimulera fler bostéder sd bor
insatser snabbt ske for att inritta en statlig inves-
teringsbonus fér produktion av mindre hyresritter,
framforallt for yngre vuxna i storstadsregionerna.

Forbittra tryggheten for ldntagare. Om taket i
arbetsloshetsférsidkringen kraftigt férbittrades sé
skulle detta patagligt forbittra tryggheten for hus-
dgare som blir arbetslosa. En sddan reform bidrar
till att ddmpa riskerna fér samhillsekonomin vid
ett eventuellt bostadsprisfall.

Sverige behéver en amorteringskultur. Det bér
istéllet stéllas krav pa att alla banker vid bostads-
utldning ska informera om amortering, redovisa fér
kunden hur lng tid det kommer att ta att bli skuld-
fri samt externt redovisa hur ldanga amorteringstider-
na ir for bankernas befintliga bostadskunder.



Fér LO-ekonomerna ir det i dag otydligt hur Riks-
bankens direktion uppfattar sitt uppdrag i férhallande
till regeringen och Finansinspektionen. Det dr ock-
sd mycket svirt att utvirdera om Riksbankens direk-
tion skoter sitt uppdrag pa ett bra sitt, eftersom det
ir oklart vilka parametrar som ingér i rintebeslutet.
Den svenska centralbanken befinner sig just nu i ett
konstitutionellt ingenmansland. Dérifrén bér den sna-
rast forflytta sig. Liksom tidigare anser vi att det vi-
lar pa Riksbanksfullmiktige och riksdagens finansut-
skott, de demokratiska organ som ir satta att utvirdera
penningpolitiken, att hjilpa Riksbankens direktion att
gora denna forflyttning.

Riksbankens agerande ir olyckligt, men dtminstone
kortsiktigt ett faktum. Det innebir att regeringen ge-
nom finanspolitiken borde ta ett stérre ansvar fér att
vi snabbt ska nd mer rimliga nivier pa resursutnytt-
jande och arbetsléshet.

Finanspolitikens nuvarande inriktning
Prioriteringar i budgetpropositionen
Budgetpropositionen fér 2014 kan sammanfattas i ett
ord: skattesinkningar. Av atgirder pd sammanlagt 24
miljarder kronor gar drygt 21 miljarder till sinkta skat-
ter. Denna prioritering bottnar naturligtvis i att reger-
ingens dvergripande mél for den ekonomiska politiken
ir sinkta skatter. De motiv regeringen sjilv anfor dr att
dessa reformer ir “strukturellt riktiga”, samtidigt som
det inte finns ytterligare utrymme under utgiftstaken
(som regeringen har satt just i detta syfte) for ytterli-
gare utgiftsdkningar.

|
Storre reformer i BP14
Miljarder kronor
|

Jobbskatteavdrag 13,0
Hojd brytpunkt 2,0
Hojt grundavdrag for pensiondrer 2,5
Differentierade arbetsloshetsavgifter 2,8
FoU-avdrag 1,2
Ovrigt 2,7
Totalt 24,2

Tabell 4:1 Kalla: BP 2014

Hur regeringen har kommit fram till att "budget-
utrymmet” ska vara just 24 miljarder kronor ir héljt i
dunkel. Att déma av skrivningarna i budgetpropositio-
nen drar olika krafter i olika riktning. Viljan att pressa
ner arbetsldsheten och att sikra fortsatt regeringsin-
nehav verkar dra i riktning mot ett stérre budgetut-
rymme, medan radslan for att pa ett alltfér uppenbart
sitt avvika fran det av finansministern formulerade
overskottsmalet har dragit i motsatt riktning.

LO-ekonomerna om foreslagna reformer

Den huvudsakliga inriktningen pa regeringens finans-
politik ir fel, givet de tvd huvudutmaningar som LO-
ekonomerna har identifierat. Vi viljer att kommentera
de forslag som vi bedémer har stérst relevans for ar-
betslosheten och vilfirdsatagandet.

Ekonomiska bedomningar i budgetpropositionen

Regeringen bedémer i budgetpropositionen att till-
vixten 2014 och 2015 blir 2,5 respektive 3,6 procent.
Arbetslosheten sjunker till 8,1 procent 2014 och yt-
terligare ndgot till 7,8 procent 2015, enligt regeringen.
Mot slutet av 2015 bérjar arbetslésheten minska mar-
kant. Resursutnyttjandet ir 18gt. Nésta &r 4r BNP-
gapet — 3,0 procent. Ett "balanserat” konjunkturlige,
det vill siga ett BNP-gap nira noll, nas forst i slutet
av 2017, enligt regeringen.

P3 grund av redan 13ga rintor dr utrymmet fér
ytterligare expansiv penningpolitik begrinsat. Re-
geringen anser dirfor att det ar lampligt att "finans-
politiken tar ett stérre ansvar”. Det uppgivna hu-
vudsyftet med finanspolitiken #r att “stimulera ar-
betskraftsefterfrigan och minska ldgkonjunkturens
varaktiga effekter pd arbetsmarknaden”.

Regeringen férvintar sig att hushallens konsum-
tion ska sté for en storre del av BNP-tillvixten, jam-

fért med tidigare konjunkturuppgangar. Tillvixt-
prognosen dr darfor sirskilt kinslig for férandring-
ar i hushallens konsumtion. Viktiga férutsittning-
ar fér en stark konsumtionsutveckling ir ett redan
hogt sparande och stigande realléner, i kombination
med de atgirder som féreslés i budgetpropositionen.

LO-ekonomerna har, som framgér av kapitel 3, en
dystrare syn pa tillvixt och arbetsloshet 4n regering-
en. Videlar dock uppfattningen att det finns relativt
stora lediga resurser i ekonomin under de nirmaste
tva dren. Vi anser ocks3, vilket vi argumenterat for
under en lingre tid, att finanspolitiken maste béra
ett stérre ansvar for att stabilisera konjunkturen.
Men den av regeringen foreslagna finanspolitiken
ir i sin omfattning otillricklig och har en inriktning
som inte dr limplig givet de ekonomiska utmaningar
Sverige star infor.

EKONOMISK POLITIK | 31



Det idr dock viktigt att lyfta fram de positiva in-
slag som dnda finns. Forslaget att ta bort de differen-
tierade arbetsléshetsavgifterna goér kostnaden for ar-
betsldshetsforsikringen mer hanterlig, sirskilt for de
LO-grupper som idag betalar de hdgsta avgifterna. En
sddan reform skulle sinka avgifterna med i genom-
snitt 170 kronor per manad for de tio a-kassor som har
hogst avgifter. Precis som regeringen sjélv lyfter fram
ir detta ocksd ett mycket effektivt sitt att stirka de
disponibla inkomsterna "for ett stort antal hushall, va-
rav manga med ligre inkomster, vilket vintas bidra till
en hogre konsumtion och en snabbare tillvixt.” Stodet
till yrkesintroduktionsavtalen r ocksa rimligt, givet de
stora bristerna i regeringens utbildningspolitik.

Beskedet i budgetpropositionen att regeringen av-
ser att gora "en bred 6versyn av Arbetsférmedlingen”
ar ocks8 vilkommet, om det gar att tolka som att det
som egentligen avses 4r en omvirdering av den arbets-
marknadspolitik som har férts de senaste sju ren. Den
har pé manga sitt varit missriktad, och dessutom syn-
nerligen oldmplig givet det l4ge som har ratt pé arbets-
marknaden sedan hésten 2008.° LO-ekonomerna delar
regeringens syn att langtidsarbetsldshet &r sérskilt pro-
blematiskt, men kan tyvirr konstatera att det i budge-
ten inte liggs nagra férslag som i meningsfull omfatt-
ning kan &tgirda detta.

Lejonparten av "budgetutrymmet” upptas av in-
komstskattesinkningar, med jobbskatteavdrag 5 som
paradnummer. LO-ekonomerna har gett sin syn pé
jobbskatteavdraget vid ett flertal tillf4llen.”° [ kort sam-
manfattning anser vi att det bidrar till att 6ka inkomst-
skillnaderna, férsvagar virdet av trygghetsférsikringar-
na och ir ett ineffektivt sitt att paverka arbetsutbudet.

Det ar dock virt att notera regeringens bedémning
att det inte finns "anledning att tro att effekterna av
jobbskatteavdraget dr avtagande i nuldget” (BP14, s. 22).
Det ir ett tveksamt resonemang. Om jobbskatteavdra-
gen har effekter pd arbetsutbudet bér dessa effekter
rimligen vara avtagande i takt med att jobbskatteav-
dragen utékas.

P4 utbildningspolitikens omréde &r ambitionerna
ocksd miarkvirdigt 13ga, givet de stora kvalitetsproblem
som har konstaterats i bdde grund- och gymnasieskola.
Inom den gymnasiala lirlingsutbildningen héjs det stat-
liga anordnarbidraget med 17 500 kronor till 47 500 kro-
nor per elev och ar. Handledare med godkind handle-
darutbildning fér ytterligare 10 ooo kronor i ersittning
per ar. Regeringen tillfér ocksé resurser fér att finansie-
ra ytterligare 7 000 sa kallade karridrtjinster for larare."

9 Forvar syn pa hur arbetsmarknadspolitiken behéver reformeras, se ex. http://
www.lo.se/start/tal_och_artiklar/lo_s_tre_goda_rad_till_arbetsformedlingen

10 Se ex. Torbjorn Hallo, ”Sverige behdver en bred skatteversyn”.

11 Skolhuvudménnen kan inrétta tva nya karridrsteg — forsteldrare respektive lek-
tor — och ansoka om statsbidrag som m&jliggor lonedkningar om 5 000 respek-
tive 10 000 kronor per manad for dessa ldrare.
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I det finanspolitiska férslag som presenterades i va-
ras (och som vi utvecklar senare i detta kapitel) foku-
serade LO-ekonomerna pé féljande omraden, vid sidan
av transfereringar till hushall:

— Hojda statsbidrag till kommuner och landsting.
— Statliga investeringar i infrastruktur.
— Bostadsinvesteringar.

P4 samtliga dessa omraden ir regeringens férslag obe-
fintliga eller mycket blygsamma.

Budgetpropositionen ér skriven sd att det 4r svart att
utvirdera om regeringen tillfér nagra i egentligt me-
ning nya resurser till kommuner och landsting. Var
analys visar dock att sa sker i endast mycket begrin-
sad omfattning.

Kommuner och landsting far bidrag frin staten ge-
nom ett generellt statsbidrag och specialdestinerade
statsbidrag. 2012 uppgick de generella statsbidragen till
82 miljarder kronor. Fér 2013 bedéms det generella bi-
draget 6ka med 3,6 miljarder kronor, men endast som
kompensation for i) regeldndringar som péaverkar det
kommunala skatteunderlaget eller ii) andra justeringar
som foljer av den kommunala finansieringsprincipen.
Mellan 2012 och 2013 fick kommunerna med andra ord
ingen egentlig 6kning av statsbidragen.

Mellan 2013 och 2014 féreslds det generella statsbi-
draget 6ka med 4,5 miljarder kronor, varav 3,5 miljarder
4r kompensation av samma slag som ovan. Aterstdende
1 miljard féljer av féreslagna dndringar i systemet for
kommunalekonomisk utjaimning. Dessa gér till Sveri-
ges rikaste kommuner, som sé gott som samtliga styrs
av borgerliga majoriteter. En mycket stor andel av kom-
munerna fér alltsd inte heller nésta dr ndgon 6kning
av statsbidragen.

LO-ekonomerna delar regeringens syn att en vil
fungerande bostadsférsorjning och infrastruktur ir
"en forutsittning fér god ekonomisk tillvaxt”. Av det-
ta drar vi dock olika slutsatser.

I BP 2014 tillférs inga nya resurser till transportsys-
temet eller fér andra infrastrukturinvesteringar. Nar
det giller bostadsforsérjningen konstaterar regeringen
att det finns ett underskott pa bostiader, framfor allt
i storstadsregionerna. Regeringen anser dock inte att
detta ar en resursfriga, utan bostadspolitikens verk-
tyg handlar uteslutande om att férenkla regelverket
vid nyproduktion, framfér allt for hyresritter, och en
enklare planprocess.

Arbetslosheten — utmaning 1

Den héga arbetslosheten ir fortsatt den stérsta utma-
ningen fér den svenska ekonomiska politiken. I sep-
tember var 409 ooo personer, eller 8,0 procent av ar-
betskraften, arbetsldsa (SCB AKU sisongrensat). Anta-
let ldngtidsarbetsl6sa (arbetslésa mer dn 27 veckor eller



mer) uppgick vid samma tidpunkt till 112 0oo - cirka
en tredjedel av de arbetsldsa. Arbetslosheten i Sverige
ir hogre dn i manga jamférbara linder.

Vi bedémer att arbetsldsheten ligger kvar kring 8
procent fram till 2015. Det 4r naturligtvis oacceptabelt.

Det dr vil kint att personer som ir ldngvarigt ar-
betslosa blir mindre attraktiva pa arbetsmarknaden. De
kan tappa i humankapital, och ménga arbetsgivare vil-
jer att avstd fran att anstilla personer som ofta, eller
under langre tid, varit arbetslosa. Personer som har va-
rit arbetsl6sa linge tappar helt enkelt kontakten med
arbetsmarknaden. Detta dr givetvis forknippat med
stora samhillsekonomiska kostnader, vid sidan av att
det innebir ett stort minskligt lidande.

Vi gor i detta avsnitt en genomgéng av hur ”human-
kapitalet” bland de arbetslésa ser ut i jimfoérelse med
de som har arbete. Vi gor ocksa en beskrivning av 13-
get i det grundliggande utbildningssystemet — ett av
de verkligt stora strukturella problemen pa svensk ar-
betsmarknad.

Humankapital bland arbetande och arbetslosa
Kunskapsnivderna avseende laskunnighet, raknefér-
dighet och IT-fardighet i den vuxna befolkningen i
Sverige dr goda jamfért med andra linder. Det fram-
kommer i OECDs PIAC-undersdkning.”? Sverige lig-
ger pa fjirde plats bland 22 linder nir det giller lasfir-
dighet och tredje plats nir det giller riknefirdighet.
Dirtill har vi den hogsta andelen med IT-firdigheter
pé ndgon av de tvd hdgsta nivderna. Skillnaderna mel-
lan landerna dr dock forhéllandevis sma jamfért med
skillnaderna inom ldnderna.’

Kunskapsnivéerna ir generellt sett hogre bland de
sysselsatta dn bland de arbetslésa. Om medeltalet for
laskunnighet bland de sysselsatta i Sverige var 287 ar
2012 sd var det 257 bland de arbetsldsa. De arbetslésa
fick alltsd bara go procent s& manga poing i liskun-
nighetstesterna, i genomsnitt, som de sysselsatta. Inte
i ndgot annat av de 22 studerade linderna ir skillna-
derna mellan sysselsatta och arbetsldsa sa stora som i
Sverige. Aven nir det giller riknefirdigheter ir skill-
naderna mellan sysselsatta och arbetsldsa storst i Sve-
rige. De arbetsl6sa fick i genomsnitt bara 89 procent
av genomsnittspodngen for de sysselsatta.

Att sysselsatta har s pass mycket storre kunskaper
indikerar att manga arbetslosa i Sverige saknar tillrack-
liga kunskaper fér att kunna konkurrera om de jobb
som finns pé arbetsmarknaden. Det talar f6r att manga

12 OECD (2013), OECD Skills Outlook 2013: First Results from the Survey of Adult
Skills, OECD Publishing.

13 Totalt testades kunskaperna hos 166 000 16—65-aringar i 22 lander ar 2012.
Urvalet i varje land varierade mellan 4 500 och 27 300. Respondenterna gjorde
testen i hemmet pa dator eller papper, beroende pa datakunskaper. Testen gjor-
des pa landets officiella sprak. Respondenter med véldigt |dg laskunnighet gjor-
de inte de fullstédndiga testerna utan ett i basal ldsning.

arbetsl6sa skulle vara hjilpta av utbildningsinsatser —
oavsett om utbildningen behovs fér att de ska kunna
utféra de jobb som finns pé arbetsmarknaden eller fér
att géra dem mer konkurrenskraftiga.

Om man utdver genomsnittspoiangen underscker
vilka kunskapsnivaer de arbetslésa befinner sig pé vi-
sar det sig ocksd att manga arbetslosa har kunskaper
i nivd med de sysselsatta. 44 procent av de sysselsatta
och 34 procent av de arbetsldsa befinner sig pé niva 31
laskunnighet samtidigt som 19 procent av de sysselsatta
och 8 procent av de arbetslésa befinner sig pa niva 4 el-
ler 5. P4 niva 3 klarar man av att hantera lingre texter
pa sé sitt att man forstar textstrukturer och retoriska
knep, kan tolka och dra adekvata slutsatser av flerdelad
information och utféra flerstegsuppgifter.

|
Antal arbetslosa (16-65 ar) pa olika nivaer i
laskunnighet

|
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Diagram 4:3 Kalla: OECD (PIAC) samt egna berdkningar

Om man, med hjilp av SCBs befolkningsstatistik,
riaknar om procentsatserna till antal visar det sig att
det ar 2012 fanns 132 000 arbetslosa med laskunska-
per pa niva 3 eller diréver, vilket dr den niva som 63
procent av de sysselsatta — och i den bemirkelsen job-
ben - finns pa.

Om man i stillet tittar pd riknefirdighet si visar
det sig att 40 procent av de sysselsatta och 30 procent
av de arbetsltsa befinner sig pa niva 3 samtidigt som
22 procent av de sysselsatta och g procent av de ar-
betsl6sa befinner sig pa niva 4 eller 5. Pa niva 3 klarar
man av att utfora uppgifter som bygger pd mindre ex-
plicit, komplex, information som finns i frimmande
kontexter liksom att 16sa uppgifter i flera steg dir det
giller att vilja 16sningsstrategi. Man kan arbeta med
matematiska samband, uttryckt verbalt eller nume-
riskt, och utféra grundliggande analys av data i text,
tabeller och grafer.

Ar 2012 fanns det totalt 124 000 arbetslésa med rik-
nefirdigheter p8 niva 3 eller ddréver, vilket dr den niva
som 62 procent av de sysselsatta befinner sig pa.
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Kélla: OECD (PIAC) samt egna berdkningar

PIAC-undersdkningen ger pa s sitt inte stéd for att
kompetensbrist hos de arbetslésa skulle vara ett hin-
der for sysselsittningstillvixten. Den visar dock att
det finns stort utrymme f6r kompetenshéjande arbets-
marknadspolitik, liksom for forbattringar i den grund-
laggande utbildningen, och att detta troligen skulle ha
stora effekter pd den 18ngsiktigt hallbara arbetslosheten.

Strukturella problem i den grundldaggande
utbildningen

Arbetsmarknadens krav pa utbildning har 6kat under
l&ng tid. Det beror bland annat pé strukturomvand-
lingen och rationaliseringar, men ocksé pa att befolk-
ningens utbildningsnivé har 6kat i snabb takt. Idag dr
konkurrensen om jobben hérd och det driver upp ar-
betsgivarnas utbildningskrav." For en vil fungerande
arbetsmarknad ir det viktigt att arbetsgivarna snabbt
och enkelt kan hitta ratt kompetens att anstilla. Ut-
bildning blir allt viktigare for att f och behalla en an-
stillning. Arbetskraftens omstéllningsférméga pa ar-
betsmarknaden kan pd ménga sitt likstillas med méj-
ligheterna till det livsldnga lirandet.

Gymnasieskolan dr nyckeln till arbetsmarknaden
Tyvirr stdr det klart att den svenska gymnasieskolan
inte klarar sitt uppdrag att alla elever ska ges nodvindi-
ga foérutsittningar att klara utbildningen. Brister finns
genom hela skolsystemet, fran férskolan till gymnasie-
skolan, och problemen sprider sig sedan vidare ut pa ar-
betsmarknaden. Den svenska gymnasieskolan stér in-
for flera stora och viktiga utmaningar. Andelen elever
som limnar gymnasiet med en fullbordad utbildning
maéste 6ka, yrkesprogrammens relevans och kvalitet
maéste foérbittras och dvergdngen till arbetsmarkna-
den behdver stirkas.

Fér manga unga vuxna ir etableringen pa arbets-
marknaden en utdragen och osiker process. Férkla-
ringarna ir flera, men den frimsta orsaken #r att gym-
nasieskolans inneh4ll, kvalitet och dimensionering inte
tillrackligt matchar arbetsmarknadens kompetensbe-
hov. Nir skolan brister dr det svart att utveckla en hall-
bar arbetslinje. Gymnasieskolans resultat styr majlig-
heterna att nd full sysselsittning med jimn inkomst-
férdelning. Det dr ocksa till stor del gymnasieutbild-
ningen som ligger grunden fér ekonomins framtida
produktivitetsutveckling.

En viktig orsak till gymnasieskolans svaga resultat dr
elevernas bristande kunskaper frdn grundskolan. Hir
ir OECDs PISA-undersdkning fér 15-aringar en var-
ningsklocka. Undersékningen 2009 visar att nistan
20 procent av 15-&ringarna bedéms sakna tillrickliga
laskunskaper for att klara gymnasiestudierna, och att
Sverige féar sémre utbildningskvalitet bade dver tid och
jamfért med andra linder. Den negativa utvecklingen
syns ocksa i att andelen grundskoleelever som saknar
behorighet till gymnasiet 6kar. Det dr helt nédvin-
digt att sikerstilla likvirdigheten i utbildningssyste-
met, fran forskolan till gymnasiet. Enligt OECD ger
skolsystem med hog grad av likvirdighet bést resultat.

En sirskild utmaning dr gymnasieskolans yrkespro-
gram, som har en direkt och helt avgérande koppling
till unga vuxnas etableringsméjligheter pd arbetsmark-
naden. Idag minskar ungdomarnas intresse att séka
sig till en yrkesutbildning. Endast 28 procent, eller
drygt 35000 av samtliga gymnasieelever, borjade ett
yrkesprogram hésten 2012. Jimfért med hésten 2010
har antalet elever pé yrkesprogrammen minskat med
26 procent. Férklaringarna till det sjunkande intresset
for yrkesutbildningarna ar dels att de inte lingre per
automatik ger hégskolebehorighet, dels att det saknas
ett tydligt eftergymnasialt yrkesutbildningsspar. Men
dven brister i grundskolans studie- och yrkesvigled-
ning dr en bidragande orsak.

En av gymnasieskolans stora utmaningar ir utbild-
ningarnas dimensionering som inte i tillricklig ut-
strickning matchar arbetsmarknadens kompetens-
behov. Det innebir att det, dtminstone pa medellang
sikt, uppstar ett dverskott fran vissa utbildningar, inte
minst frdn det populdra samhillsprogrammet, och
samtidigt brist pad gymnasieutbildade yrkesarbetare
inom andra omraden. Det férekommer att skolor lag-
ger ner yrkesutbildningar pa grund av bristande in-
tresse, samtidigt som det finns behov av yrkesutbil-
dad arbetskraft i regionen. Dimensioneringsproblemen
maste tas pa allvar.

Sedan 19go-talet har utbildningspolitiken priorite-
rat utbyggnaden av hégskolan samtidigt som proble-

14 Se LO, Vingarnas trygghet i en modern och héllbar arbetslinje. Den svenska mo-
dellen pd 2010-talet, slutrapport, Arbetsmarknaden efter krisen.
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15 Se LO, Behdvs: en utbildningspolitik fér ungas etablering pd arbetsmarknaden,
delrapport 3, Arbetsmarknaden efter krisen.



men i grund- och gymnasieskolan sannolikt hamnade
iskymundan. Under 13ng tid tenderade diskussionerna
om det framvixande s kallade kunskapssamhillet att
fokusera pa att hoja den hégsta utbildningsnivan istil-
let for att sikerstilla dess grundliggande delar.

Hela 99 procent av varje arskull séker sig till gym-
nasieskolan, dven om alla inte dr behoriga, i vetskapen
om att det dr nodvindigt for arbete och fortsatta stu-
dier. Dirf6r bér gymnasieutbildningen bli obligatorisk
for alla.'® Det skulle tydliggora statens, kommunernas
och skolornas ansvar for att ungdomar genomfér sin
utbildning. Det stiller hogre krav pa att tillrickliga
resurser avsitts till gymnasieskolan och grundskolan.

Vuxenutbildningens roll maste stirkas
Sedan 2009 har regeringens ambition varit att ersitta
arbetsmarknadsutbildningar f6r arbetslésa med den
till 2016 tillfalliga utbyggnaden av grundliggande yr-
kesutbildning for vuxna (yrkesvux). Volymerna i yr-
kesvux dr dock fér smé for att méta arbetskraftens
utbildningsbehov eller arbetsmarknadens efterfragan
pa yrkeskompetenser. Fér 2013 har regeringen tillde-
lat kommunerna statsbidrag till 17 650 arsplatser, och
for 2014 minskar antalet till 14 650 &rsplatser. For 2015
och 2016 omfattar tilldelningen endast 1125 respektive
375 arsplatser. I dessa 18ga volymer ingdr dven sirskilda
platser for arbetslésa ungdomar mellan 20 och 24 ar.
Avsikten att ersitta arbetsmarknadsutbildning, dir
deltagarna far aktivitetsstdd, med yrkesvux dér delta-
garna sjilva bir studiefinansieringen genom studieln,
speglar regeringens 6verféring av kostnader for om-
stillning fran staten till individerna. Det forsdmrar in-
dividernas omstéllningsférmaga och hdmmar det livs-
langa ldrandet. Det ir viktigt att skilja pa yrkesvux och
arbetsmarknadsutbildning eftersom de har olika syf-
ten och riktar sig till olika malgrupper. Arbetsmark-
nadsutbildningen ska anviindas fér att motverka ar-
betsléshet och dirigenom bidra till effektiv matchning
av utbud och efterfrigan pa arbetskraft.
Vuxenutbildningen har en viktig roll fér méjlighe-
terna att komplettera oavslutade gymnasiestudier el-
ler byta yrkesbana. Darfor bor yrkesvux bli perma-
nent i syfte att uppritthalla en viss volym pé nédvin-
diga yrkesutbildningar, och bli ett verktyg f6r att méta
strukturella kompetensforsorjningsbehov. Men yrkes-
vux far inte bli ett substitut for arbetsmarknadsutbild-
ningen. Aven yrkeshdgskolan behéver ett utékat upp-
drag for att méta behoven av bredare och férdjupade
yrkeskunskaper genom arbetslivet. Dels for att méta
arbetsmarknadens efterfrigan pa kvalificerade yrkes-
kunskaper, dels for att bli en tydligare del av ett yrkes-
utbildningsspér, parallellt med hégskoleutbildningar,

16 Se LO (2013), Vingarnas trygghet i en modern och hdllbar arbetslinje. Den
svenska modellen pd 2010-talet, slutrapport, Arbetsmarknaden efter krisen.

for vidareutbildning pé eftergymnasial niva. Det skulle
6ka intresset f6r gymnasiets yrkesprogram och méta
behovet av kvalificerade yrkesarbetare.

Vidare ir det nédvindigt med en bittre anpassad
studiefinansiering fér vuxna fér att dverbrygga hindret
att studera mitt i arbetslivet. Mojligheterna till gene-
1r6s studiefinansiering fér dem som véljer att komplet-
tera oavslutade gymnasiestudier dr sirskilt viktig, inte
minst utifrén vart forslag att géra gymnasieutbildning-
en obligatorisk. Var principiella utgdngspunkt ir att
arbetslésa som saknar gymnasieutbildning, och som
tidigare har etablerat sig pa arbetsmarknaden, ska kun-
na komplettera sina oavslutade gymnasiestudier med
aktivitetsstdd, utan att behéva ta studielan.

Skolsystemet maste vara utformat s att behovet av
kompenserande inslag pa nista niva blir s8 litet som
méjligt. Satsningar pé férskola och grundskola dr avgs-
rande for gymnasieskolan. Om gymnasieskolan fung-
erar bittre kan resurserna f6r vuxenutbildning i stérre
utstrickning anvindas till att stirka det livsldnga 13-
randet (alltsd omstéllning och vidareutbildning) 4n for
att kompensera bristfilliga gymnasiestudier.

Arbetsmarknadsutbildningen behéver fd storre plats

Kompetensutveckling dr inte bara viktigt fér dem som
har ett arbete. Det dr minst lika viktigt att de som
ir arbetsldsa fir kompetenshéjande insatser. Arbets-
livets férinderliga krav och arbetsmarknadens struk-
tur bor ligga till grund fér omfattningen och inrikt-
ningen pé arbetsmarknadsutbildningen. Behoven av
omstillning och rorlighet pd arbetsmarknaden fort-
sitter att oka. Det dr helt avgérande att mer resurser
satsas pa de kompetenshdjande programmen. Yrkes-
utbildningen maste i en mer betydelsefull roll inom
arbetsmarknadspolitiken.

De resurser som liggs pa aktiv arbetsmarknadspoli-
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Kalla: LO (2013€), SCB och OECD
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tik har succesivt skurits ned under 1dng tid, och Sverige
satsar inte lingre mer #n andra linder. Under de senas-
te dren satsar Sverige cirka 1 procent av BNP pa aktiv
arbetsmarknadspolitik, vilket kan jamféras med cirka
2 procent under slutet av 1980-talet da arbetslésheten
var oerhort mycket ligre. Aven jaimfort med slutet av
1990-talet, d& arbetslosheten var lidgre 4n idag, satsa-
des 2 procent av BNP pa den aktiva arbetsmarknads-
politiken. Skillnaden mellan 1 och 2 procent av BNP
motsvarar idag cirka 35 miljarder kronor. I férhallande
till arbetsloshetens storlek satsas bara en brakdel jam-
fort med tidigare. Nedskirningarna vittnar om en ligre
ambitionsniva fér den aktiva arbetsmarknadspolitiken.
Dessutom har arbetsmarknadsutbildningens andel
av den totala aktiva arbetsmarknadspolitiken minskat
kraftigt. Endast cirka 7 procent av samtliga resurser till
arbetsmarknadspolitiken gick 2011 till arbetsmarknads-
utbildning, att jimféra med nivéer 6ver 20 procent fram
till bérjan av 2000-talet, och mellan 30 och 40 procent
under slutet av 1980-talet och 19go-talet. Faktum &r att
knappt 3 procent av alla inskrivna p3 Arbetsférmed-
lingen (6ppet arbetslésa och deltagare i program med
aktivitetsstdd) gér en yrkesinriktad arbetsmarknads-
utbildning varje ménad. Det 4r en mycket liten andel.

|
Andel arbetsmarknadsutbildning av de totala
utgifterna for aktiv arbetsmarknadspolitik
1985-2011 Procent
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Diagram 4:6

Killa: LO (2013€), SCB och OECD

Det ir allvarligt att arbetsmarknadsutbildningen
har minskat sé kraftigt till f6rman fér program som
i huvudsak handlar om coachning, vigledning, kart-
laggning och olika, ibland oklara, jobbstkaraktiviteter.
Trots att kompetens blir allt viktigare for att fa ett jobb
ir det frimst jobbstkaraktiviteter, som egentligen bor
erbjudas samtliga arbetssékande oavsett om de deltar i
ett program eller inte, som stér till buds fér program-
deltagarna. Men arbetsldshet som beror pd lag efter-
frdgan och bristande kunskaper och kompetenser kan
inte 18sas genom att arbetsldsa scker jobb mer intensivt.
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Arbetsférmedlingens prognoser visar ett stort be-
hov av yrkesutbildad arbetskraft pa fem till tio ars sikt.
Samtidigt dr inte den reguljira vuxenutbildningen eller
arbetsmarknadsutbildningen tillrickligt dimensione-
rade for att ticka de vixande behoven av omstillnings-
formaga och vidareutbildning pé arbetsmarknaden.

Vilfardsatagandet — utmaning 2

Under de senaste aren har de totala offentliga inkom-
sterna minskat som andel av BNP. Fran 57 procent
2000 till 50 procent 2000 (SCB, NR). Den viktigaste
forklaringen ar att inkomst- och férmogenhetsskatt
fran hushall, liksom sociala avgifter och bolagsskat-
ter, har sinkts.”

Samtidigt gar vi in i en period dir, for att citera An-
ders Knape, ordférande i SKL, "investeringsbehoven
och de demografiska behoven i kommuner och lands-
ting okar kraftigt.”

Demografi

Kostnaderna i vilfirden styrs i mycket stor utstriack-
ning av befolkningssammansittningen mellan olika
aldersgrupper. Under 19go-talet minskade bade anta-
let barn och ungdomar och antalet gamla med unge-
fir en och en halv procentenhet vardera i foérhéllande
till befolkningen i arbetsfér dlder. Dirigenom frigjor-
des utrymme fér sparande, offentlig konsumtion eller
skattesinkningar.

Under 2000-talet har antalet barn och ungdomar
fortsatt att minska i férhallande till befolkningen i ar-
betsfor dlder. Antalet personer som dr 65 ér eller dldre
har ddremot 6kat med 3 procentenheter i forhallande
till antalet 20~64-3ringar. Det ger ett grovt méatt pa att
behovet av dldreomsorg och andra tjénster som dldre
anvinder mycket av, har dkat.
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Kalla: SCB samt egna berdkningar

17 Statskontoret, ”Den offentliga sektorn i korthet — utvecklingen 2012”.



Antalet personer som ir 65 ar eller dldre beriknas
oka i férhallande till befolkningen i arbetsfér &lder de
nirmaste decennierna. Andelen 6kar exempelvis fran
vad som motsvarar 33 procent ar 2012 till 42 procent
ar 2032. Antalet barn och unga ékar frdn motsvarande
39 procent till 43 procent under samma period. De de-
mografiska férandringarna innebér darfér att behovet
av vilfirdstjanster 6kar.

Brister redan i dag

Till detta kommer att vi pa viktiga vilfirdsomradden
redan i dag har stora, ej métta behov. Detta giller fram-
for allt trygghetsférsikringarna och transfereringar-
na, men dven i vard, skola och omsorg. Behoven i den
grundliggande utbildningen har vi beskrivit ovan.

Men effekterna av gamla underlatenhetssynder blir
allt mer tydliga dven pd andra omréden. Sedan &r 2000
har exempelvis kostnaderna for dldreomsorg, mitt i
fasta priser, okat med 7 procent, medan de demografis-
ka behoven har 6kat med 16 procent.”® Det finns enligt
Socialstyrelsen nu starka skil att ifrdgasitta om alla
ildre far den vard och omsorg de behover for att fa en
skilig levnadsniva.”® Socialstyrelsens tillsyn har visat
att sex av tio inspekterade demensboenden inte hade
tillrackligt med personal for att tillgodose de dldres
trygghet och sikerhet nattetid. Omsorgen #r ofta an-
passad efter bemanningen i stillet fér efter de dldres
behov och dygnsrytm.?

Aven sjukvarden har allt svirare att mota medborgar-
nas forvintningar. Pa gott och ont har Sverige (endast)
de tolfte hogsta hilso- och sjukvardsutgifterna per ca-
pita i OECD, enligt den senaste jamforelsen. De har
dessutom 6ver tid 6kat ldngsammare dn genomsnittet.

Resursbehov pa medellang sikt

I kommunerna har demografiska férandringar i form
av befolkningsékningar och férindrad befolknings-
sammansittning totalt sett inneburit 6kade resursbe-
hov med ungefir o,5 procent per ir under de senas-
te tio ren. Under de nirmaste aren 6kar dessa behov
dubbelt s snabbt.

I SKLs berikningar dkar kostnaderna totalt sett
dessutom mer 4n vad befolkningsutvecklingen beting-
ar. Sa har det varit historiskt och till stor del beror det
pa att vi har fatt en bittre sjukvard och dkad kvalitet
i valfardstjinsterna.

Fran en period da grundskolans kostnader har mins-
kat i genomsnitt med 1 procent per ar (realt) mellan

18 Detta forklaras till en del av andelen dldre med hemtjanst har 6kat, medan an-
delen i sdrskilt boende har minskat, liksom att fler har ratt till insatser via LSS
och personlig assistans.

19 Socialstyrelsen (2011), Ldgesrapport 2011 Hélso- och sjukvard och socialtjanst.
Socialstyrelsen.

20 Holm, Lars-Erik och Bitte Fritzson, SKL vill stoppa regelverk som ska sdkra dldres
behov, DN Debatt, 2013-01-18.
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Kalla: SKL

2002-2010 har den nu bérjat ka — fram till 2020 be-
raknar organisationen Sveriges Kommuner och Lands-
ting (SKL) att den kommer att 6ka med 22 procent.
Motsvarande utveckling kan forutspas for i stort sett
samtliga verksamheter som kommunerna ansvarar fér,
utom gymnasieskolan. 2!

Om kostnaderna fér denna utveckling ska kunna
klaras s berdknar SKL att kommunsektorn maste till-
foras totalt 24 miljarder kronor fram till 2017. I anta-
gandebilden ligger da att den kommunala konsumtio-
nen fran och med 2015 6kar i takt med demografi och
en historisk trend p& o,7 procent per ar, vilket inne-
bér en real 6kning pé knappt 2 procent per &r mellan
2012 och 2017.

Konjunkturinstitutet har gjort en berikning av vad
som krivs fér att vi framéver ska behalla det offent-
liga 4tagandet pa 2013 &rs niva.?? Ett bibehéllet offent-
ligt 4tagande innebir att statens och kommunernas
konsumtionsutgifter skrivs fram med den demogra-
fiskt betingade efterfragan pa offentliga tjinster, att
offentliga investeringar skrivs fram med utveckling-
en av potentiell BNP i I6pande priser, samt att statli-
ga transfereringar skrivs fram med befolkningen samt
nominallénen per timme. Enligt KIs berdkningar s
behéver kommunsektorn tillféras motsvarande drygt
30 miljarder fram till 2017 om det offentliga dtagandet
i kommunerna ska behéllas.

I budgetpropositionen fér 2014 féreslds inga hojning-
ar av det generella statsbidraget till kommuner och
landsting.

21 Sveriges kommuner och landsting (2013), Ekonomirapporten. Om kommuner-
nas och landstingens ekonomi — oktober 2013.
22 Se fordjupning i Konjunkturldget mars 2013.
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Finansdepartementets bild av hur skatteunderlaget
utvecklas skiljer sig inte ndmnvirt frdn SKLs. For att
klara framtidens kostnadsékning utan hoéjda statsbi-
drag krivs enligt SKL att kommuner och landsting hé-
jer skatterna med en krona. Men inte heller det ingar i
Finansdepartementets kalkyl.

|
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Kalla: Finansdepartementet, SKL och Kl

1 Enbart statsbidrag.
2 En kombination av hojda statshidrag och hojda skatter.

Om volymen producerade tjinster inom kommun-
sektorn ska 6ka sd betyder det att sysselsdttningen
inom sektorn maste 6ka. Men i Finansdepartementets
berdkningar sker inte detta. Antalet kommunfinansie-
rade arbetade timmar okar istéllet mycket svagt under
perioden 2013-2017 — med 0,4 procent. Detta innebir
att sysselsittningen inom kommunerna planar ut inom
de nirmaste dren. En stark tillvixt av sysselsittning-
en i ndringslivet innebir att den kommunfinansierade
sysselsittningen faktiskt minskar som andel av total
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Kalla: Finansdepartementet och SKL
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sysselsittning. Detta samtidigt som den andel av be-
folkningen som ér i behov av véra vilfirdssystem vixer.

Hur ser da regeringen pa detta? I budgetpropositio-
nen for 2014 skriver man "Det demografiska trycket
Skar under perioden. Okningen av den kommunala
konsumtionen &r i genomsnitt lika stor som det de-
mografiskt betingade trycket 2013-2017.” Det betyder
ungefir "laget 4r under kontroll”, detta trots att inga
hojningar av det generella statsbidraget till kommuner
och landsting féreslas.

Skillnaden i synen pa hur det demografiska trycket
ska klaras framtrider i en jimférelse mellan Finans-
departementets och SKLs prognos fér sysselsittnings-
utvecklingen i kommunerna.

Fler personer behévs i vilfirdstjinsterna nir vi far
en 6kande andel av befolkningen som ir i behov av vara
vilfiardssystem. I Finansdepartementets berikningar
planar i stéllet sysselsittningen inom kommunerna ut
inom de nirmaste dren. Detta &r for nérvarande bil-
den av regeringens satsningar pé vilfirden i framtiden.

Resursbehov pa lang sikt

Pa riktigt 18ng sikt dr frgan inte hur vi ska ha rdd med
den vilfird vi dr vana vid utan vilken vilfird vi vill ha
i framtiden. Konjunkturinstitutet kan nimligen visa
att dagens system, och lite till, kan finansieras utan
att det hotar 1angsiktigt hallbara offentliga finanser.

De har da riknat med oférindrad standard i offent-
ligt tillhandahallna tjénster, i bemérkelsen oférindrad
personaltithet. Det ger framtida generationer samma
larartithet i skolorna, samma antal likare per patient
med mera. Berdkningarna bygger ocksa pa oférindra-
de implicita skattesatser, ett arbetsutbud som pé léng
sikt 4r konstant inom olika grupper av befolkningen
samt en konstant ersittningsgrad i samtliga transfe-
reringssystem.?

Antagandet om oférindrad personaltithet i de of-
fentligt tillhandahé&llna tjinsterna utesluter inte att
kvaliteten i tjinsterna kan stiga med tiden. Det féljer
av att 6kad kvalitet i kapitalvaror, insatsvaror och of-
fentligt inkopta tjénster leder till hégre produktivitet
i produktionen av de offentligt tillhandahéllna tjéns-
terna. Efter ar 2017 antas kvaliteten i tjinsterna darfér
stiga med o,4 procent per ar.?*

Den demografiska utvecklingen i SCBs befolknings-
prognoser ir en mycket betydelsefull drivkraft i det
makroekonomiska scenariot. Sysselsittningsgrad, med-
elarbetstid, med mer, antas i ett 1dngsiktigt perspektiv
vara konstanta inom olika grupper av arbetskraften.
Antalet arbetade timmar per capita paverkas dirmed

23 Konjunkturinstitutet (2013), Konjunkturinstitutets berdkning av langsiktig hall-
barhet i de offentliga finanserna, Fordjupnings-pm nr 20 2013.

24 Den offentliga konsumtionen aren 2012-2017 féljer prognosen i Konjunkturin-
stitutets Konjunkturldget december 2012.



bara av férindringar i sammansittningen av befolk-
ningen i termer av dlder, kén och ursprung. Under dren
fram till och med 2017 paverkas dock utvecklingen pa
arbetsmarknaden ocks8 av dterhimtningen i ekonomin.

Den offentliga sektorns finanser ér langsiktigt hall-
bara nir det diskonterade virdet av alla framtida fi-
nansiella sparanden ir lika stort som den initiala net-
toskulden. Givet dagens skatte-, transfererings- och
vilfiardssystem sd kan den offentliga sektorns primira
sparande (finansiellt sparande exklusive kapitalutgif-
ter och kapitalinkomster) férsvagas permanent med
motsvarande o,7 procent av BNP och #nd4 vara ldng-
siktigt héllbara.

Att den offentliga sektorns finanser dr langsiktigt
héallbara innebir att vi har stora méjligheter att be-
stimma vilken vilfird vi vill finansiera offentligt i
framtiden.

Vér bedémning &r att det redan nu finns behov av
kvalitetsforbéttringar pa flera omraden. Med stigande
realldner kan vi dessutom férvinta oss en stigande ef-
terfrdgan pd valfardstjinster. Det finns goda effektivi-
tets- och fordelningsargument fér offentlig finansie-
ring av vilfardstjinsterna och det finns ett stort stéd
for att finansiera omsorg, utbildning och sjukvard via
skatter. Till detta kommer de demografiska férind-
ringar som vi har redogjort fér ovan. Den politiska ut-
maningen ligger i att svara pa hur en 6kad efterfrigan
kan tillgodoses med offentlig finansiering.”

LO-ekonomernas forslag

Kursen ligger fast

I samband med varens ekonomiska utsikter presente-
rade LO-ekonomerna ett finanspolitiskt férslag, som
innebar en kraftig stimulans, dels i syfte att bekdmpa
arbetslésheten, dels i syfte att méta langsiktiga behov
inom vilfirden.

Vi stér fast vid vart forslag. Konjunkturliget ir i stort
sett detsamma nu som i varas, vilket innebir ett oac-
ceptabelt 13gt resursutnyttjande under oacceptabelt
lang tid.

Varfor diskretiondr finanspolitik?

Diskretionira finanspolitiska stimulanser, det vill siga
finanspolitik som inte verkar genom automatiska sta-
bilisatorer, ir sirskilt motiverade under vissa forhal-
landen.

Foére finanskrisen fanns det, i tongivande kretsar, en
samsyn att den om effektivaste stabiliseringspolitiken
bestod av en kombination av penningpolitik och au-
tomatiska stabilisatorer. Argumentationen var att dis-
kretionir finanspolitik motverkades av oberoende cen-
tralbanker, och att diskretionir finanspolitik, via hégre

25 Vi utvecklar detta resonemang i Anna-Kirsti Lofgren, "Effektiv omfordelning over
livet”.

rintekostnader, tringde undan privata investeringar.
Idag ér vi i en annan situation, med annorlunda fi-

nanspolitiska férutsittningar. Ett antal férhéllanden

gor att diskretiondr finanspolitik skulle kunna bli
mycket effektiv:

— Lagt resursutnyttjande. Var bedomning 4r att vi star
langt fran fullt resursutnyttjande, bade i termer av
produktion och sysselsittning. Det innebir att 6kad
efterfragan, utan risk fér kraftiga inflationsimpulser,
skulle kunna resultera i fler arbetstillfillen och bitt-
re kapitalanvindning. Vi ser, som vi utvecklar ovan
inga tecken pa att arbetsmarknaden fungerar radi-
kalt simre idag, &n den gjorde exempelvis 2006/2007.

— Laga styrrantor. Riksbanken har fortfarande utrym-
me att sinka reporintan fran dagens 1 procent. Men
troligen skulle inte ens nollrinta vara tillrickligt for
att inom en rimlig tidsrymd na fullt resursutnytt-
jande. Det innebdr inte att penningpolitiken saknar
verktyg vid nollrinta, men Riksbanken verkar inte
intresserad av "okonventionell” penningpolitik, av
den typ som nu tillimpas av framfér allt Federal
Reserve och Bank of England.

— Vilfungerande l6nebildning. En vil fungerande
16nebildning kinnetecknas av att 16neutveckling-
en haller sig inom de ramar som samhillsekonomin
sitter upp. Nir vinsterna dr normala innebir det att
l6nerna ska 6ka i takt med niringslivets produktivi-
tet samt det utrymme f6r niringslivets prisokning-
ar som Riksbankens inflationsmal pé 2 procent ger.

— Stora investeringsbehov. Jimf6rt med andra lin-
der har Sverige investerat mindre i utbyggnad och
underhéll av viktig infrastruktur, som jarnvig. Det
finns ocksa stora underhallsbehov i stora delar av
bostadsbestandet, sirskilt i miljonprogramsomra-
dena. Bostadsinvesteringarna har varit unikt 18ga
under l&ng tid.

— Starka offentliga finanser. Den offentliga sektorns
bruttoskuld uppgick 2012 till 38,1 procent av BNP.
Den offentliga sektorns finansiella férmégenhet var
2012 cirka 21 procent av BNP. Den svenska staten har
mojlighet att ta ldnga 18n till en mycket férménlig
rinta. Den genomsnittliga statsldneridntan har hit-
tills i &r varit cirka 2 procent.

Vart paket

Vért férslag dr en satsning pa 70 miljarder kronor, jam-
fort med 2013 &rs budget. 70 miljarder motsvarar cirka
2 procent av BNP.

Paketet dr utformat s att det ger stora effekter pa
tillvixt och sysselsittning (stora multiplikatorer), sam-
tidigt som det svarar mot de 1dngsiktiga behoven i vil-
farden. Vi foreslar en kombination av permanenta och
tillfalliga &tgirder, men med tyngpunkten pd perma-
nenta dtaganden, férdelat enligt tabellen nedan:
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Miljarder kronor
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Stimulansdtgdrd Mdr kr  Varaktighet
Transfereringar till hushall 15 Permanent
Statsbidrag till kommuner

och kandsting 30 Permanent
Statliga investeringar 10 Permanent
Arbetsmarknadsutbildning 5 Tempordr
Bostadsinvesteringar 10 Tempordr
Summa 70

Tabell 4:2

Kalla: Egna berédkningar

— Transfereringar. Flera av véra férsikrings- och
transfereringssystem har grépts ur under lang tid.
Eftersom de ir rittighetsbaserade féljer de med au-
tomatik befolkningsutvecklingen. Diremot krivs
det aktiva beslut for att de inte ska férsamras i for-
hallande till inkomstutvecklingen (dtminstone for
de stora grupper som har inkomster 6ver taken i
forsidkringarna). Barnbidraget har inte hojts sedan
2005. Taket i arbetsléshetsférsikringen dr i kronor
lika hogt idag som 2002. For att slippa liknande epi-
soder i framtiden ar det viktigt att trygghetsforsik-
ringar och sirskilt vissa transfereringar indexeras s&
att de féljer inkomstutvecklingen.

— Statsbidrag till kommuner och landsting. Vi fére-
slér att man hojer statsbidragen till kommuner och
landsting med 30 miljarder. Det skulle gora att vi
klarar bdde de demografiskt motiverade behoven
och skapar utrymme f6r en permanent ambitions-
héjning. P4 sikt bér de indexeras. Det dr idag nir-
mast omgjligt f6r kommunerna att veta hur deras
framtida finansiering ska se ut. I den svenska po-
litiken rdder exempelvis inget samférstdnd om att
statsbidragen i framtiden ska utvecklas i ndgon viss
takt, eller utgéra ndgon viss andel av BNP. I ett sé-
dant lige dr det svart att fatta langsiktiga beslut och
gdra nddvindiga investeringar i dldreomsorgen, sjuk-
varden, skolan och kommunal eller regional infra-
struktur.

— Arbetsmarknadspolitik. Arbetsmarknadspolitiken
behéver stillas om, i riktning mot kompetenshé-
jande dtgirder och omstillning. Vi féreslér att man
Skar antalet platser i den yrkesférberedande arbets-
marknadsutbildningen frdn dagens knappa 12 0ooo
platser till 40 000, samt fordubblar antalet platser i
den férberedande arbetsmarknadsutbildningen till
cirka 30000 platser.

— Infrastrukturinvesteringar. De offentliga investe-
ringarna som andel av BNP har fallit trendmissigt
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sedan 1g70-talet. Mycket tyder pd att investeringar-
naiinfrastruktur dr for 1dga.”’” Vi foreslér en visent-
lig nivahéjning, vilket skulle bidra till bdde 6kad ny-
byggnation och ett férbittrat underhall, inte minst
av jarnvig. P43 sikt bér de vixa i takt med BNP.

— Bostadsinvesteringar. Den svenska bostadsforsorj-
ningen fungerar inte. Sedan 2006 har den vuxna
befolkningen 6kat med mellan 50000 och 80000
personer per ar. Samtidigt har takten i bostadsbyg-
gandet minskat frén cirka 30000 till cirka 20 000
bostéder per ar. Det finns uppenbarligen stora struk-
turella problem pa den svenska bostadsmarknaden
som behover atgirdas. Otillricklig konkurrens, en
kranglig planprocess och det faktum att méanga
kommuner i storstadsregionerna helt enkelt inte vill
ha fler invdnare dr ndgra av de problem som har iden-
tifierats.” En klok bostadspolitik behéver innehélla
bade 18ngsiktiga strukturella reformer och mer till-
falliga stimulanser for att f& igdng byggandet. LO-
ekonomerna foreslar darfor i) ett tidsbegriansat in-
vesteringsstdd till hyresritter och studentligenheter,
ii) subvention av energiinvesteringar i bostider, iii)
utvidga ROT-avdraget, som bor vara tidsbegrinsat,
till att omfatta hyreshus och bostadsrittsféreningar.

Effekter av LO-ekonomernas forslag
Multiplikatorer
Vi har i var kalkyl riknat med att stimulansprogram-
met pd 70 miljarder leder till en BNP-effekt pa 81 mil-
jarder kronor. Multiplikatoreffekten av vér satsning ir
alltsd cirka 1,2. Storleken pé effekten beror av de an-
taganden vi gér om import- och sparlickage, samt in-
vesteringsbenigenhet. Det dr viktigt att poidngtera att
multiplikatoreffektens storlek dr mycket osiker. I den
nationalekonomiska forskningslitteraturen finns det
ett relativt stort intervall nir det giller skattningar
av effekter pd BNP av finanspolitiska stimulanser. %
Sambandens riktning dr dock relativt entydiga. Nir
resursutnyttjandet ir 13gt/arbetslosheten hog dr det
rimligt att anta att penningpolitiken inte kommer att
soka motverka den diskretionira finanspolitiken. Ut-
giftsdkningar, sirskilt av den typ vi foreslar, far stor-
re effekt dn skattesdnkningar, eftersom de oftast inte
har ndgot "sparlickage”. Skattesiankningar som riktar
sig till individer som inte har ett uppddmt konsum-
tionsbehov medfér ofta att individerna sparar en stor
del av skattesinkningen och multiplikatorn blir da 13g.

Kontra regeringen
Jamfoért med regeringens férslag i budgetpropositionen

26 Finanspolitiska radet, ”Svensk finanspolitik 2012”.

27 SNS, Konjunkturradets rapport 2012, ”Enkla regler, svéra tider — behdver stabili-
seringspolitiken forandras?”

28 Se ex. Hans Lind, "Vad hénder pa bostadsmarknaden?”, SNS Analys nr 10.

29 Fiscal multipliers and the state of the economy, IMF Working Paper WP/12/286.



tyder det mesta p4 att vart férslag, krona for krona, ger
betydligt storre sysselsittningseffekt.

Regeringens forslag dr helt inriktat pa skattesink-
ningar, dir merparten gar till individer som idag inte
upplever ndgra kreditrestriktioner och dérfér inte kom-
mer att gdra ndgra stdrre férindringar av sitt konsum-
tionsbeteende, utan snarare stirka sina balansrikningar

— det vill séiga regeringens férslag kommer att resultera
iett omfattande sparlickage. De pastdenden som forts
fram om att budgeten har som syfte att "skjuta in mer
energi” i ekonomin har darfor 1ag trovirdighet.

En central faktor, som 6ver huvudtaget inte ndmns
i budgetpropositionen, dr hur Riksbanken kan tinkas
reagera. Majoriteten i Riksbankens direktion styrs, som
vi tidigare har konstaterat, i hdg grad av oro fér bopri-
ser och hushallens skuldsittning. Det ir rimligt att
anta att regeringens "stimulanspaket” har potentiellt
storre negativa effekter ur ett penningpolitiskt per-
spektiv an LO-ekonomernas, vars férslag kommer att
ha obefintlig effekt pa hushéallens skuldsittning.

Vice riksbankschef Per Jansson bekriftar detta ge-
nom ett uttalande i det penningpolitiska protokollet
fran i september 2013: "de vintade skatteldttnaderna
och den allmint sett starkare konjunkturen ir fakto-
rer som kan forvintas bidra till fortsatta uppgangar i
bade priser och utléning.”

Riksbankschefen Stefan Ingves har vid flera tillfil-
len uttryckt att brist pd bostider bidrar till att driva
upp bopriser/skuldsittning. LO-ekonomernas férslag,
som till visentlig del bestar av resurser till infrastruk-
tur- och bostadsinvesteringar, skulle naturligtvis bidra
positivt bade till méjligheterna till arbetspendling och
ett bittre bostadstutbud, och dirigenom minska ris-
kerna for en 6verhettad bostadsmarknad.

Detta ger oss anledning att tro att multiplikatorer-
na for vara forslag, utéver de skil vi redan har angivit,
kommer att vara storre dn regeringens.

Sysselsattningseffekter

Vi bedémer att vart stimulanspaket, nir det ger max-
imal effekt, skulle kunna 6ka sysselsittningen med
drygt 100 000 personer jamfort med en helt neutral
finanspolitik. Det skulle innebéra att arbetslosheten
sjunker med cirka 2 procentenheter.

Det gér inte att veta vilken niva pa arbetslsheten
som dr forenlig med full sysselsittning. En period med
hog efterfragan, i kombination med strukturellt rikti-
ga satsningar, bér kunna innebira en arbetsloshet som
visentligt underskriver 6 procent.

Bland ekonomiska bedémare finns det vitt skilda
uppfattningar av vad som utgér en 1angsiktigt hallbar
arbetsloshet.

Finansdepartementet bedémer att "jimviktsarbets-
losheten” 2017 ir cirka 5,7 procent. Enligt Riksbanken

ligger den "18ngsiktigt hallbara arbetslésheten” istél-
let i intervallet 5 till 7,5 procent, det vill siga med en
mittpunkt pa 6,25 procent. Konjunkturinstitutet har
skattat den till 6 procent.*

Offentliga finanser

De atgirder vi foreslar leder till en varaktig férsdmring
av det offentliga finansiella sparandet med 55 miljarder
kronor. I férhallande till regeringens budgetproposi-
tion foreslar vi ddrmed ytterligare 45 miljarder kro-
nor i ofinansierade atgirder, varav 30 miljarder dr per-
manenta.

Det dr viktigt att komma ihdg att en av poidngerna
med vart forslag dr att det, &tminstone de nirmaste
aren, behover vara ofinansierat, just for att ge de sti-
mulanseffekter pa tillvixt och sysselsittning vi efter-
stravar.

Overskottsmalet (saldoma3let) innebir att de offent-
liga finanserna ska visa ett genomsnittligt dverskott pa
en procent av BNP 6ver en konjunkturcykel. Enligt var
bedémning kommer det att drdja flera r innan vi dter-
igen har ett normalt resursutnyttjande. Fram till dess
ir det angelédget att de offentliga finanserna visar ett
negativt finansiellt sparande, fér att stétta den ekono-
miska utvecklingen. Samtidigt dr vi pd vig in i den situ-
ation med demografiska férindringar, som 6verskotts-
maélet kom till fér att hantera. Vi méste darfor i nértid
se over saldomalets utformning, s att det anpassas till
de nya férutsittningarna. Vill vi std kvar vid saldoma-
lets nuvarande utformning kommer det att kréva ett
hogre skatteuttag nér vi nér ett mer balanserat ekono-
miskt lage. Enligt Konjunkturinstitutets berdkningar
fran i viras kommer det att krivas skattehdjningar pa
74 miljarder kronor (3rsbasis) fram till 2017 fér att vi
ska kunna klara dagens saldomal, givet ungefir de for-
slag regeringen lade fram i hostens budgetproposition.

LO-ekonomerna anser att det bér finnas ett mal for
det offentliga saldot. Nivan p& malet behéver dock ses
dver regelbundet.

30 Finansdepartementet: Prop. 2013/14:1 Bilaga 2, s. 11; Riksbanken: fordjup-
ningen ”Den ldngsiktiga utvecklingen pa svensk arbetsmarknad” i Penningpoli-
tisk rapport, juli 2012; Konjunkturinstitutet: férdjupningen ”Konjunkturinstitu-
tets bedémning av jamviktsarbetslosheten” i Konjunkturldget december 2011.
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