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1. Sammanfattning

LO-ekonomernas huvudscenario ér att tillvixten i Sverige och i var omvérld fortsétter att
utvecklas relativt starkt. Men riskerna for den ekonomiska utvecklingen finns i allt storre
utstrackning pa nedétsidan. En av de allvarligaste nedatriskerna &r att nya mutationer av
Coronaviruset bidrar till att patagligt forsvaga skyddet som vaccinen ger.

Den svenska ekonomin har aterhdmtat sig vél efter den kris som f6ljde pa pandemins
utbrott. Men det finns fortsatt gott om lediga resurser pd arbetsmarknaden, 16netrycket i
Sverige ar méttligt och ekonomin behover fortsatt understddjas av en expansiv finanspolitik.

Arbetsmarknaden ér inte anstringd
Sysselsittningen ligger nira nivderna innan krisen. Men antalet arbetade timmar har &nnu inte
natt den tidigare nivan. Trots krisen har arbetskraftsdeltagandet inte sjunkit. Arbetsldsheten &r
fortsatt hog. Av de inskrivna pa Arbetsformedlingen har 130 000 personer minst gymnasial
utbildning, en arbetsloshetstid kortare &n 12 manader samt var inte nyanldnda. Denna grupp
bor ha relativt 14tt att fa jobb.

I néringslivet uppger nistan 40 procent av foretagen att man har brist pa arbetskraft. Det ar
en hogre niva an det historiska snittet. Men fortfarande under 2018 érs notering.

Nir det géller rekrytering till arbetaryrken ser vi dnnu inte att arbetsgivarna i ndgon storre
utstrackning valt att ta till det mest effektiva verktyget vid arbetskraftsbrist — hojda 16ner.

Lonetrycket dr mattligt, men hoga energipriser urholkar reallonerna

Under 2021 har 16nedkningstakten varit hogre én aren fore pandemin. Men detta ar ett resultat
av hur de centrala l16neavtalen tekniskt 4r utformade, dar de ger ndgot mer under ar 2021
jamfort med nésta ar. Loneglidningen, det vill sdga [6nedkningen utdver centrala avtal, var lag
under 2021. Vi bedomer att I6neglidningen kommer tillta nagot under ar 2022 jamfort med ar
2021. Den samlade effekten, det vill séga summan av avtalade 16ner och l6neglidning, blir att
16nedkningarna ar 2022 véntas bli ldgre &n ar 2021 men marginellt hdgre &n perioden fore
pandemin.

Vi konstaterar vidare att inflationen i Sverige just nu ligger langt 6ver malet, bland annat pa
grund av kraftigt hojda energipriser. Var bedomning ar att den hoga inflationen &r tillfallig,
men att rsmedeltalen for 2021 och 2022 dnda kommer att dverskrida tva procent. Aven
tillfalliga prisokningar bidrar till att urholka reallonerna.

Var syn dr att det idag vore helt fel att hja styrrdntan som ett svar pa en inflation driven av
hoga energipriser. En sddan politik skulle i onddan strama at ekonomin samtidigt som hdjda
rantor ytterligare skulle urholka l6nerna och darmed kunna bidra till att hdja Iontagarnas
l6neansprak.

Finanspolitiken ar mer triffsiker in penningpolitiken

Erfarenheterna fran finanskrisen &r att en stark rekyl efter krisen kan skapa en 6vertro pa
styrkan i den ekonomiska utvecklingen och dirmed medfora en alltfér snabb atstramning av
finans- och penningpolitiken.

LO-ekonomernas syn 4r att Sverige behover en langsiktigt expansiv ekonomisk politik for
att pressa tillbaka arbetslosheten och bidra till en varaktig aterhamtning. Finanspolitiken bor i
Okad utstriackning agera draglok vilket skulle kunna litta pa behovet av en expansiv
penningpolitik och ddrmed minska trycket uppét pa tillgdngspriser. En aktiv finanspolitik med
fokus pé dkade offentliga investeringar har god sysselséttningspotential och kan dessutom
bidra till att ndgot ddmpa delar av de utbudsproblem som hammar ekonomin.



EKONOMISKA UTSIKTER, HOSTEN 2021

Tabell 1.1 Nyckeltal
Procentuell férandring, respektive procent av arbetskraften

2020 2021p 2022p
BNP i varlden -3,4 5,6 4,5
BNP i Sverige -3,1 4,6 3,2
Arbetade timmar -3,8 1,4 1,6
Arbetsloshet, 15-74 ar 8,7 8,8 7,9
Léner (konjunkturléner) 21 29 2,6
KPI 0,5 2,1 2,3
KPI-F 0,5 23 2,4

Kalla: OECD, SCB och Egna berékningar
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2. Internationell utveckling

LO-ekonomernas huvudscenario ar en fortsatt relativt god internationell konjunkturtillvaxt
under ar 2022 med en global tillvixt pa cirka 4,5 procent. Men riskerna for den globala
ekonomiska utvecklingen finns i allt storre utstrackning pé nedétsidan.

En av de allvarligaste nedétriskerna i den internationella prognosen ir att de nya
mutationerna av viruset kan bidra till att patagligt férsvaga skyddet som vaccinen ger. En sadan
utveckling ar inte vart huvudscenario, men framstar 4nda inte som osannolikt.

Det finns dven flera andra betydande risker pa nedétsidan for den globala ekonomiska
tillvdxten, déribland:

— Hojda inflationsforvantningar som méts av atstramande penningpolitik.

— Kraftiga priskorrigeringar av tillgangspriser pa bostdder och vardepapper, som far negativa
foljdeffekter pa den reala ekonomin.

— Kinas destabiliserande effekt pa global ekonomi genom en aggressiv utrikespolitik i
kombination med stora inhemska ekonomiska problem.

Pé den potentiella positiva sidan for den globala tillvaxten aterfinns mojligheten till en forhojd
produktivitetsbana till f6ljd av bland annat fordjupad digitalisering.

Pandemin fortsatt i centrum for konjunkturen
Den internationella konjunkturbilden fortsétter att vara intimt forknippad med pandemin. Idag
finns det flera vélfungerande vacciner som kraftfullt minskar risken for allvarlig sjukdom och
dod 1 Covid-19. Men vaccinen hindrar inte méanniskor fran att smittas. Vaccinationstdckningen
ar dartill begrinsad i manga utvecklingslidnder. Aven i delar av véstvirlden #r tickningsgraden
orovickande lag.

Under hosten har smittspridningen sjunkit undan pa de flesta kontinenter, med Europa som
det tydliga undantaget. Sedan november utgor de europeiska bekréftade fallen av Covid-19
majoriteten av alla bekriftade fall i vérlden.

Diagram 2.1 Bekraftade fall per kontinent
Antal per dag, 7-dagars medelvarde
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Diagram 2.2 Bekraftade dodsfall per kontinent
Antal per dag, 7-dagars medelvarde
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Kalla: Our world in data

Den relativt hoga vaccinationstickningen i flertalet europeiska ldnder har medfort att en hdgre
smittspridning har kunnat tolereras utan omfattande restriktioner. Men nagra lander, framfor
allt i Osteuropa, har en begrinsad vaccinationstickning och dér har de hilsomissiga
konsekvenserna varit betydande.

Vart prognosscenario bygger pd att vi far en betydande smittspridning pa den europeiska
kontinenten, men att denna smitta inte ar lika dodlig som tidigare smittovagor. Dértill bedomer
vi att de pandemirestriktioner som nu vidtas dr av mindre ingripande art och att nedstdngningar
i de fall de anda infors kommer vara mer lokala och gélla under kortare perioder.

Vi beddmer att de restriktioner som infors kommer att ha en viss protektionistisk slagsida,
dar restriktioner som har 1ag inhemsk kostnad och dir den ekonomiska kostnaden bars utanfor
landets granser kommer att prioriteras. Exempelvis ar det tinkbart att l1inder kommer vara mer
benégna att infora reserestriktioner som forsvarar grainshandeln med grannlinder, eller att fler
lander avrader sina invéanare fran att turista utanfor landets grianser.

Tabell 2.1 BNP-prognos, utvalda lander
Procentuell férandring

2020 2021p 2022p

Varlden -3,4 5,6 4,5
Euroomradet -6,5 5,2 4,3
Finland -2,9 819 2,9
Frankrike -8,0 6,8 4,2
Tyskland -4,9 2,9 4,1
Danmark -2,7 4.7 2,4
Norge -0,7 41 4,6
Storbritannien -9,7 6,9 4,7
Kina 2.8 8,1 5,1
USA -3,4 5,6 3,7

Kélla: OECD, 2021-12-01
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Pandemin tynger utvecklings- och tillvaxtekonomier

ILO berdknar att den globala arbetsmarknaden har forlorat arbetade timmar motsvarande en
kvarts miljard heltidsjobb till foljd av pandemin.' Utvecklingslinder och tillvéixtlinder har
drabbats hardare ekonomiskt under pandemin &n avancerade ekonomier. Detta ar ett omvant
monster mot finanskrisen som drabbade avancerade ekonomier hardare dn utvecklingslanderna.

Sérskilt hart drabbade har de ldnder som har ett stort beroende av utlandsk turism varit. Om
pandemin forvirras dr det hog risk att dessa lander ater drabbas hardast nér intékter fran
utldndska turister forsvinner. Paradoxalt kan nya reserestriktioner vara till gagn for ménga
rikare lander som har en relativt liten egen utldndsk turistsektor, men som har en betydande
tjdnsteimport av utlandsturism. For dessa lander kan restriktioner for utlandsresor innebér att
tjansteimporten forbyts till inhemsk konsumtion.

Utvecklings- och tillvixtekonomiernas tillvéxtbanor har pressats ner och orsakat stora
sysselsdttningsfall. Hardast drabbade &r unga, kvinnor och kortutbildade. Antalet ménniskor i
extrem fattigdom ir idag enligt IMFs beriikningar 65 till 75 miljoner fler &n fore pandemin.?

Flera utvecklings- och tillvixtekonomier &r starkt beroende av prisutvecklingen pa en eller
ett fatal rdvaror. Under pandemins inledning sjonk priset kraftfullt pa olja och andra ravaror.
Under ar 2021 har priserna stigit pa flertalet rdvaror, inte minst oljan.

For nagra stora ravaruexportorer bidrar prisutvecklingen till att lyfta landernas tillvixt. Men
for flertalet lander dr de stigande priserna sannolikt i huvudsak negativt. Enligt IMF har
exempelvis priset pa livsmedel stigit mest i de lander som redan hade en svag
livsmedelsforsorjning for sina invanare.

Utvecklingen i Kina har under de senaste aren gett ett stort avtryck i den globala
ckonomiska tillvaxten. Pandemin hade sitt ursprung i Kina och det var Kinas kraftfulla
nedstdngning redan i borjan av 2020 som var den forsta signalen till omvéirlden om vad som
véantade. Kinas aterkommande och bitvis harda nedstangningar vid smittoutbrott har fortsatt att
orsaka problem i de globala leverantorskedjorna. Kinas globala ekonomiska styrka har
forstarkts under pandemin dé landet redan under andra kvartalet 2020 kunde inleda en
ekonomisk aterhdmtning.

Landet styrs alltmer envéldigt av President Xi Jinping som ocksa har upphévt tidigare
begrinsningar for antalet mandatperioder en kinesisk ledare kan regera. Kina har under Xi
Jinping ledning intagit en allt hardare linje i relation till omvérlden. Friheten i Hong Kong har
kraftigt inskrankts samtidigt som hoten mot Taiwan har blivit allt frénare.

Pé det ekonomiska planet genomgér nu Kina en mycket besvérlig process av att krympa en
overdimensionerad och Gverprissatt fastighetsmarknad, utan att detta ger upphov till en
fastighetskrasch. Kina beddms i dagsldget ha tomma bostdder for motsvarande 90 miljoner
maénniskor samtidigt som tre av fyra kinesiska stidders befolkning minskar. Kinas ekonomi &r
starkt kopplad till utvecklingen pé fastighetsmarknaden dar omkring 30 procent av BNP
bedoms vara kopplad till fastigheter. En tredjedel av de kinesiska regionernas inkomster
bedoms vara kopplad till markforsiljning.

Det framstar som sannolikt att relationen mellan véstvarlden och Kina fortsatt kommer vara
mycket anstrangd och det finns en dkad vilja i Europa och USA att minska beroendet av det
kinesiska nidringslivet, inte minst nér det géller det kinesiska inflytandet i avancerad IT och
mobilinfrastruktur.

Globala leveransproblem tynger USA och andra avancerade ekonomier
I virldens avancerade ekonomier har den ekonomiska utvecklingen under aret i delar tyngts av
flaskhalsproblemen i de globala leverans- och virdekedjorna med alltifran brist pa halvledare
till tringsel i containerhamnar. Enligt OECDs berédkningar s har leveranstiden pa halvledare
under det senaste dret nistan fordubblats.?

'IMF (2021), World Economic Outlook, oktober 2021
2 ibid
3 OECD (2021), OECD Economic Outlook, Volume 2021, Issue 2
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Flaskhalsproblemen har varit sirskilt patagliga for utvecklingen i USA, inte minst for
amerikansk bilindustri. Aven europeisk industri har i delar tyngts av flaskhalsproblematik,
bland annat har utvecklingen i tysk bilindustri varit mindre god de senaste ménaderna.
Nedgangen i den tyska bilindustrin beriiknas ha dragit ned tysk BNP med 1,5 procent.*

Men trots betydande stdrningar i de globala virdekedjorna sé &r tillvéxten i vastvérlden
generellt god. BNP-tillviaxten i USA bedoms 2021 uppga till 5,6 procent och vixa med 3,7
procent under ar 2022. Den goda tillvaxttakten i USA speglar i delar en mycket expansiv
finanspolitik som iscensattes under President Trump och som har fortgétt under President
Biden med lansering av flera omfattande finanspolitiska paket.

I Europa véntas BNP-tillvixten ar 2021 bli mycket god i stora delar av Europa och tillvixten
vintas vara fortsatt hog under ar 2022. I exempelvis Frankrike, dér ekonomin krympte kraftigt
under pandemins utbrott, kommer tillvéxten i ar uppga till ndrmare sju procent och foljas av
tillvaxttal pa dver fyra procent under ar 2022. Euroomradet som helhet véntas i ar vixa med
omkring fem procent och nésta ar med narmare 4,5 procent. Tillvixten inom euroomradet halls
i ar delvis tillbaka av problemen i tysk fordonsindustri.

Den europeiska ekonomiska aterhdmtningen har underléttats av en aktiv penningpolitik fran
ECB, men ocksa ett policyskifte i en mer expansiv inriktning inom euroomradet i allménhet
och Tyskland i synnerhet. EU har utformat en gemensam aterstartspolitik som medverkar till
att understddja tillvaxten i Europa. En éterstartspolitik som, i regeringens ursprungliga
budgetforslag, bidrar till att finansiera den svenska statsbudgeten for ar 2022 med cirka tio
miljarder kronor® (dessa EU-medel dr nu osiékra till foljd av att riksdagen antog budgetforslaget
frén Moderaterna, Sverigedemokraterna och Kristdemokraterna — se ”Riksdagens
budgetbeslut” under avsnittet ekonomisk politik).

IMF beddmer att avancerade ekonomier redan nésta ar har aterhdmtat sig och nar 6ver den
BNP-bana som ldnderna hade fére pandemin. Svensk export har en tyngdpunkt mot mer
avancerade ekonomier. Att Sveriges traditionella exportmarknader ekonomiskt har klarat krisen
relativt bra har sannolikt medverkat till att underlétta aterhdmtningen av svensk ekonomin.

Diagram 2.3 BNP-avvikelse fran tillvaxtbana 2022, grupper av lander
Procentuell avvikelse fran tillvaxtbanan fére krisen

-6,7

Varlden Avancerade Tillvaxtmarknader/ Kina Laginkomst-
ekonomier utvecklingslander lander
(exkl Kina)

Kalla: IMF, oktober 2021

* Ibid.
3 Se budgetpropositionen for 2022, ”Bidrag fran Europeiska faciliteten for dterhimtning och resiliens”



EKONOMISKA UTSIKTER, HOSTEN 2021

Storbritannien som &r en viktig exportmarknad for Sverige tillhor orosmolnen. Landet har
lamnat EU-samarbetet men har inte hittat en fungerande alternativ modell for
handelsrelationerna med Europa. Risken ar dirfor betydande for aterkommande politiska brak
mellan Storbritannien och Europa kring handelsregler och varutransporter.

Inflation och energipriser internationellt

Global sysselsdttning och arbetskraftsdeltagande ar vdsentligt ldgre &n fore pandemin. Detta

indikerar att det finns betydande lediga resurser pa arbetsmarknaden. Men trots hog

arbetsloshet priglas flera ldnder av betydande prisdkningar, och i nagra lander har dven 16nerna
stigit snabbare dn vad som var fallet fére pandemin. I USA har I6nerna stigit bland annat som

ett resultat av att arbetsutbudet fortfarande ir visentligt ligre #n fore pandemin. Aven i

Storbritannien har I6nerna dkat substantiellt, men da framfor allt som ett resultat av EU-

uttrddet som lett till arbetskraftsbrist inom ett antal yrken dér tidigare ménga dsteuropéer

arbetat.
Den forhojda inflationstakten i varlden drivs av en kombination av olika faktorer, men tva
mekanismer framstar som mest grundldggande.

— For det forsta sa préglas inflationsnivderna 2021 av en mekanisk uppstudseffekt fran de
stora prisfallen under ar 2020. Detta géller inte minst oljepriset som under borjan av 2020
foll fran nédra 70 dollar per fat ner till 20 dollar per fat for att darefter stiga upp till cirka 80
dollar fatet hosten 2021.

Diagram 2.4 Oljepris
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Kalla: Macrobond

— For det andra har nedstdngningar, restriktioner och preferensforskjutningar under pandemin
medfort utbudsproblem nér foretag inte kunnat mota konsumenternas efterfragan. Att
foretagens produktion ofta &r del av omfattande globala varukedjor och dér reservlager ar
sma har bidragit till sarbarheten. Sérskilt i USA har en mycket kraftfull forskjutning skett
fran konsumtion av tjénster till varor.

10
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Diagram 2.5 Konsumtion av varor respektive tjanster i USA
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Kélla: Federal Reserve Economic Data

USA har for nérvarande en hog och relativt bred inflation. Hushallens inflationsforvantningar
har stigit patagligt i USA. Aven i Europa stiger inflationen. Men dynamiken ir delvis
annorlunda jamfort med USA och uppgangarna dr dn sa lange av en mindre storleksordning. I
november steg inflationen inom euroomradet med néstan fem procent, drivkraften var framfor
allt energipriserna som steg med hela 27 procent. Om man rensar bort energipriserna sa var
inflationstakten i Euroomradet 2,5 procent, alltsa bara nagot hogre dn malnivan.

De hoga och stigande inflationsutfallen skapar forvantningar pa hur centralbanker véntas
justera sin policyinriktning. Flera centralbanker har signalerat att utvecklingen motiverar en
tidigare normalisering och atstramning av penningpolitiken.

Amerikanska Fed har meddelat att tillgdngskdpen minskas under november men har
uttryckte talamod med inflationsuppgéngarna och vidhéller att den hdga inflationen i huvudsak
ar overgaende, dven om den riskerar att bli mer ihallande.

ECB har signalerat att rdntehdjningar kommer att dréja och tillgangskdpen sannolikt
fortldper under 2022. ECBs ordfdrande Christine Lagarde har i tal bland annat betonat att
inflationen i stora delar drivs av energi/oljepriser samtidigt som lonedkningarna &r fortsatt
modesta.

Aven om inflationstrycket kan viintas dimpas sé ir det tydligt att de hoga energipriserna
kraftfullt tynger konsumenternas ekonomi. Risken finns att den ekonomiska aterhamtningen
hdmmas av de hoga energipriserna. Det finns ocksa en betydande risk for politisk instabilitet
nér hoga energipriser undergraver véljarnas stod for de politiska partierna.

1"
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3. Svensk ekonomi

I avsnittet om svensk ekonomi gar vi igenom de senaste utfallen och ndgra av indikatorerna
som beskriver den ekonomiska utvecklingen och presenterar darefter var prognos for den
svenska ekonomin de kommande aren.

Aven om Coronakrisen har inneburit séllan skadat slag mot den globala ekonomin har
svensk ekonomi hittills klarat krisen relativt bra. BNP-fallet blev mindre 4n tidigare befarat och
aterhdmtningen verkar i nuldget halla god takt. Tillvaxttalen blir hoga bade 2021 och 2022.
Arbetslosheten dr dock fortsatt mycket hog och 4ven om den positiva utveckling som vi
prognostiserar for kommande &r infrias beréknas arbetslosheten intet sjunka lagre én till 7,6
procent mot slutet av 2022.

3.1 Utfall och indikatorer

Ekonomin har aterhamtat sig starkt

Efter ett mindre avbrott i slutet av 2020 har aterhdmtningen i svensk ekonomi fortsatt starkt.
Under det tredje kvartalet 2021 6versteg BNP den niva som uppnaddes i slutet av 2019 och
ligger nu cirka tva procent hogre én toppnoteringen fore krisen (diagram 3.1).

Diagram 3.1 BNP per kvartal
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongsrensad

1350
1300
1250
1200
1150
1100
1050
1000

950

A © O O N a0 &> % 0 A 9 9 O N
Q' " T N N AV N N NN N NN 9@
SE TS S PSS S

Kalla: SCB

Béde det forsta och det andra kvartalet i ar uppgick BNP-tillvaxten till cirka en procent jamfort
med nirmast foregaende kvartal, vilket motsvarar en arstakt pa fyra procent. Det tredje
kvartalet tog tillvdxten ytterligare fart och berdknas ha uppgétt till tva procent (diagram 3.2).
Det var framfor allt hushéllens konsumtion (som véxte med i genomsnitt tva procent per
kvartal) och bruttoinvesteringarna (som dkade starkt det andra och det tredje kvartalet, 4,1
respektive 2,6 procent) som bidrog till tillvixten.

Aven lagerinvesteringarna bidrog starkt till den snabbare tillviixten det tredje kvartalet. Det
ar inte sjalvklart hur de 6kade lagerinvesteringarna ska tolkas. Lager kan delas upp i fyra olika
typer — ravaror och insatsvaror, produkter i arbete, fairdiga varor samt handelsvaror (producerat
av andra avsedda for forséljning). Beroende pa orsaken till en lagerfordndring kan en dkning
eller minskning av lagren bade vara ett tecken pa stark och svag ekonomi. Tyvirr finns inte den
uppdelning i NR som skulle underlitta en tolkning.
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I Konjunkturbarometern (KI) har det skett en forskjutning mot att allt fler foretag anser att
deras lager ar for sma. Det talar for att utvecklingen det tredje kvartalet dr positiv. Men det
innebér ocksa att ndr foretagen ar ndjda med lagerstorleken s& kommer lagerinvesteringarna ge
ett negativt bidrag till BNP. Det dr knappast sé att tillvixten det tredje kvartalet ska tolkas som
en uppvaxling av tillvaxttakten som kan forvantas hélla i sig.

Exporten dkade vildigt snabbt direkt efter fallet andra kvartalet 2020. Redan det fjérde
kvartalet var den tillbaka pd samma niva som fore nedgéngen. Dérefter har exporten legat kvar
pa samma niva matt i fasta priser. Importen har utvecklats annorlunda. Den 6kade betydligt
langsammare 4n exporten under det andra halvaret 2020 men har fortsatt att 6ka under 2021.
Det resulterade i ett kraftigt positivt bidrag fran nettoexporten under det tredje och det fjarde
kvartalet 2020, som forbyttes i ett negativt bidrag 2021. En forklaring till utvecklingen &r att
tillvixten de senare kvartalen har drivits av investeringar och hushéllens konsumtion, som bada
har ett relativt stort importinnehall, samtidigt som exporten har legat stilla.

Offentlig konsumtion holls bade tillbaka och dkade till foljd av pandemin. Verksamheter
direkt kopplad till Covidbekdmpning, fraimst sjukvarden, 6kade i volym medan andra
verksamheter minskade till foljd av nedstingningar och hogre sjuktal. Netto blev det ett
negativt bidrag till BNP under det andra kvartalet 2020.

Diagram 3.2 BNP-férandring, bidrag fran olika komponenter
Procent, kvartal till kvartal
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Kélla: SCB

Arbetade timmar slapar efter

Sett till BNP har alltsa den svenska ekonomin kommit tillbaka starkt efter det snabba fallet
under 2020. Aterhdimtningen har varit bred, &ven om det finns delar som fortfarande inte ir
tillbaka pa samma niva som fore krisen. Situationen dr dock inte lika positiv nér det géller
arbetsmarknaden. Forvisso dr antalet sysselsatta tillbaka pa samma niva som fore krisen, men
antalet arbetade timmar som f6ll betydligt mer under krisen, har enligt nationalrdkenskaperna
langt kvar till nivan fore krisen (diagram 3.3).°

© Det kan vara pé sin plats med en viss forsiktighet i tolkningen. NRs redovisade totala 16nesumma okar betydligt mer
an vad man skulle forvénta sig med den relativt svaga dkningen av antalet arbetade timmar.
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Det ar vért att notera att medelarbetstiden minskade redan under 2019 néir konjunkturen
forsamrades och antalet arbetade timmar minskade, samtidigt som antalet sysselsatta fortsatte
att 6ka. Det finns ddrmed stor tillvéxtpotential i en 6kad medelarbetstid framover.

Diagram 3.3 Arbetade timmar och antal sysselsatta (NR)
Index, 2015 kvartal 1 = 100
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e Sysselsatta Arbetade timmar

Kélla: SCB

Arbetslésheten har minskat langsamt

Arbetsformedlingens (AF) méanadsstatistik visar en stark minskning av antalet arbetsldsa,
medan minskningen ar betydligt mindre i AKU fran SCB (se diagram 3.4) Att olika
statistikkédllor visar pa olika utveckling behover inte betyda att en &r fel. Dessa tva kdllor méter
inte riktigt samma sak.

AKU har sina begransningar nar det giller jamforelsen av 2021 med tidigare ar pa grund av
fordndrade metoder och definitioner frén och med 1 januari. Omlidggningen orsakar
nivaforindringar i till exempel antalet sysselsatta, arbetskraftens storlek och arbetslésheten.”
Den kan ocksa leda till fordndrat monster dver aret, vilket forsvarar sdsongsrensningen. Det
forra dr mer uppenbart dn det senare och utvecklingen under loppet av 2021 borde vara lattare
att tolka &n jamforelsen med tidigare ar.

En viktig skillnad mellan AKU och AF ar deras respektive populationer. AKU gor sitt urval
fran befolkningsregistret medan AFs population utgors av samtliga som har registrerat sig hos
AF. Enligt en undersokning fran 2016 dverensstimmer populationerna bara till 60 procent.
Arbetslos dr den som inte arbetar men vill arbeta, kan arbeta och soker jobb. Det dr vad som
undersoks i AKU. Hos AF registrerar sig de som vill ta del av myndighetens tjénster. Personer
med starkare anknytning till arbetsmarknaden och medlemskap i en a-kassa ér rimligen
Overrepresenterade i AFs register, eftersom de har starkare incitament att registrera sig. Man
maste registrera sig for att fa ersattning och kunna delta i arbetsmarknadspolitiska atgérder.

Var tolkning av statistiken ar att arbetslosheten har sjunkit till 8,7 procent och att AFs
uppgifter tyder pé att det ér stora skillnader mellan olika grupper pé arbetsmarknaden.®
Arbetsmarknadsliget har forbattrats snabbt for personer med starkare anknytning till
arbetsmarknaden och betydligt langsammare for personer med svagare anknytning. De senare
loper betydligt storre risk att fastna i 1dngtidsarbetsloshet.

" Dubbelmétningar under 2021 ska ge information om forindringarna av nivéer, men sma urval gér den informationen
mycket oséker. Eventuellt fordndrat sisongmonster blir tydligt forst nér tillrackligt lang tid gatt.

§ Det dr den niva som stimmer dverens med det officiella mattet efter omliggningen 1 januari 2021. Oversatt till den
gamla nivan ar arbetslsheten nagra tiondelar ldgre.
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Diagram 3.4 Arbetsloshet enligt AKU respektive AF
Procent av arbetskraften 16—-64 ar
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Not: Till féljid av AKUs metodomlaggning 2021 &r den officiella svenska arbetsloshetsstatistiken i dagslaget inte jamférbar
Over tid. | vara tidsserier har vi darfor korrigerat utfallen fore 2021 med hjélp av den information som SCB publicerat dar
man ger en preliminar bedémning av metodomlaggningens effekter pa nivan for olika matt sasom arbetsléshet. AKU-
arbetsldsheten for tidigare ar ar alltsé har nagra tiondelar hdgre an vad den har uppgivits vara, matt med den gamla
metoden.

Kélla: SCB, Arbetsformedlingen, egna berékningar

Arbetsmarknaden &r inte éverhettad

Vissa bedomare havdar att problemet pa arbetsmarknaden redan nu ar arbetskraftsbrist. Man
pekar pa den snabba minskningen av arbetslosheten i Arbetsformedlingens registrerade
arbetsloshet och att arbetsgivare uppger dkade svarigheter att rekrytera personal med rétt
utbildning och kompetens. Som vi visat ovan beskriver registerstatistiken inte hela bilden.
AKUs svagare minskning av arbetsldsheten ar ett tecken pa den tudelade utvecklingen. I ett
senare avsnitt beskrivs det outnyttjade utbudet av arbetskraften och vad som kravs for att
forbattra samstimmigheten mellan efterfragan och utbud.

Diagram 3.5 Framsta hinder for produktionen/verksamheten
Andel ja-svar, sdsongrensad
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Kélla: Konjunkturinstitutet
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KI:s barometersvar ger inte heller en sa ensidig bild av rekryteringssvarigheter som ofta mélas
upp. I hela néringslivet uppger néstan 40 procent av foretagen att man har brist pa arbetskraft i
nulédget, det ar en kraftig 6kning men nivan ligger fortfarande under 2018 ars notering.
Samtidigt dr det mindre &n 10 procent av foretagen inom tillverkningsindustrin som anger brist
pa arbetskraft som det frdmsta produktionshindret. Brist pa maskin- och anldggningskapacitet
(40 procent) och otillriacklig efterfragan (drygt 20 procent) &r betydligt vanligare som frimsta
hinder. Inom tjanstesektorn anger 30 procent av foretagen brist pa arbetskraft och 20 procent
otillracklig efterfragan som framsta hinder.

En fordjupande enkit av Arbetsformedlingen under varen 2021 visade att endast 12 procent
av de privata foretagen da svarade pa upplevd brist genom att erbjuda hogre 16ner. Det &r langt
farre &n de som uppger att de frimst soker intensivare och sinker kraven. Hogre 16n kommer
langt ner pa listan. Risken for en accelererande inflation pa grund av 16ne-prisspiraler verkar
ligga langt bort.

Mycket starkt stdmningslage

Konjunkturinstitutets konfidensindikator beskriver stimningsldget i svensk ekonomi och synen
pa utvecklingen de nirmaste manaderna. Bedomningarna inom tillverkningsindustrin har i
november planat ut pa ett stimningslidge som dr mycket starkare dn normalt, efter att ha stigit
kontinuerligt sedan bottennoteringen i april 2020. I detaljhandeln mattades stimningslaget av
markant runt arsskiftet men det har sedan stigit patagligt under 2021. Byggindustrin, som inte
drabbades lika hart under fallet forra varen, lag lange forankrad en bit under normalldge, men
har under 2021 repat sig och stimningsldget har forbéttrats betydligt.

Den privata tjdnstesektorn f6ll avsevéart mer &n andra branscher under den akuta krisen.
Stamningslaget i sektorn har sedan aterhdmtat sig lika starkt som det i industrin men fran ett
samre utgangslage. Tjénstesektorn dr mer disparat dn dvriga sektorer och innehaller bade
branscher som bara r i borjan av aterhamtningen (till exempel hotell- och
restaurangbranschen) och branscher som inte har paverkats alls eller till och med gynnats av
krisen (foretagstjénster med flera).

Den samlade bilden é&r att stimningslédget har forbattrats brett under 2021 och var mycket
starkare &n normalt i november. Nagra saker lagger dock sordin pa stimningen och bidrar till
osédkerhet. En dr utvecklingen vad géller Covid-19 och hur omfattande den pagaende 6kningen
av smittan blir, sdrskilt i Europa. En annan ar leveransproblem med viktiga insatsvaror till
industrin. Ytterligare en dr osdkerheten om hur tillféllig den hogre inflationen egentligen ar.

Diagram 3.6 Konfidensindikatorn per néaringslivssektor
Indextal, historiskt genomsnitt = 100
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Kélla: Konjunkturinstitutet
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3.2 Prognos for svensk ekonomi 2021-2022

Svensk ekonomi har aterhdmtat sig starkt och uppvisat hoga tillvéxttal hittills under 2021. Var
beddmning ar att tillvixten nu ddmpas nagot men fortsatt &r relativt hog. I ar berdknas BNP
vixa med 4,6 procent och nésta ar 3,2 procent. Ett centralt antagande i denna prognos ar att
vaccinen fortsatt d4r verksamma mot nya mutationer av Coronaviruset.

Tabell 3.1 Forsorjningsbalans
Procentuell volymférandring respektive miljarder kronor

Niva 2019 2020 2021p 2022p
BNP 5144 3l 4.6 3,2
Import 2114 -5,9 8,6 4.9
Hushallens konsumtion 2294 -4,7 53 4.4
Offentlig konsumtion 1354 -1,6 3,1 1,4
Bruttoinvesteringar 1241 -0,5 6,6 4,8
Lagerinvesteringar® 35 -0,7 0,3 0,0
Slutlig inhemsk efterfragan 4 889 -2,8 5,0 3,7
Export 2334 -5,0 6,5 3,8
Nettoexport* 220 0,2 -0,5 -0,3
BNP, kalenderkorrigerad -3,0 4,5 3,2

" Férandring i procent av féregédende ars BNP
Kélla: SCB och egna berakningar

Det ar fortsatt hushallens konsumtion och investeringarna som haller efterfragan uppe det
nirmaste aret. Tillvixten under innevarande kvartal kan dock bli ndgot svagare dn det tredje
kvartalets mycket starka tillvéxt. Nedan redovisas var bedomning av forsorjningsbalansens
olika komponenter.

Diagram 3.7 BNP-forandring, bidrag fran olika komponenter
Procentuell férandring, kvartal till kvartal, prognos fran 2021 kvartal 4
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Kélla: SCB och egna berakningar
Goda forutsattningar for 6kade investeringar
Kapacitetsutnyttjandet dr relativt hogt och brist pad maskiner och anldggningar har ersatt svag

efterfrdgan som det stora hindret for produktionen. Foretagen betraktar generellt vinstlaget som
gott. Allt detta dr goda forutsattningar for en snabb 6kning av investeringarna.
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Sett 6ver en lidngre period utmérker sig kommunsektorns (kommuner och regioner)
investeringar med en stark och ihallande investeringsuppgang (diagram 3.8). Efter fallet 2020
skedde en markant aterhdmtning till en hog niva. Var beddmning &r att fortsatt stora behov
inom vard, skola och omsorg borgar for en fortsatt hog investeringsniva, men vi réknar inte
med att den fortsétter att 6ka lika snabbt som tidigare.

De statliga investeringarna tog ett rejalt kliv uppat 2019 och fortsatte dka starkt 2021. Det &r
investeringar i infrastruktur och forsvaret som driver utvecklingen. Enligt budgetpropositionen
bryts den snabba 6kningen 2022. Vi rdknar déarfor med att investeringarna planar ut pa en hog
niva under 2022.

Det drdjde till 2015 innan bostadsinvesteringarna nadde upp till samma niva som fore
finanskrisen. Den snabba 6kningen bréts 2018. Men vi rdknar med att den véndning uppét som
inleddes 2020 haller i sig. Osdkerheten ar dock betydande da exempelvis bristande
cementtillgang och slopade investeringsstdd till hyresritter kan paverka investeringstakten
framdver.

Diagram 3.8 Investeringar per sektor
Indextal, 2012 kvartal 1 = 100, prognos fran 2021 kvartal 4
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Kalla: SCB och egna berakningar

Tabell 3.2 Bruttoinvesteringar per sektor
Miljarder kronor respektive procentuell volymférandring

Niva 2019 2020 2021p 2022p
Bostader 241 3,2 10,8 4,0
Naringsliv exkl. bostader 771 -1,9 7,3 6,1
Stat 110 14,0 -2,1 0,6
Kommuner 119 -12,1 2,2 1,4
Totalt 1241 -0,5 6,6 4,8

Kalla: SCB och egna berakningar

Hushallens konsumtion Okar starkt och sparandet minskar

Hushallens konsumtion svarar for nastan halva BNP och spelar ddrmed stor roll for
tillviaxttakten. Normalt ar hushéllen stabiliserande for konjunkturen och deras konsumtion
varierar inte lika mycket som investeringarna. Den kris vi nu genomgar dr ett undantag,
hushallens inkomster har till stor del bibehallits men konsumtionsméjligheterna har beskurits
kraftigt. Det ledde till ett kraftigt fall i konsumtionen och hogt sparande. Hushallens beteende
ar en central faktor i hur kraftfull aterhamtningen blir. Vi beddmer det som rimligt att
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hushallens sparande minskar frdn 2020 ars hoga niva, vilket innebér att konsumtionen kan 6ka
betydligt snabbare dn inkomstutvecklingen.

Det ar ocksa vad som skett hittills under 2021. Omriaknat till arstakt har 6kningstakten varit
sex procent i genomsnitt. Efter en s pass stark 6kning och en tilltagande osékerhet om hur
allvarlig vinterns Covidspridning blir tror vi att hushéllens konsumtion innevarande kvartal
viaxer betydligt svagare én tredje kvartalet. Dérefter 6kar konsumtionen aterigen snabbare men
inte lika snabbt som de senaste kvartalen.

Hushallens konsumtion dkar markant mer &n deras inkomster bade 2021 och 2022 (tabell
3.2). Det innebér att det finansiella sparandet i relation till BNP minskar fran 6,7 procent 2020
till 5,5 procent 2022.

Tabell 3.3 Hushallens ekonomi
Miljarder kronor respektive procentuell férandring

niva 2019 2019 2020 2021p 2022p
Lénesumma 2015 4,5 0,9 57 41
Ovriga inkomster 1304 35 -1,2 4,7 1,0
Inkomster fore skatt 3319 41 0,1 553 2,9
Skatter och avgifter 867 1,4 -1,8 8,2 1,6
Disponibel inkomst 2452 51 0,8 4,3 3,4
Konsumtion 2 269 3,1 -3,6 7,5 6,8
Prisutveckling 1,9 1,1 2,1 2,3
Real disponibel inkomst 2,6 -0,3 2,2 1,1
Real konsumtion 1,2 -4,7 553 4.4
Eget sparande, % disp. inkomst 183 7,5 11,5 8,8 5,8
Finansiellt sparande, % BNP 322 6,4 6,7 6,1 519)

Kalla: SCB och egna berakningar

Utrikeshandeln ger fortsatt stora dverskott

Svensk ekonomi, och sirskilt industrin, gynnas av den positiva internationella utvecklingen.
Virldens samlade BNP vintas mer &n vil ta igen fallet under 2020 och védxa med 5,6 procent i
ar och 4,5 procent 2022 (tabell 3.3). Aven nir de olika lindernas tillviixttal viigs ihop med
vikter som speglar hur stor del av svensk export de normalt tar emot (KIX-vigning) blir
tillvaxttalen lika hoga. KIs uppskattning av hur importen i vara viktigaste mottagarlander
forvéntas utvecklas ger en dnnu positivare bild. Detsamma géller prognoser for véarldshandelns
utveckling. Sammantaget ser forutsittningarna for svensk export mycket goda ut och var
prognos pekar pa en stark dkning i &r och en nagot mer aterhallen 6kning 2022.

Tabell 3.4 BNP i omvarlden, varldshandel och bytesbalans
Procentuell férandring

2020 2021p 2022p
BNP, Varlden (OECD) -3,4 5,6 4,5
KIX-vagd BNP -4,1 5,6 4,5
Varldshandeln (OECD) -8,4 9,3 4.9
Svensk exportmarknad (KI) -9,3 7,6 6,5
Exportvolym -5,0 6,5 3,8
Bytesbalans (procent av BNP) 6,1 6,0 54

Kalla: OECD, Riksbanken, Konjunkturinstitutet och egna berakningar

Varuexporten har ett stort innehall av importerade insatsvaror. Darfor foljer importen till stor
del exportutvecklingen. Men importinnehallet &r stort &ven i hushallens konsumtion och
néringslivets investeringar. Det innebir att importen nu 6kar snabbare 4n exporten. Okad
export innebdr ett positivt bidrag till BNP-utvecklingen medan 6kad import minskar BNP.
Nettoexporten ger dérfor negativa bidrag till BNP béde i ar nésta ar, trots att exporten
Overstiger importen i faktiska tal.
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Sverige har sedan 1990-talskrisen haft stora §verskott gentemot utlandet. Bytesbalansen’
uppvisade 2020 ett overskott pa 6,1 procent av BNP. Var prognos innebér att dverskottet ligger
kvar pa sex procent i ar och sjunker till 5,4 procent 2022.

Offentlig konsumtion starkt paverkad av Covid

Kommunal konsumtion berdknas bland annat utifrdn hur manga barn, elever eller dldre som
finns i respektive verksamhet. Nedgangen under 2020 forklaras bland annat av att farre barn
var ndrvarande 1 forskolan och att det dirmed bedrevs mindre verksamhet, oavsett om
personalen ar dér eller inte. Inom annan verksamhet har kraftigt 6kad sjukfranvaro lett till
neddragningar i verksamheten, det vill sdga tillfalligt lagre konsumtion. Vi antar att den
minskade konsumtionen till stor del tas tillbaka 2021.

Vi riknar med att sjukvarden successivt atergar till mer normal verksamhet och att
regionerna dessutom behover beta av den ”vardskuld” som har byggts upp nér den reguljira
varden tvingats sta tillbaka.

Statlig konsumtion 6kar snabbt bade 2021 och 2022 till f6ljd av stora Covidrelaterade
anslag till olika myndigheter.

Offentliga finanser snabbt mot balans

Det offentliga finansiella sparandet uppgick 2019 till 0,6 procent av BNP och den offentliga
skuldkvoten till knappt 35 procent av BNP. I och med de akuta stodatgdrder som genomfordes
i takt med att pandemin forvirrades och den automatiska forsvagningen'® av de offentliga
finanserna som uppstéar nar ekonomin krymper, svingde det finansiella sparandet till ett
underskott pa 2,6 procent av BNP 2020. Tillsammans med krympande BNP ledde det till att
skuldkvoten dkade till 39,3 procent.

Tabell 3.5 Offentliga finanser
Miljarder kronor respektive procent

2019 2020 2021p 2022p
Inkomster 2619 2637 2762 2 850
Utgifter -2 590 -2 765 -2 817 -2 852
Finansiellt sparande 28 -129 -54 -2
Procent av BNP 0,6 -2,6 -1,0 0,0
Maastrichtskuld’ 1761 1962 1958 1865
Procent av BNP 34,8 39,3 36,6 33,2

" Utéver effekter fran det finansiella sparandet har Maastrichtskulden bland annat paverkats av férandringar i Riksbankens
hantering av valutareserven.
Kélla: SCB och egna berakningar

Tack vare den snabba ekonomiska dterhdmtningen beraknas underskottet uppga till 1,0 procent i
ar, trots den relativt expansiva statsbudgeten och ett antal tillaggsbudgetar. Den starka tillvixten
innebdr en automatisk forstarkning av det offentliga finansiella sparandet, skatteintdkterna okar
och transfereringsutgifter minskar samtidigt som ménga av krisatgérderna loper ut.

Enligt var prognos fortsitter den offentliga ekonomin att forbattras nésta &r. Ekonomin
klarar bade reformutgifter pa 74 miljarder och att i stort sett uppna balans i finansiellt sparande.
Dérmed minskar den underliggande skuldkvoten bade i ar och nésta ar.

Det ska betonas att detta ar var prognos for utvecklingen, inte en beskrivning av hur vi vill
att det ska se ut. I kapitlet om ekonomisk politik utvecklar vi férslag om hur vi med hogre
efterfragan och insatser for att stirka arbetslosa kan pressa ned arbetslosheten betydligt 1agre
an den har legat de senaste snart 30 aren.

9 Utdver nettoexporten ingdr Ioner till utlandet, kapitalavkastning och transfereringar.

10 Den offentliga sektorns transfereringsutgifter 6kar nir fler blir arbetslsa eller sjuka. Skatteintéikterna minskar ocksé
nér inkomsterna i ekonomin minskar. Bada dessa effekter motverkar nedgangen i ekonomin genom att underskott i de
offentliga finanserna haller uppe efterfragan i privat sektor.

20



EKONOMISKA UTSIKTER, HOSTEN 2021

Sjunkande arbetsléshet, men fortsatt hog niva

I var prognos ér det tillvixten i BNP och produktiviteten som tillsammans bestimmer antalet
arbetade timmar i ekonomin. Antalet sysselsatta berdknas sedan med hjélp av antaganden om
medelarbetstiden.

I tabell 3.8 redovisas utvecklingen for BNP, arbetade timmar, produktivitet, medelarbetstid
och antalet sysselsatta. Produktiviteten (BNP per arbetad timme) 6kade med 0,7 procent 2020.
Antalet arbetade timmar, som minskade med 3,8 procent 2020, férvintas 6ka med endast 1,4
procent i &r medan vi for nésta ar forutspar en ndgot storre 6kning.

Tabell 3.6 BNP, arbetstid och sysselsattning enligt NR
Miljarder kronor respektive procentuell férandring

Niva 2019 2020 2021p 2022p

BNP, miljarder kronor 5144 -3,1 4,6 3,2
BNP per timme, kronor 622 0,7 5K 1,6
Arbetade timmar NR, miljoner timmar 8 266 -3,8 1,4 1,6
Medelarbetstid, timmar per kvartal 403,1 -2,6 0,3 0,8
Sysselsatta NR, tusental personer 5127 -1,3 1,0 0,7

Kalla: SCB (Nationalrékenskaperna) och egna berakningar

Medelarbetstiden foll kraftigt under 2020 dé antalet sysselsatta inte minskade lika mycket som
antalet arbetade timmar. Detta forklaras till stor del av systemet med korttidsarbete dar anstéllda
blev permitterade pa deltid och beh&ll jobben i stillet for att bli arbetslosa. Aven hogre
sjukfranvaro till f6ljd av smittspridning och skérpta rekommendationer drog ned medelarbetstiden.
Vi antar att medelarbetstiden, som dkade ovéntat lite 2021, 6kar med néstan en procent 2022.

Arbetslosheten steg mycket snabbt under varen 2020 nir stora delar av samhaéllet stingdes
ner. Den toppade pa 9,4 procent tredje kvartalet 2020, vilket anda var betydligt ldgre dn
forvintat.!! En betydande del av arbetskraften omfattades av korttidsarbete — som mest var
over 300 000 arbetstagare permitterade samtidigt vilket motsvarar 6 procent av arbetskraften —
varav en betydande andel annars hade riskerat arbetsloshet.

Var prognos for arbetslosheten innebér en fortsatt nedgang under 2021och 2022. Vid slutet
av ndsta ar raknar vi med att arbetslosheten har sjunkit till 7,6 procent. Uttryckt som
arsmedeltal uppgick arbetslosheten till 8,7 procent 2020, och forvéntas uppga till 8,8 respektive
7,9 procent 2021 och 2022 (tabell 3.7). Bakom forandringen ligger en svag befolkningsdkning,
ofordndrat arbetskraftsdeltagande och en hygglig sysselsittningsdkning.

Tabell 3.7 Arbetsmarknadsprognos AKU
Procentuell férandring, tusental personer 15-74 ar

Niva 2019 2020 2021p 2022p
Befolkning 7 485 0,4 0,0 0,1
Arbetskraften 5477 0,4 0,8 0,0
Sysselsatta 5085 -1,3 0,7 1,0
Arbetslosa 392* 478* 490 438
Arbetsloshet (% av arbetskraften) 8,7 8,8 7.9

* Till foljd av AKUs metodomlaggning 2021 ar den officiella svenska arbetsloshetsstatistiken i dagslaget inte jamférbar dver
tid. | vara tidsserier har vi darfor korrigerat utfallen féore 2021 med hjélp av den information som SCB publicerat dar man ger
en preliminar beddmning av metodomlaggningens effekter pa nivan for olika matt sdsom arbetsloshet.

Kélla: SCB och egna berakningar

Béde Konjunkturinstitutets och Riksbankens analyser innehéller antaganden om den
arbetsloshet som dr forenlig med inflationsmalet (jamviktsarbetslosheten). Finans- och

' Till f51jd av AKUs metodomliggning 2021 ér den officiella svenska arbetsldshetsstatistiken i dagsliget inte
jamforbar over tid. I vara tidsserier har vi darfor korrigerat utfallen fore 2021 med hjélp av den information som SCB
publicerat ddr man ger en prelimindr bedomning av metodomliggningens effekter pa nivéan for olika matt saisom
arbetsloshet. Nivéan pa arbetslosheten fore 2021 har dérfor skrivits upp med cirka 0,3 procentenheter.
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penningpolitik har enligt den bakomliggande teorin mycket sma mojligheter att pdverka denna
niva, en uppfattning som vi inte delar.

En vanlig uppfattningen ar att jimviktsarbetslosheten antas ligga nara sju procent och att det
nér den nivén nas inte ldngre dr ldmpligt med en expansiv politik. I var prognos, som utgar frén
den nuvarande ekonomiska politiken, nés inte en sé lag arbetsldshet under 2022. Det skulle
behovas en mer expansiv och aktiv politik for att pressa ned arbetslosheten mer markant. Dessa
tankar utvecklas i avsnittet om ekonomisk politik.

Diagram 3.9 Arbetsléshet AKU
Procent av arbetskraften, 15-74 ar
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Not: Till féljd av AKUs metodomlaggning 2021 ar den officiella svenska arbetsldshetsstatistiken i dagslaget inte jamforbar
over tid. | vara tidsserier har vi darfor korrigerat utfallen fore 2021 med hjélp av den information som SCB publicerat dar
man ger en preliminar beddmning av metodomlaggningens effekter pa nivan for olika matt sdsom arbetsloshet.

Kélla: SCB och egna berakningar

Tillfalligt hog inflation

Néringslivets 16ne- och produktivitetsutveckling samt importerade prisdkningar ar
grundldggande forutsittningar for den svenska inflationen. I ar riknar vi med att timlonen i
néringslivet 6kar med 2,9 procent och att produktiviteten 6kar med néstan 1,5 procent. Det
underliggande inhemska trycket pa priserna blir darfor drygt 1,5 procent.

Tabell 3.8 Priser och reporanta
Procentuell férandring

2020 2021p 2022p
El och bransle -9,7 14,7 7,0
Drivmedel -9,6 16,9 6,1
Transporttjanster 3,4 &3 1,3
KPI exkl. energi 1,0 0,9 1,9
KPI 0,5 2,1 2,3
KPIF 0,5 2,3 2,4
Reporanta, % vid arets slut 0,00 0,00 0,00

Kélla: SCB och egna berakningar

Déremot innebar fjolarets tillfalligt laga priser pa bland annat energi och ravaror att det nu, nér
priserna pa dessa produkter i stéllet stiger snabbt, blir ett stort genomslag i KPI. Dessutom har
det uppstatt olika flaskhalsar ndr utbudet inte hunnit med den uppdémda efterfragan, vilket

resulterat i ett tillfalligt pristryck (se diskussion om Inflation och energipriser under avsnitt 2).

22



EKONOMISKA UTSIKTER, HOSTEN 2021

Under hosten har KPIs 12-ménadersfordndring krupit upp 6ver tre procent, men kommer
frén borjan av 2022 successivt minska och i slutet av aret hamna under 1 procent nar
exempelvis energipriserna sjunker tillbaka. Den underliggande inflationen kommer i stéllet att
uppga till mellan 1,5 och 2 procent.

Var prognos for genomsnittlig KPI- respektive KPIF-fordndring i ar landar pé 2,1 respektive
2,3 procent. Nésta ar rdknar vi med att inflationen blir ndgon tiondel hogre.

Givet vir beddmning av inflationsutvecklingen &r det rimligt att anta att Riksbanken later
styrrintan ligga kvar pa 0,0 procent under 2022.

Diagram 3.10 KPI med och utan energipriser
12-manadersférandring, procent
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Kélla: SCB och egna berakningar

3.3 Loneutveckling och Iéoneprognos

Mellan 2010 och 2019 6kade 16nerna i hela ekonomin enligt konjunkturldnestatistiken med i
genomsnitt 2,5 procent per ar, och med relativt sma variationer mellan aren. Det &r en lagre
okningstakt &n perioden innan finanskrisen (1998-2007) da 16nerna dkade i snitt med 3,6
procent per ar. Det dr framfor allt 16neglidningen (16nedkningar utdver de centrala Ioneavtalen)
som minskat, men dven de centrala avtalen har varit nagot lagre dn innan finanskrisen.
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Diagram 3.11 Lonedkningar i hela ekonomin
Centrala avtal och I6neglidning, arstakt i procent 1998 — 2021 (jan-sep)
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Not: Statistiken fér 2021 ar preliminar
Kalla: Medlingsinstitutet

Under 2020 ddmpades 16nedkningarna i hela ekonomin till 2,1 procent. Den framsta
forklaringen &r att Ioneavtalen som 16pte ut under varen forldngdes till hosten pa grund av
pandemin.'? Det betyder att 16nerevisionen (den &rliga 16nehdjningen) flyttades fram till den 1
november eller senare. De arbetstagare som var kvar hos samma arbetsgivare som aret innan
hade ddrmed samma grundI6n under april till oktober 2020 som under motsvarande ménader
2019, vilket motsvarar en arlig 16nedkningstakt fran de centrala avtalen péa noll procent.
Eventuella 16neékningar under denna period kom séledes mestadels fran 16neglidning.

Aven i niringslivet 6kade 16nerna med 2,1 procent i fjol. Anmérkningsvirt ir dock att
skillnaden mellan arbetare och tjdnstemén var ovanligt stor. Medan tjinsteménnens l6ner
okade med 2,4 procent stannade arbetarnas 16nedkningar vid 1,4 procent. Det beror pa att
arbetarnas 16nedkningar till mycket stor del avgdrs av de centrala 16neavtalen, som var ldgre dn
vanligt pa grund av pandemin, medan tjdnstemidnnen hade en hdgre 16neglidning &n vanligt.

Hittills under 2021 (januari till och med september) har 16nerna i hela ekonomin preliminért
okat med 2,7 procent. Den hogre [6nedkningstakten, jamfort med i fjol, har skett inom
néringslivet dér 16nerna steg med 3,0 procent. Tjédnsteménnen har fortfarande en hogre
16nedkningstakt dn arbetare, 3,2 respektive 2,7 procent, men skillnaden har minskat ndgot
jamfort med foregaende ar.

12 Det finns dock fler forklaringar som paverkade den totala 16neutvecklingen, och genomsnittslénerna, i ekonomin.
Exempelvis att den lagre aktiviteten i ekonomin innebar ldgre utbetalningar av overtidstillagg (for arbetare) och rorliga
tillagg (for tjansteman), rorligheten pa arbetsmarknaden (t.ex. personer som byter arbetsgivare eller som far sitt forsta
jobb) samt sammansittningseffekter. Se Medlingsinstitutet (2020), Pandemin och 16neutvecklingen.
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Diagram 3.12 Totala Ionedkningar i naringslivet
Arbetare och tjansteman, 2019, 2020 och 2021 (jan-sep)
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Not: Statistiken for 2021 ar preliminar.
Kalla: Medlingsinstitutet

Lonegapet, och skillnaderna i 16nedkningstakt, mellan arbetare och tjanstemén har 6kat de senaste
ren.'® En viktig forklaring ér att tjinsteméannen har haft hogre 16neglidning dn arbetarna. Men
skillnaden var storre innan finanskrisen, &ven om tjdnsteménnens loneglidning minskade over tid.
Efter finanskrisen har tjinstemannens 16neglidning varit i paritet med, eller marginellt hogre, 4n
arbetarnas. Under de senaste tre aren har dock, som ndmnts ovan, skillnaderna dkat igen.

Diagram 3.13 Loneglidning for arbetare och tjansteman i naringslivet
Lénedkningar utdver centrala avtal, 1998 — 2021 (jan-sep).
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Not: Statistiken fér 2021 ar preliminar.
Kalla: Medlingsinstitutet

13 Larsson (2021), Loénerapport 2021. Loner och 16neutveckling 1913-2020 efter klass och kon, LO.
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Sedan 2015 har lonerna i offentlig sektor, och da fraimst i kommunerna men i viss man aven i
regionerna och staten, 6kat ndgot snabbare dn i nédringslivet. P4 ett 6vergripande plan beror
detta framst pa att l16neglidningen har minskat mer i néringslivet én i offentlig sektor, men dven
de centralt avtalade 16nedkningarna tycks ha varit ndgot hogre. Inom offentlig sektor har den
hogre 16neglidningen till storsta delen kommit tjinstemannen, som inte séllan har sifferlosa

avtal, till del.
Bilden av 16neglidningen i ekonomin som helhet kan dock vara missvisande for enskilda

branscher och avtalsomraden. Vissa fackforbund inom sévil néringslivet som offentlig sektor
rapporterar att det forekommer negativ 16neglidning (alltsa att avtalsomradets lonesumma dkar
langsammare 4n de centralt avtalade 16nedkningarna) pa grund av stor personalomséttning.
Detta &r vanligare pd LO-forbundens avtalsomrdden, men det forekommer dven pa
tjiinstemannasidan.

Diagram 3.14 Totala I6nedkningar i naringslivet och offentlig sektor
Centrala avtal och l16neglidning, 2015-2021 (jan-sep)
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Not: Statistiken fér 2021 ar preliminar.
Kalla: Medlingsinstitutet

Under 2020 6kade 16nerna i offentlig sektor med 2,3 procent, vilket &r nagot mer 4n i
néringslivet. Lonerna i kommunerna, regionerna och i staten dkade i stort sett i samma takt.
Hittills i ar, fran januari till september, har 16nerna i offentlig sektor preliminért 6kat med 2,2
procent, vilket alltsa dr ungefdr samma 6kningstakt som ifjol, men ldgre dn inom néaringslivet.

Storre skillnader i reallénedkningar mellan arbetare och tjansteman

Sverige har, med nagot undantag, haft arliga, om 4n varierande, reallonedkningar under de
senaste dryga tjugo &ren. Eftersom de nominella 16ne6kningarna varit relativt konstanta sedan
finanskrisen beror svingningarna i realloneutvecklingen framst pa variationer i

inflationstakten.
Under 2020 sjonk den nominella 16nedkningstakten, men eftersom inflationen samtidigt var

lag blev resultatet anda en hyfsat god reallonedkning for ekonomin som helhet. I ar har bade de
nominella 16nedkningarna och inflationen tagit fart och reallénedkningarna tycks bli lagre dn

ifjol.
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Diagram 3.15 Reallonedkningar i hela ekonomin
Reallén enligt KPI respektive KPIF, arstakt i procent, 1998-2021 (jan-sep)
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Not: Statistiken for 2021 ar preliminar.
Kélla: Medlingsinstitutet

Under perioden mellan finanskrisen och Coronakrisen (2010-2019) 6kade tjdnsteménnens
realloner i ndringslivet med i genomsnitt 0,2 procent mer per ar jamfort med arbetarnas
realloner (enligt KPI). Pandemiaren 2020 och 2021 (preliminér statistik fran januari till och
med september), dér skillnaderna i nominell 16nedkningstakt mellan de bada grupperna 6kade,
resulterade foljaktligen dven i storre skillnader i reallone6kningstakt.

Diagram 3.16 Nominella och reala (KPI) Ionedkningar i naringslivet for
arbetare och tjansteman
Arlig procentuell férandring, 2010-2021 (jan-sep)
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Den tillfalligt hdgre 16nedkningstakten dampas nasta ar

Den sista oktober 2020 tecknade industrins parter nya avtal som ger lonedkningar pé 5,4
procent dver 29 manader. Det ger en arlig 16nedkningstakt pa 2,23 procent, vilket 4r marginellt
hogre an foregaende avtal fran 2017 som hade en arlig 16nedkningstakt pé 2,17 procent.
Avtalet inkluderar avsittningar till delpension. For LO-férbunden innehéller avtalet en
laglonesatsning for arbetsplatser och branscher med anstéllda som tjdnar mindre &n 26 100
kronor per manad. Efter industrins normerande avtal har dvriga forbund som ingick i LO-
samordningen tecknat avtal med motsvarande 16nedkningstakt.

Kommunal, som valde att std utanfér LO-samordningen i fjolarets avtalsrorelse, tecknade
nya avtal pd 41 manader (till den 31 mars 2024). Under 2020 till 2021 ger avtalet 2,0 procent
plus 0,6 procent extra for yrkesutbildade inom vard, skola och omsorg. Dartill betalades ett
engangsbelopp pa 5 500 kronor ut under 2020 till alla ménadsavlonade arbetstagare som
omfattas av avtalet (detta avser en heltidsanstéllning och summan riknas om utifran
sysselsittningsgrad vid deltidsanstéllning). Under 2022 ger avtalet 1,4 procent plus 0,6 procent
extra for yrkesutbildade. Lonedkningarna for 2023 kommer att faststéllas senare.

Hittills under 2021 har alltsa 16nedkningstakten tagit fart efter inbromsningen ifjol. Det
beror framst pa att de rddande centrala avtalen dr ndgot “framtunga” och ger aningen hdgre
l6nedkningar under 2021 jamfort med slutet av avtalsperioden, samt att arets 16nedkningstakt
fortfarande paverkas av den svaga jaimforelseperioden i fjol. Samtidigt har dock
l6neglidningen, som tog fart bland tjinsteménnen i néringslivet forra aret, ddimpats under 2021.

Utgéangspunkten for var l6neprognos ar dérfor att den ndgot hogre 16nedkningstakten i ar ar
tillfallig, och att 1dnedkningarna, atminstone i néringslivet och for hela ekonomin, kommer att
dédmpas under 2022 jamfort med 2021. Vi rdknar dock med att sjunkande arbetsloshet och
stigande resursutnyttjande har en viss, om an blygsam, positiv effekt pa 16nedkningarna via
l16neglidningen under nista ar. Det betyder att I16nedkningstakten under 2022 tergar till en niva
marginellt hogre dn det historiska genomsnittet efter finanskrisen.

Tabell 3.9 Prognos timloner enligt konjunkturlonestatistiken
Procentuell férandring

2019 2020 2021 2022
Naringsliv 2,5 21 3,0 2,6
Offentlig sektor 2,8 2,3 2,5 2,7
Hela ekonomin 2,6 2,1 2,9 2,6

Not: Statistiken for 2021 ar preliminar
Kalla: Medlingsinstitutet (Konjunkturlénestatistiken), egna beréakningar

Under varen 2023 vintar nista stora avtalsrorelse. Den fackliga utgangspunkten vid
berdkningar av det samhéllsekonomiska loneutrymmet &r att 16nerna, inklusive 16neglidningen,
pa sikt bor oka i takt med néringslivets produktivitetstillvaxt plus inflationsmalet. Men vi
kommer ocksa att beakta andra faktorer, inte minst hur 16neandelen utvecklas och hur
l6negapet mellan arbetare och tjdnstemén fordndras under innevarande avtalsperiod.
LO-ekonomerna brukar vanligen jimfora den svenska 16nekningstakten med
l6neutvecklingen i ett antal europeiska lander (enligt den sé kallade Europanormen). Men
pandemin — och olika lénders restriktioner och atgdrder for att motverka de negativa effekterna
for foretag och arbetstagare — gor att savil svensk som internationell 16nestatistik for
nédrvarande dr ovanligt osdker, och det &r svart att géra en nagorlunda rattvis jamforelse.
Medlingsinstitutet har beskrivit de rédande svérigheterna med internationella jimforelser. '
Flera lander fick liksom Sverige skjuta pa avtalsférhandlingarna under 2020, vilket har
paverkat 16nedkningstakten i olika grad. Dértill har pandemin slagit extra hart mot
lagavlonade, inte minst inom servicesektorerna, vilket statistiskt resulterar i att ldndernas
genomsnittsloner har 6kat jaimfort med aret innan. Denna sammansattningseffekt varierar

14 Medlingsinstitutet (2021), Ekonomi och 16nebildning under pandemin. En internationell utblick.
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mellan ldnderna. Och manga linder har haft olika system med korttidsarbete som har paverkat
l6nestatistiken.

Medlingsinstitutet drar dock slutsatsen, &ven om den ar oséker, att 16ner och arbetskostnader
varken har bromsat in eller accelererat patagligt i majoriteten av de 12 vésteuropeiska lander
som analyserats. Medlingsinstitutet menar att flera av landerna har haft en 16ne6kningstakt
under pandemin (mellan fjarde kvartalet 2019 och andra kvartalet 2021) pa ungefar samma
niva som Sverige.
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4. Ekonomisk politik

4.1 Fortsatt understodja aterhamtningen

Den svenska ekonomin har dterhdmtat sig vél efter den kris som foljde pa pandemins utbrott.
Sysselséttningen ar nira nivderna innan krisen men da allt fler star till arbetsmarknadens
forfogande finns mycket ledig arbetskraft i ekonomin, vilket syns i den hoga arbetsldsheten.

Den inflation som vi ser for narvarande &r inte ett tecken pa 6verhettning av den svenska
ekonomin. Framfor allt ligger globala faktorer bakom priskningarna. Energi- och ravarupriser
kommer inte fortsétta att stiga kontinuerligt. Det globala skiftet i konsumtionsmixen fran
tjdnster mot dkad varukonsumtion har tillfalligt drivit upp vissa varupriser samt orsakat
stigande fraktpriser och global komponentbrist som gor det svart for néringslivet att svara upp
mot den hoga efterfragan.

Tittar vi pa de lokala faktorerna ser vi inte samma inflationstendenser. Loneglidningen tycks
aterigen minska efter fjolarets tillfalliga uppgang. Stigande energipriser i Sverige dr delvis
paverkat av internationella faktorer (som stigande priser pa gas och kol) men dven lokala
faktorer som bristande dverforingskapacitet och mindre reglerkraft ligger bakom. Stigande
tillgangspriser, framfor allt bostéder, dr ocksa ett vixande problem péa den inhemska
marknaden.

Nér man studerar vilka faktorer som driver prisdkningarna blir det uppenbart att
mojligheterna att begrénsa inflationen genom att dimpa det inhemska efterfragetrycket &r sma.
Tvértom har 6kade investeringar i exempelvis elnétet eller bostdder mojlighet att dimpa
prisutvecklingen.

Riskerna for en samre ekonomisk utveckling ar ocksa dverhdangande. Vi ser att vaccinet
tydligt kan lindra utvecklingen, men knappast kontrollera den. Pandemin riskerar darfor att
fortsétta att tynga ner delar av ekonomin sévél i Sverige som andra ldnder dven framdver.

Erfarenheterna frén finanskrisen var ocksa att en stark forsta rekyl (2010) och en tro pa en
stark ekonomisk utveckling de kommande aren bidrog till en alltfor snabb atstramning av
finans- och penningpolitiken i Sverige och omvirlden. Detta ledde till en ldgre tillvixt under de
efterfoljande aren (se diagram 4.1). En liknande utveckling kan inte uteslutas dven efter denna
kris nér alltfor ménga tar ut en positiv utveckling i forskott.

Diagram 4.1 BNP-tillvaxt, prognos hoésten 2010 (BP2011) respektive
faktiskt utfall
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Kalla: Budgetpropositionen for 2011 (prognos), Konjunkturinstitutet (utfall)
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Ett fortsatt hogt efterfragetryck ar viktigt for arbetsmarknaden

Den ekonomiska politiken maste fortsétta att understddja den positiva utvecklingen. Att strama
at den svenska ekonomin skulle varken paverka inflationen eller stérka vért langsiktiga
vilstand. Den tillvéxttakt som vi nu ser har potential att fa in fler i arbete och dka
investeringarna i ny produktionskapacitet i privat sektor om den tilléts att verka dver tid.

Studier fran IFAU visar att den ekonomiska krisen under 1990-talet och ldgkonjunkturen
som foljde efter den internationella finanskrisen 2008-2010 ledde till en langvarigt hogre
arbetsloshet och en forsamrad arbetsmarknad. Personer fran arbetsmarknadsregioner som
drabbades hardare hade ldgre arbetsinkomster och var dven till viss del sysselsatta i ldgre grad i
upp till 10-15 ar efter kriserna. Kriserna ledde till att inkomstskillnaderna mellan individer
bosatta i olika delar av landet 6kade. Kortutbildade och personer fodda utanfér Norden
drabbades relativt sett hardare.

LO-ekonomernas beddmning &r att en lagre arbetsldshet kréver savil strukturella atgarder
som ett fortsatt hogt efterfragetryck. Det har hojts roster om att Sverige ar néra fullt
kapacitetsutnyttjande och att en expansiv finanspolitik som okar efterfrdgan, investerar for
framtiden och trycker ned arbetslosheten inte langre dr 6nskvard. Antagandet om fullt
kapacitetsutnyttjande innebér att en arbetsloshet pé sju procent skulle vara normalléget och att
enda mojligheten att sinka denna vore genom strukturella fordndringar pé arbetsmarknaden.
Detta &r inte en bild som bekriftas av arbetsmarknadsstatistiken. Till att borja med ség vi en
arbetsloshet under den pastadda jamviktsnivan 2017-2019 utan att den underliggande
inflationen 6versteg inflationsmalets 2 procent (se diagram 4.2).

Diagram 4.2 Arbetsloshet och inflation
Procent
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Kélla: SCB

En annan indikator pa att arbetsmarknaden inte &r sérskilt anstringd ar det faktum att antalet
arbetade timmar i ekonomin enligt nationalrdkenskaperna fortfarande inte har aterhamtat sig
till de nivaer som géllde fore pandemin, samtidigt som arbetskraftsdeltagandet fortsatt att stiga
under 2020 och 2021 med konsekvensen att arbetslosheten fortsatt ar hog.

Vidare tas sammansattningen av arbetslosa ibland som intékt for att en stor andel av de
arbetslosa inte dr anstdllningsbara och att strukturpolitik dr den enda vagen. Men uppgifter fran
Arbetsformedlingen rorande varen 2021 visade att 18 procent av foretagen sénkte
utbildningskraven som svar pa rekryteringssvarigheter. 28 procent valde att sinka kraven pa
yrkeserfarenhet. En het” arbetsmarknad har darfor stor betydelse for arbetslosheten dven
bland personer med kort utbildning som annars har svart att hitta arbete.
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Tittar man pa arbetsloshetens sammansattning dr utbildningsbehovet stort men det finns
ocksa fortsatt stora grupper som bdr ha tillrackliga kvalifikationer for att hitta ett arbete nér
efterfrdgan pa arbetskraft &r hog. Av de narmare 380 000 arbetsldsa som var inskrivna pa
Arbetsformedlingen i oktober hade mer @n en tredjedel (130 000 personer) minst ndgon
gymnasial utbildning, en arbetsloshetstid kortare &n 12 ménader och var inte inskrivna i
Arbetsformedlingens etableringsprogram for nyanlédnda flyktingar, skyddsbehévande och deras
anhoriga. Denna grupp bor ha relativt goda forutséttningar att fa jobb.

Diagram 4.3 Inskrivna arbetslosa per utbildningsniva,
arbetsloshetslangd och inrikes/utrikes fodda
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Utrikes foédda, ej i etablering, arbetsldsa 12+ manader
Inrikes fodda, arbetslosa 12+ manader
m Utrikes fodda, ej i etablering, arbetsldsa max 12 manader
m Inrikes fodda, arbetslésa max 12 manader

Kélla: Arbetsformedlingen, oktober 2021

Pa Arbetsformedlingen fanns ocksa ndstan 247 000 arbetslosa med kortare utbildning, langre
tid 1 arbetsloshet eller som deltar i etableringsprogrammet. Det behovs darfor en omfattande
arbetsmarknadspolitik inklusive stora utbildningsinsatser. Men ett fortsatt hogt inhemskt
efterfragetryck har ocksa stor potential att bidra till en positiv utveckling for dessa grupper.

En férandrad policymix
Samtidigt som den samlade ekonomiska politiken bor vara expansiv dven fortsittningsvis tror
vi att en successivt fordndrad policymix mellan penningpolitiska och finanspolitiska
stimulanser vore onskvérd. Vi anser att den ekonomiska politiken i storre omfattning behover
luta sig mot finanspolitiken nér det géller att understodja den ekonomiska aterhdmtningen. De
offentliga finanserna bor ddrmed drivas med ett storre underskott &n vad dverskottsmalet
foreskriver. En sddan finanspolitisk inriktning kan ge Riksbanken storre mojlighet att steg for
steg gora penningpolitiken mindre expansiv utan att detta menligt paverkar varken den
ekonomiska dterhamtningen eller inflationsmalet som ett ankare inom pris- och l6nebildningen.
Behovet av en forskjutning i policymixen mellan finans- och penningpolitik &r orelaterad till
de senaste méanadernas prisutveckling. De huvudsakliga faktorerna bakom nuvarande
prisdkningar, sdsom stigande oljepriser eller global komponentbrist, paverkas inte av det
svenska rintelaget. Var bedomning ar dock att kostnaden for den nuvarande penningpolitiken i
form av dess negativa effekter pa formogenhetsfordelningen har blivit allt mer problematisk.
En forskjutning fran penningpolitiken till finanspolitiken, inklusive begransning av de
kvantitativa ldttnaderna till kdp av statspapper, skulle kunna bidra till en mer balanserad
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utveckling i tillgdngspriserna. Detta dr dock endast forenligt med inflationsmalet om
finanspolitiken tar ett storre stabiliseringspolitiskt ansvar.

LO-ekonomerna har i manga ar foretrétt denna syn. Pa senare tid har dock alltfler kommit
att uppmérksamma utmaningarna med normpolitiken i dagens ekonomiska klimat. I ett tal den
8 december gav vice riksbankschef Per Jansson uttryck for det 6msesidiga beroendet mellan
penning- och finanspolitiken nér det géller att hitta balansen i resursutnyttjandet.!® Jansson
lyfte ocksa frdgan om att ge finanspolitiken en storre roll i stabiliseringspolitiken och
problemen med en alltfor stram finanspolitik. Aven Lars Calmfors har under hosten lyft
behovet av en langsiktigt mer expansiv finanspolitik. '

De svenska offentliga finanserna ar idag mycket starka. En ytterligare forstirkning av saldot
eller skuldkvoten skapar inte ndgra ekonomiska fordelar i termer av langsiktig hallbarhet eller
tilltro pa kapitalmarknaden (ldgre réntor). I stdllet motsvarar en ytterligare forstiarkning av de
offentliga finanserna endast att resurser dras undan fran offentlig konsumtion, hushall och
foretag. Resultatet av detta blir en langsiktigt 1agre produktionsniva i ekonomin.

Diagram 4.4 Offentlig bruttoskuld i utvalda lander 2021
Procent av BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet (Sverige), IMF WEO (&vriga lander)

Forslag: Stabiliseringspolitisk bedomning

1. Ligg kvar med ett underskott pa ca 1 procent av BNP per ar 2022-2025.

2. Detta kan ge Riksbanken utrymme att limna O-rdntan snabbare &n nuvarande prognos.
3. Kvantitativa lattnader bor begrénsas till kop av statspapper.

15 https://www.riksbank.se/globalassets/media/tal/svenska/jansson/202 1 /jansson-tal-ar-det-dags-att-se-over-
rollfordelningen-i-den-makroekonomiska-politiken.pdf

1 DN, 2021-10-21, https://www.dn.se/ledare/lars-calmfors-det-ar-kanske-dags-att-omprova-det-finanspolitiska-
ramverket/
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4.2 Hoj investeringstakten

LO-ekonomerna har medverkat till att utforma LOs Nystartsprogram ”Investera i Sverige”.
Detta program tar sikte pa Sveriges stora potential vad géller 6kad tillvaxt och sysselsdttning
via kraftfullt 6kade offentliga investeringar under de kommande aren.

Under de senaste tva aren har pandemin kraftigt paskyndat strukturomvandlingen med allt
ifran digitala moéten till e-handel. Den omvandling som pandemin péaskyndat kan rétt hanterad
gora Sverige mer produktivt och bidra till en 6kad sysselséttning. Men dé krévs att Sverige
bedriver en klok investeringspolitik som underlttar for foretag och lontagare att ta vara pa de
jobbmojligheter som strukturomvandlingen ger.

Ett mycket hogt kapacitetsutnyttjande i industrin indikerar en hog investeringsvilja i ny
produktionskapacitet (se diagram 3.5). Men dven den grona omstéllningen bidrar till en hog
investeringsvilja. Samtidigt blir det allt tydligare att investeringsbesluten ofta forutsitter
atgarder fran det offentliga for att komma till stand. Utbildningssatsningar, offentliga
investeringar i exempelvis transport- och energiinfrastruktur, andamalsenliga regelverk med
mera behdver komma pa plats for att investeringarna ska bli mojliga. Finanspolitiken bor i
nartid prioritera en rad atgérder i syfte att 6ka den samlade investeringsvolymen i ekonomin.

Konjunkturinstitutets nya skattning av de finanspolitiska multiplikatorerna pekar dn
tydligare pa att offentliga investeringar har mycket stora multiplikatorer relativt andra atgérder
dven om penningpolitiken svarar med hojda rintor.!”

Det blir allt tydligare hur juridiska processer fordrojer investeringar och skapar onddig
oséikerhet inom en rad olika omraden. Kanske allra tydligast ir detta fér gruvnéringen'® samt
inom energisektorn'®. Resultaten av dagens system ir minst sagt otillfredsstillande. Balansen
mellan olika intressen kan ifragasittas: lokala miljointressen vager tungt — klimatintresset ltt.
Handldggningstiderna dr 1anga. Tillvéxt- eller jobbperspektivet dr bristfélligt foretritt. Statens
myndigheter laser varandra till f6ljd av bristande koordination.

Att pa juridisk vig avgora och vdga motstridiga intressen mot varandra innebér i sig stora
utmaningar. Ett komplement ar att i vissa fall tillata en 6kad politisk styrning dar regering eller
annan instans har tydligare mandat att enligt eget omdome fa avgora vilka intressen som ska
ges fortur 1 avvédgningar mellan exempelvis forsvar, klimat, arbetstillfallen eller kulturhistoria.

Okade investeringar i elproduktion och infrastruktur
Investeringarna i elniitet behdver accelereras. Overforingsbristerna har blivit alltmer akuta och
ledtiderna i utvecklingen av ny 6verforingskapacitet dr alldeles for langa. Det dr angelaget att
den utbyggnad som nu sker sékrar elnitet for en framtid som medfor en alltmer elintensiv
industriproduktion samt en elektrifiering av transportsektorn. Aven elproduktionen behover
byggas ut snabbare, framfor allt i sodra Sverige dir havsbaserad vindkraft forefaller ha stor
potential.

Elektrifieringen av fordonsflottan gér snabbt. Laddbara personbilar kommer sannolikt att
utgdra majoriteten av nybilsforséljningen redan under 2022. Detta stéller 6kade krav pa
laddinfrastruktur i nartid.

17 Konjunkturinstitutet 2021, Finanspolitiska multiplikatorer i Sverige, KI 2021:29

18 Svemin (2021), Reformpaket for effektiva tillstindsprocesser,
https://wwwsveminse.cdn.triggerfish.cloud/uploads/2021/10/svemins_reformpaket es.pdf

19 DN-debatt 2021-11-27, Férsvaret méste siga ja till havsbaserad vindkraft, artikel frin Svenska Kraftnit,
https://www.dn.se/debatt/forsvaret-maste-saga-ja-till-havsbaserad-vindkraft/

34



EKONOMISKA UTSIKTER, HOSTEN 2021

Diagram 4.5 Nyregistrering av bilar per drivmedelskategori
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Infrastrukturpropositionen innehdll tydligt utokade anslag for investeringarna i vagar och
jérnvégar. I nértid finns skal att ytterligare forstirka underhallet dar Trafikverkets
inriktningsunderlag indikerade ett stérre behov dn de resurser som tilldelades.?
Infrastrukturinvesteringar med potential att bygga ihop stora arbetsmarknadsregioner liksom
investeringar med béring pd de nya industriinvesteringarna bor ges hog prioritet i
atgardsplaneringen.

Den digitala infrastrukturen behover ytterligare resurser for att na regeringens
bredbandsmal. Utover resursforstiarkningar krévs ldttnader i lokaliseringsprincipen for att 6ka
de kommunala stadsnétens mojligheter att kostnadseffektivt bidra till bredbandsutbyggnaden.

Direkta stod till den grona omstallningen

Grundprincipen i klimatomstéllningen, liksom i de flesta miljdsammanhang, bor vara att
utsldpparen ér ansvarig for sina utsldpp. Likasé bor naringslivets strukturomvandling
finansieras av néringslivet sjdlva. Det dr ddrmed det privata néringslivet som béar
huvudansvaret for att stilla om sina verksamheter till hallbara processer. Det offentligas roll for
att understddja néringslivets grona omstéllning handlar forst och framst om att tillhandahalla
kollektiva nyttigheter, och sétta ramar och spelregler for klimat och milj6. Samtidigt handlar
den grona omstillningen i ménga fall om att gora stora framsteg med hog hastighet. Darfor
finns ett behov av att staten bidrar mer direkt, framfor allt nér det géller investeringar i
exempelvis demonstrations- och pilotanldggningar pa4 omraden som é&r viktiga for nédringslivets
omstéllningsmojligheter.

Ett fortsatt hogt bostadsbyggande

Bostadsinvesteringarna har varit goda de senaste dren. Framfor allt dr det flerbostadshusen som
har statt for den kraftiga uppgéngen i byggande under 2010-talets andra halft. Vi kan nu se hur
det gér allt snabbare att fa en hyresrétt i storstadsregionerna, &ven om det i Stockholm och
Goteborg ar tydligt att det alltjimt finns ett stort och otillfredsstéllt efterfragetryck. Det fraimsta
hotet mot byggtakten &r att det nuvarande bostadsbyggandet riskerar att bli alltfor dyrt for att
vara ett reellt alternativ for manga hushall. Ur detta perspektiv ar det sérskilt problematiskt

20 Trafikverket 2020, Inriktningsunderlag infor transportinfrastrukturplaneringen for perioden 2022 — 2033, s 98-99,
2020:186
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med nedskérningarna i investeringsstddet i riksdagens senaste budgetbeslut. Investeringsstodet
holl nere hyresnivaerna vilket gynnade hyresgasterna samtidigt som bostadsutvecklarnas fick
en lagre vakansrisk da den lagre hyresnivan gjorde bostdderna mer attraktiva.

Smahusproduktionen har inte 6kat lika tydligt under de senaste dren och bor kunna utgdra
en storre del av nyproduktionen framdver — sarskilt da fordndrade levnadsmonster till f61jd av
Coronakrisen har lett till en 6kad efterfrdgan pa denna boendeform.

En fortsatt hog byggtakt med ldgre hyror i nyproduktionen kraver framfor allt att
kommunerna i hdgre utstrackning vidtar atgarder for att 6ka markutbudet. Sverige har gott om
mark, men ett litet utbud av tillgénglig detaljplanerad mark. Vissa kommuner som begrinsar
byggandet maste mota langt striktare krav om att bidra till den regionala bostadsforsérjningen,
savil vad giller volym som variation i upplatelseformer. Det kommunala
bostadsforsorjningsansvaret behover kvantifieras och fortydligas.

Kreditrestriktionerna begrénsar dértill manga LO-hushéalls mojligheter att kdpa en bostad.
Har finns mojligheter till littnader som inte skulle undergréva den finansiella stabiliteten.

Diagram 4.6 Fardigstillda lagenheter i nybyggda hus efter hustyp och ar
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Forslag: HOj investeringstakten

1. Ta ett rejalt omtag pa tillstandsprocesserna och oka takten i utbyggnad av elndten och
ny elproduktion.

2. Virna byggtakten genom att skdrpa kraven pa kommunerna, se over
kreditrestriktionerna och aterinfora investeringsstoden.

3. Tillfor resurser till utbyggnad av bredband och underhall av vagar och jarnvagar.

4.3 Forbattra matchningen och hjélp fler in pa arbetsmarknaden
Aven om ett fortsatt hogt efterfrigetryck kommer att hjilpa fler in pa arbetsmarknaden behover
ocksa en stor del av de arbetsldsa rustas béttre for de jobb som finns och jobb som kommer att
skapas i framtiden.

Sverige dr en avancerad ekonomi. Pa nastan alla arbetsplatser stélls det hdga krav pé att
anstéllda ska vara allménbildade, ha digital kompetens, prata bra svenska och begriplig
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engelska. Det finns ett starkt samband mellan arbetsmarknadsetablering och goda
grundliggande firdigheter i basémnen.?! Var bedomning ir att ménga av dem med kort
utbildning skulle kunna 4 stor utvéxling i jobbchanser av att hdja sin utbildningsniva till minst
en avslutad gymnasieutbildning. Det skulle dels sdnda en kraftfull signal till potentiella
arbetsgivare, dels skulle det ge tilltrade till delar av arbetsmarknaden dér det kommer finnas
stark efterfragan under manga ar framéver. I sin langsiktiga yrkesprognos ser
Arbetsformedlingen brist pa arbetskraft med ritt kompetens inom de flesta yrken inom vard
och omsorg, inklusive de som inte kraver hogskoleutbildning. Stor efterfragan pa
busschaufforer och flera hantverksyrken, s& som mélare, ger ocksé vildigt goda jobbchanser.?

Tillgéng pa arbetskraft med ritt utbildning och kompetenser ar dértill en forutsittning for
klimatomstillningen och den gréna nyindustrialisering som regeringen vill se.?

Regeringen har kraftigt byggt ut den statliga finansieringen av vuxenutbildningen, och da
sarskilt den yrkesinriktade vuxenutbildningen. Behovet av detta har forstérkts av att de
yrkesinriktade gymnasieprogrammen under en lang period tappade i attraktivitet, men ocksé av
att allt farre arbetslosa erbjuds yrkesinriktad arbetsmarknadsutbildning fran
Arbetsformedlingen. Det framstar som om behovet av yrkesinriktad utbildning ar storre dn vad
den nuvarande dimensioneringen levererar. Dartill finns skél att fortsatta utveckla matchningen
av utbildningsutbudet mot arbetsmarknadens behov.

Forutsittningarna for att anvdnda det reguljira utbildningssystemet i
arbetsmarknadspolitiskt syfte har ocksa forbattrats. Den 1 januari 2018 infordes en s.k.
utbildningsplikt for nyanlédnda flyktingar, skyddsbehévande och deras anhoriga med kort
utbildning. Utbildningsplikten innebér att nyanldnda i huvudsak ska ta del av utbildning under
sin tid i etableringsprogrammet. Tyvirr finns stora brister i genomforandet av
utbildningsplikten. Den granskning som IAF publicerade i mars 2020 visade att fa av de
arbetssokande som omfattades av utbildningsplikten faktiskt anvisats till reguljér utbildning.?*

Den 1 november 2020 utvidgade regeringen Arbetsformedlingens mdjligheter att anvisa
arbetslosa till reguljéar utbildning med bibehallet aktivitetsstod genom en forordningsiandring
och uppdrag at myndigheten. Aven i detta fall har brister i genomforandet framkommit, och
antalet anvisningar har legat pa forhallandevis blygsamma nivaer. En orsak kan vara
Arbetsformedlingens svaga anvisningskapacitet, inte minst som ett resultat av neddragningar
pa myndighetens forvaltningsanslag.

Subventionerade anstdllningar &r ett viktigt komplement till utbildningsinsatser for grupper
som har svag forankring pa arbetsmarknaden. I detta ssmmanhang dr de neddragningar pa
extratjdnsterna som Moderaterna, Sverigedemokraterna och Kristdemokraterna drev igenom i
riksdagen problematiska. Budgetanslaget for arbetsmarknadspolitiska program och insatser
kommer dirigenom att ligga langt ifrén till exempel 2018 érs nivéer, trots att arbetsldsheten
sedan dess har stigit kraftigt.

Arbetsformedlingen har lange haft alldeles for lite resurser for att kunna utfora sitt uppdrag,
vilket bland annat syns genom det faktum att myndigheten under flera av de senaste aren har
aterlamnat programmedel. Regeringen borde avbryta de privatiseringen av
arbetsmarknadspolitiken som samtliga beddmare avfardar som djupt skadliga.
Arbetsformedlingen bor i stéllet ges arbetsro att fokusera pa insatser som vi vet fungerar vél.

Arbetskraftsinvandringen fran tredje land (utanfor EU) till yrken dér det redan finns ledig
arbetskraft i Sverige bor stoppas snarast. I vintan pa arbetsmarknadsprovning bor
arbetskraftsinvandring till yrken med I6ner under svensk medianlon ej tillatas. I relation till
arbetskraftsutbytet inom EU ar dock arbetskraftsinvandringen en mindre foreteelse. Aven pa
detta omrade finns stora problem. Den hoga brottsligheten, sérskilt bland 6steuropeiska foretag

2! Grape & Hallo (2016), Enkla jobb — medicin eller diagnos?, LO
2 Arbetsformedlingen (2021), Yrkesprognoser — En utblick dver dren 2022 och 2026, bilaga 2, Dnr: Af-2021/0011 968

2 Se Klimatpolitiska radet (2021), &rsrapport 2021, s 83 och Fossilfritt Sverige (2021), Fossilfri terhimtning — 10
prioriterade forslag for fairdplanernas genomforande, s 8

2 Inspektionen for arbetsloshetsforsikringen (2020), Utbildningsplikten inom etableringsprogrammet, Rapport 2020: 1
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i Sverige, dr belagd av bland annat byggmarknadskommissionen.?* Skérpt tillsyn och skérpt
lagstiftning, framfor allt genom 6kad informationsdelning mellan myndigheter, &r nédvéndig.
Detta &r ocksa viktiga for att ge svenska foretag och arbetstagare mojligheten att konkurrera pa
lika villkor och pa sé sitt sdkerstilla att en storre del av det vélstdnd och de jobb som skapas
kommer den svenska ekonomin, och den arbetskraft som finns i Sverige, till del. Har har vi
hoga forvantningar pé delegationen mot arbetslivskriminalitet liksom den nya bitrddande
arbetsmarknadsministern som har fatt ett tydligt mandat att astadkomma riktig férdndring.

Forslag

1. Arbetsformedlingen maste kunna klara sitt uppdrag. Forvaltningsanslaget behover
tillféras atminstone 2 miljarder. Privatiseringarna i arbetsmarknadspolitiken bor
upphora och Arbetsformedlingen bor ges arbetsro att fokusera pa insatser som
fungerar val.

2. Oka insatserna inom savil det reguljira utbildningssystemet som
arbetsmarknadspolitiken med fokus pa yrkesutbildning.

3. Stoppa arbetskraftsinvandring till yrken dar det finns ledig arbetskraft. Skérp arbetet
mot arbetslivskriminaliteten.

4.4 Utjamna inkomstskillnaderna och stark valfarden

Hushallens sparkvot ér rekordhog. Detta har bidragit till tillgangsprisinflationen och dampar
efterfrigan i ekonomin. Okningen i sparande under krisen forefaller naturlig eftersom
restriktioner har begransat hushéllens moéjlighet att konsumera tjanster séisom exempelvis
semesterresor, restaurangbesok och kulturupplevelser. Men hushéllens hoga sparkvot dr ocksa
en produkt av en lingre trend med andra underliggande faktorer. Okade inkomstskillnader ar
dér en viktig faktor. Hoginkomsthushall sparar visentligt storre andel av sin inkomst &n
laginkomsthushall. Ju storre andel av de samlade inkomsterna som gér till de med hogre
inkomster ju hogre sparkvot ér att vianta — och desto ldgre blir efterfragetrycket i ekonomin.
Dartill innebér ett minskat offentligt dtagande avseende dldreomsorg, pensioner eller
inkomstforsakringar vid sjukdom och arbetsloshet att det blir mer rationellt for hushéllen att
bygga upp egna buffertar. Minskad riskdelning lagger pa sa sitt en vat filt 6ver ekonomin.

2 DN-debatt 2021-09-15, Omfattande fusk péa byggen — tolv foretag polisanméls, Stefan Attefall och Ann-Marie
Begler, Byggmarknadskommissionen

38



EKONOMISKA UTSIKTER, HOSTEN 2021

Diagram 4.7 Hushallens sparande
Procent av disponibel inkomst, inkl nettosparande i avtalspensioner
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Kalla: Konjunkturinstitutet, september 2021

En mer jamlik inkomstfordelning ar alltsé inte bara motiverad av réttviseskél utan dven for
att oka aktivitetsgraden och den samlade produktionsnivan i ekonomin. Framfor allt behover
finanspolitiken bidra genom att 6ka kapitalbeskattningen. Vidare bor forsdkringssystemen
forbéttras och vérdesdkras med kvalifikationsregler som stodjer arbetslinjen. Staten behdver
dartill hoja statsbidragen till kommunsektorn for att starka den allménna vélfarden dér det finns
mycket stora rekryteringsbehov till foljd av den demografiska utvecklingen med allt fler éldre.
For statsbidragen till kommunsektorn krédvs att en langsiktig utveckling garanteras dar
kommunerna och regionerna ges goda planeringsforutsittningar.

Konjunkturinstitutets bedomning av de finanspolitiska multiplikatorerna pekar pa hogst
multiplikatorer for offentlig konsumtion medan multiplikatorerna &r néra 0 nér det géller
forandringar i arbetsgivaravgifterna eller kapitalbeskattningen.

Det faktum att vi nu ser hur pandemin fortsétter att pdverka ekonomin har ocksa baring pa
trygghetssystemen. Folk uppmanas stanna hemma vid minsta symptom. Det paverkar framfor
allt LO-forbundens medlemmar som inte kan jobba hemifran. Bara 6 procent av arbetarna har i
nagon man jobbat hemma under pandemin. For arbetare blir kostnaderna av sjukfrdnvaro en
stor ekonomisk borda. Karensavdraget maste anpassas till denna nya verklighet.

Forslag: Utjamna inkomstskillnaderna och stark viélfarden

1. Hoj kapitalbeskattningen.

2. Forbattra och vardesdkra forsakringssystemen.

3. Stirk den allménna vélfarden genom Okade statsbidrag till kommuner och regioner.
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Riksdagens budgetbeslut

Riksdagen beslutade i november att anta hogeroppositionens budgetforslag i stillet for

regeringens budgetproposition. Av en reformvolym pa drygt 70 miljarder i

budgetpropositionen for 2022 dndrade det vinnande budgetforslaget frain Moderaterna,

Kristdemokraterna och Sverigedemokraterna 20 miljarder, varav ca hilften handlade om

justeringar och andra hédlften om mer substantiella politiska fordndringar.
De viktigaste skillnaderna mellan den beslutade budgeten och budgetpropositionen

forefaller att vara:

— Bensinskatten sianks (ca 2,5 miljarder)

— Skatten pa pension sianks (ca 4 miljarder)

— Rattsvdsendet far ytterligare mer resurser dn vad regeringen foreslagit i sin proposition
(drygt 1 miljard)

— Den foreslagna utékningen av investeringsstoden till nya hyresrétter slopas (ca 1
miljard)

— Anslagen till arbetsmarknadspolitiken sénks (ca 2 miljarder)

— Anslagen for inkop av skyddsvird skog sanks (ca 2,5 miljarder)

— Familjeveckan infors ej (ca 3 miljarder)

Ett jobbskatteavdrag om 8 miljarder ersétter det foreslagna forvéarvsavdraget om ca 9
miljarder som hade en mer langtgaende laginkomstprofil och som omfattade alla
forvéarvsinkomester, inte bara 16n. Uppskattningsvis bor 80-90 procent av sdankningen
dock komma samma personer till del.

LO-ckonomerna anser att det ar sdrskilt viktigt att hogerpartierna inte haft nagra
invidndningar mot forbattringarna av sjukforsékringen, de hojda statsbidragen till
kommuner och regioner, eller utbyggnad av yrkesutbildningen som var nagra av
budgetpropositionens viktigaste inslag.

Da det vinnande budgetforslaget framfor allt avviker genom minskade anslag till
skydd av skog och sénkt bensinskatt dr det viktigt att snarast klargéra huruvida detta
hotar delar av de miljardstod fran EU-budgeten som Sverige skulle fa for den grona
omstéllningen. Det hér &r ett bra exempel pa de risker som kommer av att lagstifta utan
underlag fran Regeringskansliet. Hir behdver savil regering som opposition uppvisa hog
flexibilitet och forhandlingsvilja for att sdkra stoden. Alternativet vore ett rejélt bakslag
for det svenska folkhushallet.

Jamfort med samtliga tidigare budgetomrostningar under 2010-talet har inga
budgetmotioner justerat en sa liten andel av reformvolymen. Signalvérdet av den sittande
regeringens svaga parlamentariska underlag och det faktum att Moderaterna och
Kristdemokraterna for forsta gangen samverkat med Sverigedemokraterna kring ett
gemensamt budgetforslag ér i det hér fallet av storre betydelse.
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