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KAPITEL 1 | SAMMANFATTNING 3 I

Sammanfattning

KONJUNKTURPROGNOSEN - EN KONJUNK-
TURUPPGANG SOM INTE VILL TA FART

Det finns en syn som siger: efter ett kort Irak-krig
foljer en markant, USA-ledd, global &terhimtning.
Nir osikerheten skingras och oljepriset faller lyfter
forst den i grunden starka USA-ekonomin, vilket ger
Europa tillvixtimpulser. Det dr mer regel 4n undantag
att makroprognoser forutspar tydlig dterhimtning efter
ett halvar eller s3, riknat frin prognostillfillet.

LO-ekonomernas syn dr mindre optimistisk. Problemen
i den internationella ekonomin idag beror inte pa
Irak-konflikten, dven om den spetsat till situationen.
Det finns mer langsiktiga forklaringar till att kon-
junkturuppgéngen ir tveksam och trog. USAs eko-
nomi kinnetecknas av stora obalanser; till det gigan-
tiska bytesbalansunderskottet har fogats ett vixande
budgetunderskott. Konsumtionen hills tillbaka av
svérigheterna att sinka ett redan lagt hushéllssparande.
Sviterna efter en period av “verinvesteringar” finns
kvar och gor att en mer kraftfull investeringsuppgéng
drojer. I Tyskland finns strukturella problem som
himmar utvecklingen. Liga l6neskningar stdder ex-
porten men slir mot hushillsinkomster och dirmed
inhemsk efterfrdgan. Slutsatsen ir att uppgingen i den
internationella ekonomin kan bli Iaingsam och riksfylld.

Svensk ekonomi har under ett antal &r haft ett gynn-
samt lige med en framgéngsrik telekomsektor, skat-
tesinkningar och kraftigt 6kande inkomster f6r hus-
hallen samt en stark konkurrenskraft i sparen av svag
krona. Nu slickar telekomsektorn sina sir efter en djup
nedging. Kronan stirks och hushallen bjuds skatte-
héjningar istillet for skatteldttnader. Slutsatsen 4r att
utan stod frin en gynnsam omvirldsutveckling blir
konjunkturuppgingen i Sverige lingsam — BNP-till-
vixten beriknas bli runt 2 procent bide 2003 och 2004,
ndgot under 2 i dr, ndgot 6ver nista ar. Det ska fram-
hallas att svensk ekonomi inte tycks lida av nigra pa-
tagliga strukturella problem. Den mattliga tillvixten
ir ett konjunkturfenomen som kan hirledas till om-
virlden och krisen i telekomsektorn.
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Dollarn férsvagades avsevirt under forra dret. Kursen
mot euron i bérjan av i ar dr runt 8 procent svagare 4n
kursen ett ir tillbaka. Vi antar en fortsatt dollarfor-
svagning, runt 5 procent mot euron, under loppet av
2003. Dollarférsvagningen antas folja av sévil mer
kortsiktiga osikerhetsfaktorer, fraimst Irakkonflikten,
som 6kad osikerhet kring de lingsiktiga tillvixtutsik-
terna i USA relativt de i euroomradet.

Kronans vig mot en virdering i linje med fundamen-
tala faktorer dr kopplad till dollarnedgingen, men
kronan forvintas ocks3 stirkas mot euron. Mot slutet
av 2003 antas en euro kosta 8,80 kronor, dvs nira den
centralkurs i ERM som ofta nimns som sannolik.

Vare sig exporten eller hushallens konsumtion har
tillricklig vind i seglen f6r att kunna lyfta den svenska
konjunkturen. Exporten har att méta en medioker
omvirldstillvixt och en konkurrenskraftsforsvagning
med 6 respektive 4 procent i ar och nista &r nir kronan
stirks. Det virsta ser ut att vara dver for teleproduk-
terna men positiva bidrag till exporten vintas ligga en
bit fram i tiden. Hushallens képlust vintas inte 6ka i
en omfattning som sitter fart pad konjunkturen.
Stimningslidget bland hushallen ir dimpat, inkom-
sterna normaliseras efter rekorduppgingen i fjol och
hushallens fsrmogenhetsstillning pekar inte mot ett
minskat behov att spara.

Fér den, sedan vdren 2001, stagnerande sysselsittning-
en vintas ingen uppgang forrin under nista dr och ar-
betslosheten beriknas stiga ndgot i ar. Regeringens sys-
selsittningsmél 4r langt ifrdn att nds. 2004 beddms
sysselsittningsgraden landa pé drygt 78 procent.

Den genomsnittliga 16neckningstakten i ekonomin
som helhet dimpades f6rra dret jimfort med dret innan.
Noterbart 4r att dven loneskningstakten i offentlig sek-
tor bromsats trots en sysselsittningsuppgang. Lonerna
okade dock snabbare i offentlig 4n privat sektor. Lone-
utvecklingen var under 2002 simre f6r arbetare dn for
janstemin. Dirmed liggs ytterligare ett dr till den
trend som varit for handen sedan mitten av 1990-talet.
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Denna utveckling 4r en killa till spinningar pd arbets-
marknaden.

Den totala 16neskningstakten vintas gi ner négot yt-
terligare i &r mot bakgrund av det svaga arbetsmark-
nadsliget. Avtalsnivin f6r kommunalarbetarna antas
héjas ndgot inom ramen f6r de omférhandlingar som
nu pagar. Forra ret var 16neskningarna utdver avtal
storst i offentlig sektor. Ett likartat férhéllande vintas
i ar. Det 4r i kommunsektorn som tecken pd bristsi-
tuationer och rekryteringssvarigheter finns. 2004 ir
ett &r med nya avtal, som kommer att slutas i en situ-
ation dir konjunkturuppgingen inte vill ta fart och
arbetslosheten stigit. Lonerna i ekonomin som helhet
antas oka med 3,5 procent i uppriknad rstakt, mdnad
for manad, under loppet av 2004, lika for alla sektorer.
Framfor allc i &r beriknas l6nekostnaderna dka visent-
ligt snabbare 4n utgdende lon.

Det tycks dter vara dags for en utbudsstorning att gene-
rera en temporir inflationsuppging. Denna ging ir
boven de rekordhéga elpriserna och prisuppgdngen pa
olja. Dessa tillfilliga faktorer beriknas ge inflationstal
runt 3 procent de nirmaste manaderna. Framat som-
maren respektive under andra halvéret i r beddms el-

och oljepriset falla tillbaka.

Resursutnyttjandet i niringslivet dr ligt enligt tillging-
liga indikatorer och det underliggande inflationstrycket
avtagande. Inflationen bedéms hamna under 2 pro-
cent 2004.

STABILISERINGSPOLITIKEN —
EFTERLYSES: EFTERFRAGESTIMULANS

Konjunkturprognosen ger bilden av en konjunktur-
uppging som gitt i std. Den bista medicinen — bittre
fart i omvirlden — ligger utanfor stabiliseringspolitik-
ens rickhdll. De méjligheter som star till buds for att
stimulera efterfrigan bér dock anvindas.

Penningpolitikens inriktning framstar som sjilvklar.
Argumenten for sinke styrrinta ir starka. Det dr nog
sd att en rintesinkning i dagsliget bide ir LO-eko-
nomernas bestimda rekommendation och en god
prognos for Riksbankens agerande. Den trevande
konjunkturuppgingen med en svag arbetsmarknad
behover stimulansen frén en rintesinkning och utrym-
met finns. Inflationsutsikterna pd tvd ars sike ter sig
gynnsamma. Visst kommer inflationstalen nu vara
héga nigra ménader i sparen av el- och oljeprisupp-
ging, men det dr en tillfillig historia — en temporir
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utbudsstorning i likhet med den som drev upp infla-
tionen f6r mindre 4n ett &r sedan. Den underliggande
tendensen for prisutvecklingen dr neddtrikead.

Till bilden hoér att skillnaden mellan den svenska
styrrintan och eurorintan ir 1,25 procentenheter.
Det finns inga bra skil for en stor rintedifferens mot
bakgrund av tendensen till konvergerande inflations-
och tillvixtutsikter. Om sikeet stills in pé ett intride i
vixelkurssamarbetet ERM  minskar utrymmet for
kortrinteavvikelser drastiskt.

Ser man pé rinta och vixelkurs sammantaget innebir
den gradvis starkare kronan visentligt stramare sk
monetira férhallanden. Den sammantagna kronfor-
stirkning i dr och nista ar pa nistan 10 procent som
ligger i var prognos kan sigas motsvara en styrrinte-
héjning p& uppskattningsvis 1,5 procentenheter.

Arbetslésheten bedoms 6ka i &r och kapacitetsutnytt-
jandet dr ldgt. Det behovs en 6kning av aktiviteten i
ekonomin. Dirfor bor styrrintan sinkas med minst
en halv procentenhet for att ge ekonomin stimulans
och motverka arbetslosheten.

Vi har i vér prognos ett dollarfall ned till 7,80 kronor
mot slutet av 1 4r. Det dr inte uteslutet att det sker en
ytterligare nedgéng. En euro bedoms kosta 8,80 i slutet
av 2003. Trots att produktiviteten i industrin utvecklas
minst lika bra som omvirldens férsvagas konkurrens-
kraften. Arbetskraftskostnaden per producerad enhet,
miitt i gemensam valuta, beddms sammantaget 2003
och 2004 ©6ka 10 procent mer i svensk industri 4n
konkurrentlindernas. Det ir en historiskt snabb och
stark forsvagning av industrins konkurrenskraft. Man
fir gd tillbaka till 1970-talet for att hitta &r med s&
stark forsvagning av konkurrenskraften.

Vi menar att en kronanknytning till ERM p4 nivin
8,80 kan vara for stark givet den dollarforsvagning som
nu dger rum och givet den patagliga dollarorienteringen
av svensk industri. Trots allt 4r det bara en mindre del
av exporten som gr till EMU-omridet. Det dr rimli-
gare med en anknytningskurs éver 9 kr i stillet for den
“tinkta” kursen pa 8,80. Kursen krona/euro ir i skri-
vande stund 9,27. Aven en anknytning pa Gver 9 kr
kommer att leda till en konkurrenskraftsforsvagning
de nirmaste dren.

Finanspolitikens inriktning ir betydligt mindre ex-
pansiv i ar jimfort med forra dret. Det blir inget fjirde
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steg i kompensationen for egenavgifter i &r. Utlovade
takhéjningar kommer att frysa inne eller fi mindre
omfattning 4n vad som har angivits. De stimulansin-
slag som finns kommer fran offentliga transfereringar
och dr frimst en f6ljd av regelindringar avseende ga-
rantipensioner. Det ir inte rittvist att siga att finans-
politiken 4r procyklisk, men den borde — givet den
svaga konjunkturen — vara starkare kontracyklisk.
Restriktionen #r naturligtvis budgetliget i allminhet
och utgiftstaken i synnerhet. Den nuvarande situa-
tionen 4r ett exempel pd att marginaler for efterfrige-
stimulerande politik méste finnas och systemet med
utgiftstak behdver dirfor ses over.

En prioriterad uppgift framover ir att 6ka sysselsitt-
ningen med 100 000 personer och nd 80 procents
sysselsittningsgrad, vilket patagligt kommer att for-
stirka statsfinanserna. Det kommer ocksi att stilla
stora krav pa den avtalsrérelse som stundar i host. Lone-
kostnadsutvecklingen maste f6lja den i EU-linderna,
vilket ger en loneskningsnorm som kan uppskattas till
3,5 procent. Vid ett eventuellt medlemskap i EMU
blir denna loneskningsnorm striktare. D3 finns inga
marginaler alls for avvikelser.

INTE OM. UTAN VAD OCH HUR?

Ett avsnitt i denna rapport behandlar nigra konse-
kvenser av ett EMU-medlemskap f6r den svenska
l6nebildningen. LO-ekonomerna anser att ett EMU-
medlemskap kommer stilla storre krav pd 16nebild-
ningen. Detta beroende pa att den signalfunktion f6r
lonebildningen som riksbanken idag har forsvinner
och att EMU-omrédet har ett ligre inflationsmal dn
Sverige.

ECBs inflationsmél 4r for lgt satt for att kunna hantera
den inflation som skapas av produktivitetsskillnader
mellan konkurrensutsatt- och skyddad sektor. Vi fore-
slér dirfor att Sverige vid ett EMU-medlemskap ska
arbeta for ett hojt inflationsmal.

Vidare behandlas frigan om vilket mal den svenska
stabiliseringspolitiken ska styras av vid ett EMU-
medlemskap. Vi foresprikar att stabiliseringspoliti-
ken, vid ett EMU-medlemskap, gir frin att styras av
ett nominellt mal tll att styras av ett realt mal. Den
frimsta orsaken till detta 4r att ett inflationsmal, vid
fast viixelkurs, innebir att det politiska systemet skul-
le styra loneutvecklingen. Detta skulle innebira en
dterging till 1980-talet vad giller rollerna mellan ar-
betsmarknadens parter och regering. A
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Forsorjningsbalans och nyckeltal

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 0,2 1,3 2,0 2,5
Offentlig konsumtion 0,9 2.1 0,9 0,8
Investeringar 08 -25 0,6 3,4
Lagerinvesteringar” -0,4  -0,1 0,4 0,0

Export av varor och tjanster  -0,8 0,4 1,8 5,6
Import av varor och tjanster  -3,5 =97 1,6 5,5

BNP 1,1 19 1,9 2,3
Nyckeltal:

Sysselsattning 2,0 0,1 -0,1 0,8
Arbetsloshet, total™ 6,3 6,3 6,6 6,4
Arbetsloshet, 6ppen ™ 4,0 4,0 4.4 42
Sysselsattningsgrad 20-64 782 782 778 78,2
Timlon 4,4 4,0 3,8 3,9
Konsumentpriser (IP1) 2.1 2,0 20 1,6
Real disponibel inkomst 2,4 47 1,9 2,1
Bytesbalans **** 39 4,0 3,7 4,0

*

Forandring i procent av féregédende &rs BNP
Procent av totalt utbud

Procent av totalt utbud

o Procent av BNP

TABELL: 1:1. KALLA: SCB samt egna berékningar

*k

*kk
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Konjunkturprognos

DEN INTERNATIONELLA UTVECKLINGEN

Var bild av den ekonomiska utvecklingen i OECD-
omrédet 4r mer pessimistisk 4n konsensusbilden.
Konjunkturdterhimtningen bedoms fi ett utdraget
forlopp med langsamt forbittrad tillvixt s att r 2004
som helhet kan bli ett hyggligt ar.

Tillvixten i OECD-omradet var under 2002 1,7 pro-
cent och den vintas bli 2,0 respektive 2,5 procent i ar
och nista ir. Euro-omradets tillvixt var endast 0,8
procent forra &ret. Det var framfor allt svag inhemsk
efterfrigan som tyngde ekonomierna i omradet. I &r
vintas framfor allt den offentliga konsumtionen dra
upp tillvixten till 1,3 procent och nista ar bedoms den,
med hjilp av omvirldsutvecklingen, 6ka till 2 procent.

USA

USA har stor betydelse som draglok 4t Europa, sam-
tidigt dr USA sd stort att vara (europeiska) bekymmer
inte paverkar dem lika mycket. Hirav kommer foku-
seringen pd USAs utveckling. BNP i USA 6kade med
2,4 procent under 2002. Det f6rsta och tredje kvarta-
let var arstillvixttakten runt 4 procent, kvartal fyra
endast 1,4 procent. Det var de offentliga investeringarna
och den privata konsumtionen som héll uppe efter-
fragan under dret.

De flesta konjunkturindikatorer, som konsumentfor-
troendet och inkdpschefsindex, 4r just nu nedétriktade.
Undantagen ir bilf6rsiljningen och byggandet. Vi riknar
med en tillviixt pd 2,0 respektive 2,6 procent i ir och
nista dr.

BNP

Procentuell férandring 2002 2003 2004
USA 2,4 2,0 2,6
Japan 0,3 1,0 1,2
Tyskland 0,1 0,4 1,7
UK 1,6 2.1 2,4
OECD 1,7 2,0 2,5
EMU-12 0,8 13 22
NORDEN 1,7 1.8 23
Exp.markn.vagd 1,2 1,6 2.3

TABELL: 2:1. KALLA: Economic Outlook, OECD samt egna berékningar
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Tanken i4r att den privata konsumtionen ska hallas
uppe med ett nytt stimulanspaket. Paketet vintas fa
effekt under andra halvaret i ar och riktar sig bara in-
direke till hushéllen, mest gér till foretagen i form av
skatte- och investeringslittnader och till delstaterna
som sysselsittningsstdd. Den totala kostnaden beriknas
enligt regeringen vara 674 miljarder dollar, men om
hinsyn tas till de rintekostnader som uppstér till f6ljd
av underskotten som skattesinkningarna skapar, blir
totalkostnaden minst 925 miljarder dollar (Killa: CBPP).

Enligt regeringen kommer paketet att skapa 1,4 mil-
joner jobb under de nirmsta tvd aren. Dessa berik-
ningar ifrdgasitts dock av fristdende ekonomer som
hivdar att stimulanseffekten #r starkt Gverdriven.
Med tanke pd att en liten andel av befolkningen fir
merparten av skattesinkningarna — en tredjedel av
familjerna fir ingen skattesinkning alls — 4r det inte
troligt att skattesinkningarna kommer att stimulera
ekonomin i ndgon stérre utstrickning.

Trots stimulanspaketet bedoms den privata konsum-
tionen avta ndgot i ar. Offendig konsumtion blir
mindre drivande, efter att ha riktats mot den militira
upprustningen under 2002. Investeringarna minska-
de forra dret men bedoms i &r 6ka med runt 2 procent
och nista ar med 4-5 procent. Det ir frimst nirings-
livets investeringar som okar. Lageranpassningen var
avklarad redan 2001 och vintas ge drygt en halv pro-
centenhet i bidrag till BNP i ar. Nettoexporten gav
ett negativt bidrag till BNP forra aret och fortsitter att
ge ett svagt negativt bidrag till BN dven framéover.

Sammantaget ir vir bedémning att USA uppvisar en del
underliggande svagheter som bidrar till vir nigot mer
pessimistiska syn pd utvecklingen under 2003 och 2004
dn andra bedomare. Dessa svagheter ir i huvudsak tvé:

—ett mycket stort bytesbalansunderskott, som blir allt
svdrare for USA att finansiera genom ett dynamiskt
och stort kapitalinfldde frin utlandet. Det samman-
hinger med en brist pd fortroende f6r USAs bérser
och med den faktiska ekonomiska situationen.

—ett kraftigt 6kande budgetunderskott som samman-

hinger med upprustningen infor Irak-kriget och med
de stora skattesinkningarna.
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Euro-omradet

Euro-omradets ekonomier utvecklades svagt under
2002 och i 4r vintas en mattlig BNP-6kning pa 1,3
procent. Mycket hinger pd Tyskland som star for en
tredjedel av produktionen inom omridet. Nista &r
vintas tillvixten bli 2,2 procent i omradet. Bidraget
frin exporten, som férra dret drog upp BNP med 0,6
procentenheter, blir troligen inget alls i r, och inte
heller nista ar.

Borskursernas negativa utveckling under 2002 har
paverkat bade den privata konsumtionen och investe-
ringsviljan negativt. I &r bedéms dock de offentliga
investeringarna 6ka med nistan 4 procent, ll skill-
nad mot ingen 6kning alls under 2002. Aven de pri-
vata investeringarna forvintas gd frin minskande un-
der 2002 till 6kande i 4r.

Den offentliga konsumtionen som till viss del hsll
uppe den inhemska efterfrigan forra aret minskar nigot
i 4r, men den privata konsumtionen vintas oka, vilket
sammantaget ger en positiv effekt p& den inhemska
efterfrigan som 6kar med nistan 2 procent i &r och
ytterligare lite mer 2004.

Tyskland

Tysklands problem verkar segdragna och ljuspunkterna
ar fa. Tillviixten har varit runt en procentenhet ligre in
omvirldens under de senaste 8 dren. Mycket hirstam-
mar frin dterforeningen av Vist- och Osttyskland. De
gammalmodiga osttyska industrierna férlorade over
en natt sin konkurrenskraft med en vixelkurs som blev
ca 4 ganger for stark. Sedan vidtog en massiv byggnads-
boom med investeringsstdd frin vist som visserligen
paverkade produktiviteten positivt men i gengild ver-
kade sysselsittningsdimpande.

Dessutom ir arbetsmarknaden "gammalmodig” i hela
Tyskland — dvs med ett mycket ligt arbetskraftsdel-
tagande f6r kvinnor, 64 jimf6rt med Sveriges 76 pro-
cent. Det beror i sin tur pa ett skolsystem med halv-
dagsskolging och ingen matbespisning, diligt utbyggd

daghemsservice samt sambeskattning av makar.

Reformer pa arbetsmarknaden ir ett vanligt forekom-
mande forslag f6r Tyskland, men det finns inget som
talar for att en omfattande avreglering av arbetsmark-
naden skulle 16sa det tyska problemet. Det har sina
rotter i manga olika strukturproblem, samt i den in-
ternationella nedgingen kombinerad med ett ldst
ekonomisk-politiske lige dir vare sig finans- eller
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penningpolitik tillrickligt stimulerar efterfragan. Det
behovs arbetsmarknadsreformer som hajer arbetskrafts-
utbudet, och definitivt en modernisering av reglerna for
varumarknaderna.

Slutligen finns ett internt kostnadsproblem i form av
pa sikt ohéllbara ersittningsnivéer for frimst pensioner.
Pensionssystemet 4r inte anpassat till dagens vixande
antal aldringar, minskande antal sysselsatta och kande
arbetsloshet. De tyska delstatsregeringarna har gjort
forsok att reformera, men ¢j lyckats fa till stdnd dill-
rickliga férindringar.

Japan

Den japanska ekonomin éverraskade med BNP-till-
vixt pd mellan 3 och 4 procent i uppriknad arstake
kvartal 2 och 3 forra dret samt 2 procent det sista kvar-
talet. For heldret 2002 blev tillvixten svagt positiv, 0,3
procent, vilket ir ca 1 procentenhet mer in konsen-
susbilden i héstas. Det var offentlig konsumtion och
okande export som hjilpte upp siffrorna.

I ar forvintas den offentliga konsumtionen bidra nigot
och lagerjusteringen kan komma att ge ett litet positivt
bidrag till BNP i stillet for negativt som forra dret. Aven
exporten kan forbittra situationen, i Asien ir tillvixten
god i flera linder — bland annat Kina — och eurons
héga virde forbittrar japanskt konkurrenslige.

Problem som kvarstir dr bla deflation, minskande
disponibelinkomster, hogt hushéllssparande, inget pen-
ningpolitiskt utrymme, budgetunderskott runt 8 pro-
cent och en banksektor i fortsatt kris. Tillvixten blir
dirfor l8g dven i dr, for att nidsta &r hamna pd drygt 1
procent.

Storbritannien

Storbritannien har klarat sig bittre in Euro-omradet
och fick bara en liten svacka i tillvixten forra aret. Det
var god privat konsumtion samt stora offentliga infra-
struktursatsningar som héll uppe efterfrigan och mot-
verkade en minskande efterfrigan frén utlandet. Mnga
indikatorer pekar dock just nu nedit, utom husbygg-
nationer. Trots detta vintas en hygglig tillvixt pd mellan
2 och 2,5 procent beroende pa en exportokning, trots
ett starkare pund, samt sjunkande rintor, 6kande dis-
ponibla inkomster och kande huspriser.

Norden

De nordiska ekonomierna vixte ungefir lika mycket
forra dret, 1,4-1,9 procent, trots att de fungerar vildigt
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olikt varandra. Tillvixtens motor var dock densamma
— hég privat konsumtion samt god offentlig konsumtion.

Sirskilt i &r forvintas Finland fi en nigot bittre ut-
veckling dn 6vriga linder tack vare nettoexportens bi-
drag samt bittre investeringsutveckling. Ligst bedoms
tillvixten bli i Norge som har problem med stark krona,
hég rinta och hoga [6neskningar. Danmarks tillvixt
himmas ndgot av brist pd arbetskraft samt att investe-
ringsbenigenheten ir lag.

Inflation och arbetsloshet i OECD

Prisutvecklingen (implicitpriser) pendlar mellan 1,5 och
2 procent for de flesta viktigare linderna inom OECD
under 2002. Tysklands inflation var lite ligre och Italiens
lite hogre dn genomsnittet. Stabila priser ér ett penning-
politiskt mal i nistan alla OECD-linder. Framéver
vintas de flesta OECD-linder réra sig mot en inflations-
takt om 1,5 — 2 procent. Under 2003 bedémer vi att Ita-
lien, Norge och kanske Danmark kan komma att 6ver-
skrida en inflationstakt om 2,0 med nigra tiondelar.

Arbetsldsheten (den standardiserade enligt ILO-defi-
nitionen) dkade en halv procentenhet till nistan 7
procent inom OECD forra &ret. Frankrike, Italien
och Finland ligger kvar pa runt 9 procent och dirmed
blir den sammanvigda siffran for EMU-linderna hogre
in for hela OECD-omradet. I &r férvintas bara nigon
tiondels 6kning. I takt med okad tillvixt sjunker arbets-

l6sheten 6verlag ndgot nista ar.

DEN EKONOMISKA POLITIKEN | EMU

Mer automatik i finanspolitiken

Konvergenskraven inrittades for att skapa likhet i ut-
vecklingen i linderna som ska in i EMU, och vil inne
giller andra liknande regler. For budgetpolitiken ir
det stabilitets- och tillvixtpakten som reglerar kraven
genom en lag. Det 4r krav pd en budget nira balans
eller med 6verskott och att underskott i normala eko-
nomiska ligen inte fir vara storre 4n tre procent av
BNP. Bruttoskulden ska ocksd bringas ned till 60
procent av BNP.

Det rider inget tvivel om att konvergenskraven under
1990-talet ledde till en omsvingning av den ekonomiska
politiken i ménga da blivande euro-linder. Inflations-
takterna sjonk kraftigt och offentliga skulder minskades,
olyckligtvis under en period av stor valutaturbulens
1992-93 och kraftig ligkonjunktur. Stigande arbets-
loshet blev ett av resultaten.
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Under de goda tillvixtiren i slutet av 1990-talet pas-
sade ungefir hilften av EU-linderna pa att bringa
ned budgetunderskott och skulder med kraft, medan
de andra sinkte skatter och gjorde andra reformer.
Detta gor det mycket svért for dem att idag klara de
regler som de sjilva satt upp inom EMU. Det gér det
dessutom svirt for dem att hantera ligkonjunkturen pé
ett bra sitt ur samhillsekonomisk synvinkel — nimligen
att stimulera efterfrigan i de linder den ir svag.

Beteendet hos regeringarna i EMU och stabilitets-
paktens regler medfér uppenbara risker for bristande
stabiliseringspolitik i EMU. Nir det saknas manéver-
utrymme for regeringarna att 4ndra skatter, hoja oftent-
liga investeringar eller annan traditionell konjunktur-
utjimning, sa blir politiken inte tillrickligt expansiv i
lagkonjunkturer. Det drabbar jobben och slar ut pro-
duktionskapacitet i onddan. Det finns ocksa en risk
for brist pd dtstramning nir linder dr pd vig in i Sver-
hettning, men det har inte med stabilitetspaktens
regler att gora.

Trovirdigheten for stabilitets- och tillvixtpakten 4r efter
det senaste drets politiska konflikter inom EU mycket
sargad och det ir ett hilsotecken att EU-kommissionen
driver pa regeringarna for férindring. Forslagen frin
Kommissionen gir dock inte tillrickligt Iangt och reger-
ingarna verkar tyvirr inte vilja férindra mycket eftersom
valutaunionen fortfarande ir ny och behéver uppvisa
stabilitet. Storre revideringar av pakten ir dirfor inte
troliga nu, men mindre kan komma under viren.

Konvergenskraven kunde motiveras med skapandet
av EMU — samstimmighet behovs om man ska gi
samman med en gemensam penningpolitik och valuta.
Men vil i EMU — hur bér reglerna dé vara for att ut-
over att skapa uthlliga offentliga finanser, ocksa bidra
till hog tillvixt och sysselsittning? Det dr det som
Kommissionen i sitt senaste forslag siger att refor-
merna av pakten syftar till.

[ EMU krivs ett kat utrymme for nationell finans-
politik som stabiliserar de enskilda ekonomierna vil,
nir ECB:s penningpolitik inte bidrar tillrickligt. Det
giller sjilvklart att bdde dimpa 6verhettning och att
motverka ldgkonjunktur. Kommissionen foreslér att
linder som underldter att samla i ladorna under goda
ar ska betraktas som att de bryter mot EU:s budget-
krav. Det ir en god tanke som skulle géra pakten mer
symmetrisk och sikerstilla storre mandverutrymme i
lagkonjunktur.
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Sverige har genom bla progressiv inkomstskatt och
statlig arbetsloshetsforsikring en hog grad av "auto-
matik” i finanspolitiken. Det dr bra i EMU eftersom
det stramar at, respektive hiller uppe efterfrigan utan
att det krivs sirskilda politiska beslut nir ekonomin
vinder. Men ménga av de andra linderna i EU har
lite sddan automatik och ir dirfor hinvisade till att i
hogre grad fatta enskilda politiska aktiva beslut om
att stimulera eller strama &t. Ramen for finanspoliti-
ken i EMU ir att de automatiska stabilisatorerna —
tex arbetsloshetsersittningen — ska tilldtas verka fulle
ut. Kommissionen — eller regeringarna sjilva — disku-
terar inte problemet med smd stabilisatorer i minga
linder och det ir en stor brist. Linderna — inklusive
Sverige — borde f6rmds att 6ka sina automatiska sta-
bilisatorer. Det ir klok finanspolitik i EMU.

EMU ir en regim som gor det mojligt att bedriva mer
av keynesiansk stimulanspolitik — forutsatt att reger-
ingarna samlar i ladorna under goda 4r och att EU:s
regler medger detta. Det brister p& bida dessa fronter
idag. Sverige borde driva pd hért sd att EU végar dndra
reglerna i stabilitetspakten pad ndgra ars sikt, och til-
limpningen redan pa kort sikt. Klarar EMU-lindernas
regeringar att utnyttja den konjunkturpolitiska mo;j-
lighet som ligger i valutaunionens existens eller biter
de sig fast i kameralism?

Battre regler som gynnar
offentliga investeringar

Stabilitetspakten har ett annat problem som ofta gléms
bort. Den hanterar inte offentliga investeringsutgifter
pa ett korrekt sidtt menar vi. Den borde av samhill-
ekonomiska skl och for att EU verkligen skulle kunna
f3 till stdind 6kade investeringar, i tex utbildning och
infrastrukeur, exkludera offentliga nettoinvesteringar
ur budgetsaldot. I normala ekonomiska ligen och djupa
nedgingar borde man kunna f3 investera mer 4n idag
utan att bli stigmatiserad av brott mot pakten.

En reform i den andan — utan att éindra i EU:s frdrag
— har nyligen foreslagits av nationalekonomerna
Blanchard och Giavazzi (2003). Att politiskt 6ppna upp
for en okning av de sedan 1970-talet sjunkande offent-
liga investeringarna i euro-omradet och ge mojlighe-
ter till att kraftigt bygga ut infrastrukeur i de nya EU-
linderna kan visa sig bli ett viktigt bidrag till 6kad
trendmiissig tillvixt i EU. Det vill regeringarna ha och
har satt upp mél f6r till 2010. Vigar EU:s regeringar
besluta om regelindringar i den ekonomiska politiken
som tydligt dr kopplade till stirke tillvixt och syssel-
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sittning, som retoriken siger, eller klarar de bara att
prioritera kortsiktig budgetbalans?

Detta har en tydlig koppling till Storbritanniens forslag
att investera i offentlig service efter Thatcher — tidens
sociala nedrustning. Behoven ir stora och brittisk eko-
nomi stark, men pakten gér att Kommissionen och
regeringarna miste ifrdgasitta ambitionerna. Det ir
dilig ekonomisk politik som tvingas fram, britterna
tinker ritt utifrin vilfirds- och tillvixtmal och kon-
junkturliget ir ritt.

Kommissionen och regeringarna har ocksd "glémt
bort” att diskutera begreppet nettoskuld, fast det vore
bra att fora in i stabilitetspakten. D3 skulle Sverige
hamna i en 4n bittre dager i EU-kretsen och — vikti-
gare — kunna tilldtas att ha stora underskott vid kriser.
Tre-procents-grinsen for budgetunderskott 4r fortsatt
sndv for ett land som Sverige som har en stor automatik
i utgifterna. Vi har ett egenintresse av en klart mer

flexibel pakt.

Kommissionen vill i forsta hand 4ndra genomférandet
av pakten pd olika sitt, men iven i forlingningen att
EU:s framtidskonvent tex ger Kommissionen ritt att
direkt varna medlemslinder for att de riskerar att bryta
pakten — utan att som idag behova passera minister-
radet som beslutar om ifall varningen ska ges. Det skulle
ge Kommissionen en stirke stillning och gora finans-
politiken mindre av en nationell angelidgenhet och mer
av EU-politik. Det vore fel enligt vir bedsmning, dven
om detta ir ett omrdde med svar balansging. Att den
ekonomiska politiken i hela euro-omrédet 4r balanse-
rad och tillvixtfrimjande 4dr mycket betydelsefullt for
vért vilstdnd i Sverige — oavsett om vi dr i eller utanfor
EMU. Dirf6r har Sverige i bida dessa ligen bade en
rittighet och skyldighet att driva pé for bittre regler
och samspel i EMU.

Dollarférsvagning

Dollarn férsvagades avsevirt under forra dret. Kursen
mot euron i bérjan av i dr 4r runt 8 procent svagare 4n
kursen ett ar tillbaka. Vi antar en fortsatt dollarfor-
svagning, runt 5 procent mot euron, under loppet av
2003.

De stora underskotten i USAs bytesbalans kriver
stindiga, stora kapitalinflsden f6r att dollarn inte ska
forsvagas. Stora kapitalinfléden forutsitter att inves-
terarna har en positiv syn pd den léngsiktiga tillvixten
i USA relativt den i euroomradet. Avkastningsforvint-
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ningar styr dollarns utveckling pd sikt. I det korta per-
spektivet 4r riskpremien pd investeringar i aktier viktig.
Okad osikerhet leder till hogre avkastningskrav.

Dollarférsvagningen ir ett resultat av savil mer kort-
siktiga osikerhetsfaktorer — forst foretagsskandale-
rna, sedan Irakkonflikten — som 6kad osikerhet kring
de langsiktiga tillvixtutsikterna. Ju storre vikt man lig-
ger vid de faktorer som sammanhinger med riskpre-
mien, desto stérre sannolikhet for en rekyl uppat for
dollarn i &r om och nir det sikerhetspolitiska liget
klarnar.

Osikerheten ir stor och pakallar extra 6dmjukhet,
men tre faktorer tror vi talar mot dollarn i ir. Det kan
ta tid innan osikerheten kring Irakkonflikten och
dess efterdyningar skingras. Dirtill kommer att dter-
himtningen i USA bedéms gi trogt. De relativa till-
vixtutsikterna kommer dirfor inte att framstd som

DEN SVENSKA UTVECKLINGEN

Konjunkturuppgingen i Sverige vintas bli langsam.
BNP-tillvixten beriknas bli 1,9 respektive 2,3 pro-
cent 1 ar och nista ar. Den martliga tillvixten 4r inget
symptom pa strukturproblem i ekonomin utan ett
rent konjunkturfenomen som kan hirledas till ned-
gangen i omvirlden och den genomlidna krisen i tele-
komsektorn.

Vare sig exporten eller hushallens konsumtion har
tillricklig vind i seglen f6r att kunna lyfta den svenska
konjunkturen. Exporten har att méta medioker om-
virldstillvixt och forsvagad konkurrenskraft. Hus-
héllens koplust okar bara métdigt. Stimningsliget bland
hushéllen 4r dimpat, inkomsterna normaliseras efter
rekorduppgingen i fjol och hushallens formégenhets-

stillning pekar inte mot ett minskat behov att spara.

tillrickligt gynnsamma f6r en dollarférstirkning. Slut-
ligen har till det vildiga bytesbalansunderskottet fogats Svensk vixelkurs mot
ett vixande budgetunderskott. exportkonkurrenter
Oljepriset S 183 .
Under 2002 och inledningen av 2003 dkade oljepriset i 95 v
markant, frin runt 20 till 6ver 30 dollar per fat. Upp- >
o h.. d ‘ll . I k m 90
gingen sammanhinger med tillspetsningen av Irak- -
konflikten och strejkerna i Venezuela. P4 sikt bedoms c 85 ‘V‘\ ]
oljepriset ga ner till den nedre delen av det prisintervall % 80 Y VI, //
pa 22 —28 dollar per fat som OPEC angivit. Nir ned- S 75 fi/
gingen kommer till stdnd beror pad Irakkonfliktens £ 70 v
utveckling. Hir antas det ske under IOpPCt av andra 9101 9401 9701 0001 0301
halvéret 2003.
DIAGRAM 2:2. KALLA: Riksbanken samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:1. KALLA: Rikshanken samt egna berékningar
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For sysselsittningen vintas ingen uppgéing forrin un-
der niista ar och arbetslosheten beriknas stiga ndgot i ar.
Regeringens sysselsittningsmal 4r langt ifrdn att nés.

Vixelkursen har stirkts sedan andra halvaret 2001.
Kronan gynnas av ett stort bytesbalanssverskott och
ekonomins relativa styrka. Kronan bedéms fortfarande
vara undervirderad trots forstirkning sedan en tid till-
baka. Var kronprognos bygger pd en gradvis anpass-

ning mot en jimviktsvixelkurs.

Kronans vig mot en virdering i linje med fundamentala
faktorer dr kopplad till den dollarnedging som ligger
i prognosen, men kronan forvintas ocksd stirkas mot
euron. Mot slutet av 2003 antas en dollar kosta 7,80
och en euro 8,80 kronor.

I prognosen antas att Riksbanken sinker styrrintan
med o,5 procentenheter under forsta halvéret i 4r, da
inflationsutsikterna pa tva drs sikt ter sig gynnsamma.
Inflationstalen kommer tillfilligt att vara hoga, men
den underliggande tendensen fér prisutvecklingen ir
nedétrikead.

EFTERFRAGAN OCH PRODUKTION

Utrikeshandel

Fjoldret blev ett mediokert ar for exporten. Fallet i
varuexporten med 3,5 procent 2001 féljdes enligt natio-
nalrikenskaperna av en uppging med méttliga 2,3 pro-
cent. Marknadstillvixten var fortsatt svag och stodet i
form av kronférsvagning upphérde. Samtidigt tycks
bidragen frin telekomexporten slagit om frin kraftigt
negativa till i stort sett neutrala.

Enligt sidsongrensade data bréts uppgingen i varuex-
porten, frén fjirde kvartalet 2001, under andra halvaret

Forsoérjningsbalans

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 0,2 1,3 2,0 2,5
Offentlig konsumtion 0.9 2.1 0,9 0,8
Investeringar 0,8 -25 0,6 3,4
Lagerinvesteringar” -0,4 -0,1 0,4 0,0

Export av varor och tjanster -0,8 0,4 1,8 5,b
Import av varor och tjanster -3,5 =97 1,6 5,b
BNP 1,1 19 1.9 2.3

*Foréandring i procent av foregéende ars BNP

TABELL: 2:2. KALLA: SCB samt egna berdkningar
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i fjol. Vad talar for att den dter skall bérja vixa? Visst
stod finns i Kis konjunkturbarometer, dir liget vad
giller orderingingen pd exportmarknaden bérjar ljusna,
inte minst for teleprodukter. Dirtill kommer att dill-
vixten i omvirlden tilltar, om 4n lingsamt och trogt.
Diremot himmas exporten av att kronan stirks pé-
tagligt. Konkurrenskraften beriknas forsvagas med 6
respektive 4 procent i &r och nista ar.

Sammantaget bedoms en forsiktig dterhimtning av
exporten komma till stdnd. Exporten av varor beriknas
oka med 2,8 procent i ar och 5,5 procent 2004. Nista
dr om inte forr vintas telekomexporten ater ge positi-
va bidrag till den totala varuexporten.

I linje med den dimpade aktiviteten i ekonomin foll
importen av varor med 1,4 procent 2002 efter raset
med §,5 procent ret innan.

RULC pa exportmarknaden
procentuell férandring
8
6
4
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DIAGRAM 2:5. KALLA: OECD, Bureau of Labor Statistics,
SCB samt egna berékningar
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Den lageravveckling, som hillit tillbaka féretagens
behov av att importera varor, ser ut att vara avslutad.
Det borde ha inneburit en importuppging under slu-
tet av forra dret istillet f6r den pd stillet marsch som
sisongrensad statistik visar. Svag export och fallande
maskininvesteringar ir troligen forklaringen.

Nir aktiviteten i ekonomin tilltar si kommer ocks
importen att 6ka. Var bedomning ir att dterhimt-
ningen f6r export, privat konsumtion och investeringar
gér langsamt och trogt. En mer pataglig uppging for
varuimporten drojer dirfor tills nista &r.

Savil export som import av tjinster sjonk markant
under 2002. Det tycks som om konjunkturen for
tjinster slipar efter industrikonjunkturen. Tjinste-
handeln bedéms repa sig under 2003 och 2004, dven
om vi inte fir se de tvisiffriga tillvixttal som kinne-
tecknade perioden 1997-2001.

Bade export- och importpriser mitt i svenska kronor
beriknas sjunka 2003 och 2004 nir kronan stirks.
Dock bedéms genomslaget av dndrade vixelkurser
vara timligen svagt. S3 var det tidigare nir kronan
forsvagades. Prognosen for priserna i utrikeshandeln ger
en uppbromsning i den férsvagning av terms-of-trade
som varit for handen sedan 1996.

Bedomningen av utrikeshandeln innebir att over-
skottet i bytesbalansen ligger kvar p& 4 procent av
BNP i &r och niista &r. Dirmed har den svenska eko-
nomin kinnetecknats av stora bytesbalansoverskott i
mer in ett decennium.

Investeringar

Okningstakten for de totala fasta bruttoinvesteringa-
rna var dr 2001, enligt NR, 0,8 procent. Det ir en
kraftig uppbromsning jaimfért med de tre foregiende
dren. Utvecklingen under ar 2002 blev 4n mer dimpad
for investeringarna. Enligt NR minskade de totala
fasta bruttoinvesteringarna med 2,5 procent &r 2002
jamfort med r 2001. Detta trots ett relativt starkt andra

kvartal. S& gott som alla branscher uppvisade under ar
2002 en negativ investeringsutveckling.

Detta idr en naturlig utveckling med tanke pa den for-
svagade efterfrigeutvecklingen i stort samt de tidigare
héga investeringsnivierna.

Vi riknar med att investeringsutvecklingen framét
kommer att f6lja den allminna ekonomiska utveck-
lingen. Det innebir att investeringarna kommer att
oka nir kapacitetsutnyttjandet i ekonomin 6kar under
2004 medan utvecklingen under 2003 blir fortsatt
svag. SCB:s investeringsenkit tyder pa en oférindrad
eller svag 6kning av investeringsverksamheten. Ar
2004 kommer det dock att finnas ett uppdimt behov
av investeringar inom de flesta branscher.

Industrins investeringar for den svenska verksamhe-
ten ar 2002 beriknades, enligt SCB:s enkiit i februari,
ha varit 54 miljarder kronor i I6pande priser. Detta
innebir en nedging med 6 procent frin féregiende ar.
De inlimnade investeringsplanerna f6r 2003 tyder pa
en fortsatt nedgéng i investeringarna. Férutom trans-
portmedelsindustri, textilvarutillverkning och kemisk
industri redovisar alla industribranscher minskade
investeringar f6r 2002. Enligt februarienkiten ir in-
dustrins investeringsplaner, for dr 2003, 52 miljarder
kronor i lopande priser. Enkiten dr behiftad med
stor osikerhet men resultatet tyder pa en fortsatt ned-
ging av industrins investeringar under 2003. Enligt
KI:s konjunkturbarometer finns det dock tecken pa
viss aterhimtning inom industrin. Bedomningarna
om savil orderstockar som lager har blivit mer positiva
under 4:e kvartalet 2002, det handlar dock om smé
forandringar. Efterfrigan stabiliserades under fjirde
kvartalet 2002.

Bostadsinvesteringarna ckade &r 2002 med 10,4 pro-
cent medan investeringar i évriga byggnader hade en
negativ utveckling. En minskning i antalet beviljade
bygglov tyder pa att bostadsbyggandet kommer att
minska frdn 2002 &rs hoga nivier. Enligt KI:s kon-
junkturbarometer ir liget inom byggsektorn bekym-

Export och import av varor

Procentuell féréandring 2001 2002 2003 2004

Volym  Priser Volym  Priser Volym  Priser Volym Priser
Export -3,5 22 23 -2,5 40 -1,9 50 -0,6
Import -5,5 3,6 -14 -0,3 3,b -1,8 5,b -1,2
TABELL: 2:3. KALLA: SCB samt egna beréakningar
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mersamt och foretagen riknar med en fortsatt ned-
ging dven pd sikt.

Fér 6vrigt niringsliv minskade investeringarna under
dr 2002 med 6 procent. Nista &r beddms investering-
arna i 6vrigt niringsliv vara fortsatt svaga, KI:s kon-
junkturbarometer visar pa ett fortsatt svagt orderlige.
Fér varuhandelstoretagen samt bank- och forsikrings-
foretagen tyder investeringsenkitens resultat pd en
fortsatt nedgéng under 2003. Uthyrnings- och fore-
tagstjinsteforetagen forvintar sig dock ha en ofor-
indrad investeringsvolym under 2003. Handeln ir
optimistisk infor 2003 enligt KI:s konjunkturbaro-
meter. De lﬁga investeringsnivaerna inom transport,
magasinering och kommunikation under 2002 (-15
procent jimfort med 2001) forvintas bli dnnu ligre
under 2003 enligt investeringsenkiten.

De ldga investeringsnivierna inom &vrigt niringsliv
beror frimst pd den forsenade utbyggnaden av UTMS-
niten. Det rader stor osikerhet om nir och hur om-
fattande utbyggnaden av 3G kommer att bli. Enligt
avtalet for erhillande av licenser skulle operatérernas
nit vara tillgingligt for i praktiken hela Sveriges befolk-
ning i slutet av nista dr. Samtliga delomraden, savil
nit, telefoner som tjinster 4r dock i nuliget férsenade.

Bruttoinvesteringar
forandring fran féregaende kvartal
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Investeringar
Procentuell volymférandring 2001 2002 2003 2004

Totalt 08 -25 06 34
Bostader 36 104 2.5 4,0
TABELL: 2:4. KALLA: SCB samt egna berékningar

‘ _Ek.Utsikt_var_03_kap_2.pm 13

KAPITEL 2 | KONJUNKTURPROGNOS 13 I

Vi har dirfor antagit att en utbyggnad av 3G inte
kommer att ske 2003 utan jimnt utspritt dver 2003,
2004 och 2005.

Férra dret 6kade investeringarna i offentlig sektor med
hela 9,5 procent. Aren framéver ir det ont om utrymme
under utgiftstaket och dirfor svirt att kraftigt 6ka de
statliga investeringarna. Ménga kommuner har svart att
klara balanskravet utan skatteskningar och utrymmet
for kommunala investeringar minskar dirfor.

Lagerinvesteringarna bromsade efterfrigeutvecklingen
bdde 2001 och 2002. Lagerneddragningar foljde i
sparen av svagare aktivitet i ekonomin. Nationalri-
kenskaperna f6r andra halvéret ifjol, och féretagens
omdomen i Kis konjunkturbarometer om lagersitua-
tionen, tyder pd att denna anpassning nu ir avslutat.
I &r bedoms dirfor lagerinvesteringarna bidra med
0,4 procent till BNP-tillvixten. Nista ar bedéms inte
efterfrigeutvecklingen paverkas vare sig uppit eller
nedit.

Konsumtion

Hushallens konsumtion vinde upp i fjol efter stiltje
2001. Omsittningen i detaljhandeln skade pétagligt,
sarskilt for sillankopsvaror. For heldret 2002 blev
konsumtionsokningen 1,3 procent. Det kan tyckas
beskedligt med tanke pé att hushallens reala inkom-
ster 6kade med ca 5 procent. Mot bakgrund av den
langvariga bérsnedgingen och allmin osikerhet om
konjunkturen fanns det dock goda skil for hushéllen
att 6ka sitt sparande.

Det finns inga starka skil f6r nigon dramatiskt 6kande
koplust de nirmaste dren. Faktorer som dimpat
stimningslige bland hushéllen och Irak-konflikten
talar fér en lugn inledning av ar 2003. Direfter be-
doms hushéllen vixla in pa en konsumtionsbana som
innebir att konsumtionen i stort sett vixer med in-
komsten — sparkvoten ligger kvar pd hog niva. Lik-
som forra dret forvintas bidragen till konsumtionsut-
vecklingen frén detaljhandeln vara stora sdvil i &r som
nista ar.

Hushaéllens reala disponibla inkomster ckade rekord-
artat forra dret bla beroende pd skattelittnader pa
runt 20 miljarder kronor. Till saken hér att ca 2 pro-
centenheter av den hoga 6kningstakten berodde pé
ligre skatteinbetalningar for reavinster. Den typen av
inkomstférstirkningar innebir knappast nigon sti-
mulans av konsumtionen.
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I &r mer dn halveras 6kningstakten for hushéllens in-
komster. Skilen ir flera. Svag arbetsmarknad gor att
det bara ir 6kade timléner som driver l6nesumman.
I &r blir det skattehojningar istillet for forra drets
skattesinkningar. Vi antar kommunala skattehdj-
ningar med 70 6re i dr och 20 6re 2004. Det innebir
sammantaget ca 9 miljarder kronor ligre disponibel
inkomst for hushéllen.

En betydande del av den inkomstkning som kommer
till stdnd i &r beror pa 6kade offentliga transfereringar.
Vi riknar med héjda tak i sjuk- och forildraforsik-
ringarna dven om hgjningarna kan bli mindre 4n vad
som tidigare sagts. Dirtill kommer regelindringar av-
seende garantipensioner dir slopandet av det sirskilda
grundavdraget leder till héjda pensionsinkomster.

Privat konsumtion

forandring fran féregaende kvartal
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Hushéllens formégenhet bestér bla av egna hem och
aktier och urholkades f6ljaktligen under den lingva-
riga bérsnedgingen. Det faktum att huspriserna fort-
satte att stiga var en viktig motkraft. Vi antar att hus-
och aktiepriser kar ett par, tre gdnger snabbare dn
inflationen fram@ver, men inte i en utstrickning som
markant minskar hushéllens behov av att spara. Spar-
kvoten — sparandet i relation till inkomsten — ckade
fran 2 till 8 procent under borsnedgingen. Vi riknar
med att sparkvoten stannar pd en hog nivd de nir-
maste aren.

Den offentliga konsumtionen 6kade med 2,1 procent
forra dret. En sd hog 6kningstake 4r inte héllbar pa sike.
Vi riknar med att offentlig konsumtion vixer med i
underkant av 1 procent i ar och nista &r.

Krav pd mer service och kvalitetstorbittringar innebir
stor efterfrigan pd offentlig konsumtion. Det dr kom-
munsektorns finanser och rekryteringssvarigheter som
sitter gransen for hur mycket konsumtionen kan oka. Vi
antar att den kommunala expansion som ligger i prog-
nosen mdjliggors genom forstirkt finansiering via hojd
kommunalskatt — 70 6re i 4r och 20 6re nista ar.

Den offentliga sysselsittningen 6kade snabbt bade i
fjol och aret innan. Forra dret sjonk den genomsnittliga
arbetstiden mitt som (dagkorrigerade) arbetade tim-
mar per sysselsatt med nigra tiondels procent i of-
fentlig sektor. Motsvarande siffra f6r niringslivet var
—1,6 procent. Ar 2001 var utvecklingen mer likartad
sett over hela ekonomin — en nedging med ca 1 pro-
cent. Det faktum att arbetade timmar och syselsittning
okar i ungefir samma takt kan tyda pa en tendens att
i 6kad utstrickning 6vergd frin deltid till heltid.

PRODUKTION OCH PRODUKTIVITET

Industriproduktionen 6kade med 2,9 procent &r 2002

Disponibel inkomst och privat konsumtion
Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004

Lonesumma 5,8 3,9 3,9 5,0
Disponibel inkomst 4,6 6,8 3,9 3,8
Konsumentpris, IPI 2,1 2,0 2,0 1,6
Real disponibel inkomst 2,4 477 1,9 2,1
Privat konsumtion 0,2 1,3 2,0 25
Sparkvot” b2 8,2 8,2 8,1
*Sparkvoten inkluderar sparande i avtalspensioner

TABELL: 2:5. KALLA: SCB samt egna berdkningar
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enligt nationalrikenskaperna. Det stimmer vil med var
prognos frin i héstas men illa med industriproduktions-
index som visar en i stort sett oférindrad produktion.
Skillnaden mellan nationalrikenskaperna och indu-
striproduktionsindex sigs bla bero pa olika viktsystem.
Nationalrikenskaperna stimmer ocksd av sin redovi-
sade produktion mot utvecklingen pa efterfragesidan.
Var prognosvariabel dr nationalrikenskapernas indu-
striproduktion.

Sdsongrensade data visar p& en nirmast obruten upp-
gang for industriproduktionen under loppet av forra
dret. I Kis konjunkturbarometer for februari redovisar
industriféretagen 6kad orderingéng och man riknar
med en god produktionstillvixt den nirmaste tiden.
Mot den bakgrunden vintas industriproduktionens
okningstakt tillta ndgot i ar for att sedan dter dimpas
2004 nir importen tar viss fart.

Produktionen i 6vrigt niringsliv steg med runt 2
procent bide 2001 och 2002. Det ir en visentligt
ligre okningstakt 4n under expansionsiren 1999-
2000. | 4r riknar vi med ytterligare nigon liten
dimpning av tillvixten foljd av en mattig uppging
2004. Det tycks som om tjinstekonjunkturen foljer
industrikonjunkturen , men med en viss f6rdréjning.

Produktionen i byggnadsindustrin 6kade med 2,3
procent i fjol, efter en uppbromsning under andra
halvret enligt sidsongrensade data. Vi riknar med att
okningstakten tilltar frst under 2004. Byggindustrin
redovisar minskat byggande och svagt orderlige. Man
riknar inte heller med nigon dterhimtning de nirmaste
ménaderna.

Produktivitet procentuell féréndring

Naringsliv
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Produktiviteten i niringslivet utvecklades mycket svagt
2001 och mycket starke ifjol. Det handlar om ett typiske
konjunkturfenomen. Sysselsittning och produktion
gér inte i takt med varandra nir konjunkturen svinger.

Produktivitetens 6kningstakt bedéms hamna 6ver den
langsiktiga, trendmissiga takten dven i dr och i linje
med trenden 2004. Vad ir da trenden for produktivi-
tetsutvecklingen? Forsiktigtvis antar vi 2 procent for
niringslivet som helhet. 1990-talets starkare utveck-
ling hade sina sirskilda skil. Ett av dem ir den exem-
pellosa utvecklingen for telekomindustrin, med &rsvisa
okningstakter pd s0-60 procent.

ARBETSMARKNAD, LONER OCH PRISER

Sysselsattning

Under perioden 1998-2001 6kade syselsittningen
med mer in 300 000 personer. Sedan viren 2001 har
dock sysselsittningen stagnerat som ett resultat av
konjunkturnedgdngen. Under 2002 hélls sysselsitt-
ningen uppe av en stark utveckling i offentlig sektor.
I ndringslivet totalt f6ll sysselsittningen, mest bero-
ende pa ett ras inom industrin.

Var prognos for efterfrigeutvecklingen i &r ger inte
stod for ndgon sysselsdttningsuppging, vi riknar med
forsatt stagnation. Offentlig sektor beriknas bli den
enda sektor dir sysselsittningen 6kar. Det virsta be-
déms vara over for industrin, men vare sig dir eller i
byggbranschen ir det troligt att sysselsittningen okar.
I tjanstesektorerna ligger varslen pa en hog niva och
dir vintas sysselsittningen minska i dr.

Ett skil for stiltje i sysselsittningen 4r att den genom-
snittliga arbetstiden beriknas sluta falla nir 6kningen
av sjukskrivningarna bromsas upp. Minskad frinvaro
dimpar behovet av nyrekrytering. Sysselsittnings-
stagnationen kan ses som en anpassning till ett svagare
efterfrigelige. Foretagen ir forsiktiga med nyanstill-
ningar. I Kis konjunkturbarometer gir optimistiska
omdoémen om orderinging och planerad produktion
hand i hand med negativa tongéngar nir det giller
planer pé att oka antalet anstillda. Nir efterfrigan
vixer méste dock féretagen tids nog dter bérja nyan-
stilla. Nista &r bedoms sysselsittningen kunna vinda
upp i mirtligt tempo. 2004 beriknas den genomsnitt-
liga sysselsittningsokningen bli ca 30 0oo personer.

Den svaga sysselsittningsutvecklingen i vér prognos
innebir att regeringens sysselsidttningsmal ir l&ngt
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ifrin att nds. Ar 2004 ir andelen reguljirt sysselsatta
av befolkningen, 20-64, ar pd samma nivd som férra
dret, drygt 78 procent.

Arbetad tid per sysselsatt

Den arbetade tiden per sysselsatt antas 6ka endast
obetydligt dren 2003 och 2004. Den arbetade tiden
per sysselsatt (genomsnittlig arbetad tid) kan delas
upp i tvd komponenter, andelen av de sysselsatta som
dr pa sina arbeten och deras medelarbetstid. Férind-
ringar i den arbetade tiden per sysselsatt kan hinforas
till férindringar i nigon av dessa komponenter.

I prognosen antar vi att medelarbetstiden for de som ir
pd sina arbeten inte kommer att férindras de nirmaste
dren. Lagstiftade eller avtalade arbetstidsférkortningar
kan visserligen komma att minska medelarbetstiden
ndgot. Men medelarbetstiden paverkas ocksd av deltids-
och overtidsarbete. Anstringningarna att omvandla
deltidstjanster till heltidstjinster i offentlig sektor kan
tex komma att 6ka medelarbetstiden. Var bedémning
ir att den sammantagna effekten p& medelarbetstiden
dr forsumbar. Vad vi analyserar ir frinvarons effekt
pa den genomsnittliga arbetade tiden. Utvecklingen i
arbetad tid per sysselsatt blir d4 identisk med utveck-
lingen av nirvaroandelen.

Ar 2002 var i genomsnitt 82,9 procent av de sysselsatta
nirvarande pd sina arbeten varje vecka. De antaganden
som redovisas i det foljande ger en nirvaroandel pé
82,9 dr 2003 procent och 83,0 procent &r 2004.

De viktigaste frinvaroorsakerna ir semester, egen sjuk-
dom och vérd av barn. For semestern riknar vi inte med
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ndgon forindring. I vir prognos for sjukfrinvaron utgar
vi ifrn den prognos som Riksforsikringsverket (REFV)
limnade till regeringen den 19 februari 4r 2003. RFV
riknar med en liten minskning av antalet dagar med
sjukpenning &ren 2002-2004. I prognosen har RFV
inte tagit hinsyn eventuella effekter av kommande
dtgirder for att minska sjukfranvaron.

Antalet dagar med sjukpenning har &ren 1998-2002
okat snabbare in andelen av de sysselsatta som ir
franvarande pga sjukdom hela veckan enligt SCB:s
arbetskraftsundersokning (AKU), vilket dr vad vi
prognostiserar. Att férindringstakterna skiljer sig ir
inte férvinande eftersom det inte 4r exakt samma sak
som mits. RFV miiter det exakta antalet dagar med
sjukpenning, vilket betalas ut efter tva veckors sjuk-
franvaro. AKU miter frinvaro som har varat en hel
mitvecka och dir den huvudsakliga frinvaroorsaken
ir egen sjukdom. I vir prognos for sjukfrinvaron har
vi riknat ner den av RFV prognostiserade minsk-
ningstakten med férhillandet mellan sjukpenningda-
garnas Okningstakt och den f6r andelen sjukfrénva-
rande enligt AKU, &ren 1998-2002. Det innebir att
vi riknar med att andelen frinvarande pga sjukdom
minskar med 0,6 procent respektive 0,3 procent dren
2003 och 2004.

For frinvaron for vird av barn antar vi att andelen
franvarande varierar med antalet barn i dldrarna o-11
dr. Som utgdngspunkt anvinder vi andelen frénva-
rande per barn &r 2002 och SCB:s prognos dver anta-
let barn i dldrarna o-11 4r. Detta ger en minskning i
andelen frinvarande med 2,2 procent ir 2003 och 1,9
procent dr 2004. Vi antar att vriga orsaker till frin-
varo inte forindras i férhallande till antalet sysselsatta.

Arbetsloshet

Den genomsnittliga totala arbetslgsheten beriknas
bli ndgra tiondelar hogre i &r jimfort med ifjol. Den
oppna arbetslgsheten kan gd upp ndgot mer — frén
4,0 till 4,4 procent — dd de arbetsmarknadspolitiska

Arbetsmarknadslaget

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Arbetskraft 1,2 0,1 0,4 0,5
Sysselsatta 2,0 0,1 -0,1 0,8

Total arbetsléshet, procent 6,3 6,3 6,6 6,4
Oppen arbetsloshet, procent 4,0 4,0 4.4 49

TABELL: 2:6. KALLA: SCB samt egna beréakningar
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programmen pd heldrsbasis bedéms fi en ngot mindre
omfattning i r jimfért med 2002. Nista dr berdknas
savil den totala som den 6ppna arbetslsheten sjunka
marginellt. De arbetsmarknadspolitiska programmen
antas d4 ha samma omfattning som i r.

Arbetskraftsutbud

Det totala arbetskraftsutbudet stod i stort sett stilla forra
dret jimfort med dret innan. Detta efter en okning
med nistan 60 000 personer 2001. Det visar att sam-
bandet mellan utbudsférindringar och konjunkturlige
dr starkt. Vi riknar med f6ljsamhet mellan arbetskrafts-
utbud och sysselsittning dven under prognosaren. I &r
kan utbudet inledningsvis bli starkt nir kunskapslyftet
avvecklas och ersitts av en utbildningssatsning av
mindre omfattning.

Vi har i tidigare argumenterat for att det finns en po-
tential av outnyttjad arbetskraft som kan tas i ansprak
nir konjunkturen tar fart pa allvar. Som framgér av
diagram 2.12 ricker det med ett arbetskraftsdeltagande
pa 2001 drs niva for att den utbudsékning som ligger

Genomsnittlig arbetad tid
2001 2002 2003 2004

Medelarbetstid (tim/v) 370 366 366 36,6
arlig férandring (%) -06 -09 00 00
Narvaroandel (%) 834 829 829 830
arlig férandring (%) -08 -07 0,1 0,1
Genomesnittlig arb. tid (tim/v) 30,9 30,4 304 304
arlig férandring (%) -3 -16 0,1 0,1
TABELL: 2:7. KALLA: SCB (AKU) samt egna berékningar
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i prognosen ska ha méjlighet att komma dill stind.
Var bild av utbudspotentialens storlek bygger pé an-
tagandet att arbetskraftsdeltagandet kan 6ka mer dn
sd. En killa till ett 6kat arbetskraftsdeltagande belyses
i det f6ljande.

Utrikes fodda utanfor arbetskraften

Under ar 2002 stod i genomsnitt 221 600 innevinare,
16-64 Ar, f6dda utomlands, utanfor den svenska arbets-
kraften. Arbetskraftsdeltagandet var endast 67 procent
i den gruppen. Bland dem som var f6dda som svenska
medborgare var arbetskraftsdeltagandet 79 procent.

Skillnaderna mellan grupperna varierar med orsakerna
till att minniskor stir utanfér arbetsmarknaden. For
flera av orsakerna ir det troligt att skillnaderna i stor
utstrickning beror pé att manga utrikes f6dda har en
svagare forankring pé arbetsmarknaden 4n de som ir
fédda som svenska medborgare. Detta kan formodas
gilla f6r de som vistas utomlands och de hemarbetande.
Utover orsakerna studier, hemarbete, &lders-, tjinste-,
och fortidspension, virnplikt, vistelse utomlands och
arbetsoférmdga sa finns en grupp som redovisas som
ovriga utanfor arbetskraften. Andelarna i den kategorin
ir storre for utrikes fodda in for de som 4r f6dda som
svenska medborgare, utom for kvinnor 16-19 ar. Att
det, i storre utstrickning, r oklart varfor utrikes fodda
star utanfor arbetsmarknaden, dn varfor de som har
fotts som svenska medborgare gor det, kan dven det
tolkas som att de forra skulle kunna intrida 1 arbets-
kraften i stérre utstrickning.

Om de mojliga tillskotten till arbetskraften, frin ovan
nimnda killor — firre som vistas utomlands, firre

Arbetskraften i tusental
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DIAGRAM 2:12. KALLA: SCB (AKU) samt egna berékningar
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hemarbetande och firre ”6vriga utanfor arbetskraften”
— dirfor att andelarna kvinnor och min 1 olika &ldrar
som stir utanfor arbetskraften inte skulle behéva vara
storre for de utrikes fodda in for de som ir fodda med
svenskt medborgarskap, summeras s skulle arbets-
kraften kunna bestd av 32 700 fler personer. Detta visas
i diagram 2.13.

Om inga skillnader funnes mellan dessa tvd grupper
for kvinnor och min i olika 8ldrar, vad avser andelarna
som stdr utanfor arbetsmarknaden pga alders-, ginste-,
eller fortidspension eller for att de 4r arbetsof6rmogna
skulle arbetskraften bestd av 35 9oo fler personer. P4
lingre sikt skulle sdledes arbetskraften kunna 6ka med
nirmare en procent om dessa skillnader minskade. P4
kort sikt dr det dock inte troligt att de som har pensione-
rats atervinder till arbetsmarknaden i nigon storre
utstrickning.

Loner

Den genomsnittliga 16neckningstakten i ekonomin
som helhet dimpades forra aret jimfort med aret inn-

an. Inom niringslivet har sysselsittning och bristtal
fallit 6ver lag. Det ir dirfor anmirkningsvirt att 16-
nedkningstakten i industrin i stort sett r intakt jim-
fort med foregiende ar, samtidigt som storre ned-
gingar kan noteras f6r bygg- och tjinstesektor. No-
terbart dr ocksd att loneskningstakten i offentlig sek-
tor bromsats trots en sysselsittningsuppgang. Loner-
na dkade dock snabbare i offentlig 4n i privat sektor.

Loneutvecklingen var under 2002 simre for arbetare
dn for tjanstemin. Dirmed liggs ytterligare ett &r till
den trend som varit for handen sen mitten av 1990-
talet. Denna utveckling ir en Killa dll spinningar pa
arbetsmarknaden.

Vi riknar med att den totala l6neskningstakten gir
ner ytterligare ndgot i & mot bakgrund av det svaga
arbetsmarknadsliget. Den avtalade I6nenivin for
kommunalarbetarna antas héjas nigot inom ramen
for de omforhandlingar som nu pigér. Forra aret var
loneskningarna utdver avtal stérst i offentlig sektor.
Ett likartat férhillande vintas i ar.

Antalet fler utrikes fodda i arbetskraften Utveckii Isittni hia
om andelarna som ar hemarbetande, veckling av syssefsatining och foner
e .. uppraknade arstakter
utomlands och "évriga” var som for 7 - 250
" Léner

dem fédda med svenskt medborgarskap 6 200
8 000 e —a— Sysselsattning|[ ®
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DIAGRAM 2:13. KALLA: SCB (AKU) samt egna berdkningar DIAGRAM 2:14. KALLA: SCB samt egna berékningar

Totala Ionedkningar

Totala Ionekostnadsékningar

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004 Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Industri 40 41 34 3,6 Industri 43 49 4,3 3,9
Byggnads 49 3,8 3,3 3,7 Byggnads 6,1 4,3 4,0 4,0
(jvrigt naringsliv 4.4 3,7 3,9 3,8 Ovrigt naringsliv 5,1 40 4.6 41
Offentlig sektor 4.6 42 4,1 42 Offentlig sektor 4,6 49 4,8 4,8
Totalt 4.4 4,0 38 3,9 Totalt 4.8 4.1 4,6 4,3
Privat sektor 43 3,9 3,7 3,7 Privat sektor 49 41 4.4 4,0
TABELL: 2:8. KALLA: SCB samt egna berakningar TABELL: 2:9. KALLA: SCB och M| samt egna berékningar
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Det 4r i kommunsektorn som tecken pd bristsituatio-
ner och rekryteringssvérigheter finns.

2004 ir ett &r med nya avtal for ca 2 miljoner arbets-
tagare. Avtalen kommer att slutas i en situation dir
konjunkturuppgingen inte vill ta fart och arbetslds-
heten stigit. Lonerna i ekonomin som helhet antas
oka med 3,5 procent i uppriknad &rstakt, manad for
mdnad, under loppet av 2004, lika for alla sektorer.

Okningstakten for lonekostnaderna i niringslivet en-
ligt arbetskostnadsindex (AKI) gick ner med nista en
procentenhet 2002 jimfért med 2001 och var dé bara
marginellt hogre 4dn 6kningstakten for utgiende 16n.
Fér 2003 har l6nekostnaden beriknats med hjilp av
uppgifter om avtalsenliga arbetsgivaravgifter frin
Medlingsinstitutet. Framfor allt i ar beriknas lone-
kostnaderna 6ka visentligt snabbare 4n utgdende lon.

Inflation

Det tycks dter vara dags for en utbudsstorning att ge-
nerera en temporir inflationsuppging. Denna ging ir
boven de rekordhéga elpriserna och prisuppgingen pé
olja. Dessa tillfilliga faktorer beriknas ge inflationstal
runt 3 procent de nirmaste ménaderna. Framét som-
maren respektive under andra halvaret i r bedoms el-

och oljepriset falla tillbaka.

Den underliggande tendensen f6r prisutvecklingen ir
nedatriktad. Det efterfrigerelaterade inflationstrycket
dr svagt i den trevande konjunkturuppgingen. Resurs-
utnyttjandet i niringslivet dr lage enligt tillgingliga
indikatorer. Producentprisernas utveckling och fore-
tagens planerade prissittning enligt Kis konjunketur-
barometer pekar mot en avtagande prisokningstake.

Vir inflationsbedémning tar sin utgangspunke i impli-
citpriset for privat konsumtion (IPT). Okningstakten
for IPI skiljer sig normalt frin inflationstakten mitt
med KPI. Dels beror detta pd hur olika poster i kon-

KAPITEL 2 | KONJUNKTURPROGNOS 19 I

sumtionen, tex bostider, mits, dels beror det pa skild
indexkonstruktion. Under prognosiren beriknas IPI
oka nagra tiondelar snabbare 4n IPI.

Inflationstrycket, mitt som f6rindring av IPI, ir av-
tagande och klart under 2 procent 2004. I tabell 2.10
har kningstakten f6r IPI dekomponerats som bidrag
fran 6neinflation (arbetskraftskostnad per producerad
enhet, ULC), importprisernas utveckling och vinst-
forandringar. Dirtill kommer effekter frin forindrade
skatter och taxor. Var prognos for Ionekostnads- och
produktivitetsutvecklingen i niringslivet innebir en
l6neinflation pa runt 2 procent bide i ar och nista ar,
dvs i linje med vad som kan betraktas som en norm
vid ett inflationsmal pa 2 procent. Importpriserna faller
ndr kronan stirks. Vinsterna i den hemmamarknads-
orienterade delen av niringslivet 6kar 2003, och dven
nigot 2004. Importprisnedgingen fir inte fullt genom-
slag pA hemmamarknadspriserna, vinstmarginalerna i
handeln fungerar som buffert. Vinstuppgingen f6r hem-
mamarknaden motvigs av en nedgng for foretag med
exportinriktning. Vart grundantagande 4r att vinstan-
delen f6r niringslivet som helhet ligger stilla. A

KALLA: SCB samt egna berékningar

KPI arstakt i procent

9501 9701 9901 0101 0301

DIAGRAM 2:15.

Bidrag till prisdkningen 2001 2002 2003 2004

% for prisb % for prisb % for prisb % for prisb
ULC 4.4 3,1 -0,1 -0,1 1,9 13 2.1 14
Kapitalandel -5,1 -2,6 3,2 1,6 1,6 0,8 0,4 0,2
Importpris 3,8 1,2 0,2 0,1 -1,9 -0,6 -1,3 -0,4
Indirekta skatter, taxor 0,4 0,4 0,4 0,3
Prisokning 2,1 2,0 2,0 1,6
TABELL: 2:10. KALLA: SCB samt egna berékningar
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Bilaga: Tabeller och diagram

BNP inom OECD-omradet

Procentuell féréandring 2002 2003 2004
USA 2,4 2,0 2,6
Japan 0,3 1,0 1,2
Tyskland 0,1 0,4 1,7
Frankrike 1,2 1,6 2.4
[talien 0,4 1,3 2,0
UK 1,6 2.1 23
Danmark 1,6 1,5 2,0
Norge-fastland 1,4 1,2 2.3
Finland 1,6 o7 3,0
Sverige 1,9 1,9 2.3
OECD 1,7 2,0 25
EMU-12 0,8 1,3 2,2
NORDEN 1,7 1,8 23
Exp.markn.vagd 1,2 1,6 2,3

TABELL: 2:11. KALLA: Economic Outlook, OECD samt egna berékningar

Konsumentpriser (implicitpriser)

Procentuell férandring 2002 2003 2004
USA 1,4 1,5 16
Japan -1, -0,8 -0,5
Tyskland 1,6 1,2 1
Frankrike 1,56 1,6 1,5
[talien 2,5 2,2 1,9
UK 0,8 1,6 19
Danmark 2,4 2,1 2.1
Norge 1,2 2,5 2,5
Finland 1,7 1,8 1,7
Sverige 2,0 2,0 1,6
OECD 1,3 1,4 14
EMU-12 2,1 1,9 17
NORDEN 19 2,1 19
Exp.konk.vagd 1,5 1,6 1,5

Hoginflationslander ingar ej

Arbetsloshet i procent av arbetskraften

Def. enligt ILO 2002 2003 2004
USA 58 6,1 59
Japan 55 b7 538
Tyskland 8,3 8,8 8,5
Frankrike 8,8 9,1 9,1
ltalien 9 9,1 9,1
UK 5,1 51 49
Danmark 45 45 43
Norge 3,8 4 39
Finland 9,2 9,6 9,4
Sverige 49 5,4 5,2
OECD 6,8 7 6,8
EMU-12 8,3 8,7 8,5
NORDEN 55 538 5,6
Exp.konk.vagd 6,7 7 6.9

TABELL: 2:13.  KALLA: Economic Outlook, OECD samt egna berékningar

Forsorjningsbalans

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 0,2 1,3 2,0 2,5
Offentlig konsumtion 0,9 2,1 0,9 0,8
Investeringar 08 -25 0,6 3,4
Lagerinvesteringar” -0,4 -0O,1 0,4 0,0

Export av varor och tjanster -0,8 0,4 1,8 55
Import av varor och tjanster -3 27 1,6 5,5

BNP 1,1 1,9 1,9 2,3
Nyckeltal:

Sysselsattning 2,0 0,1 -0,1 0,8
Arbetsloshet, total™ 6,3 6,3 6,6 6,4
Arbetsloshet, dppen ™ 4,0 4,0 4.4 4.9
Sysselsattningsgrad 20-64 782 782 778 7872
Timlon 4.4 4.0 3,8 3,9
Konsumentpriser (IP1) 2.1 2,0 2,0 1,6
Real disponibel inkomst 2,4 47 1,9 2,1
Bytesbalans, Mdr kr 88 97 93 106

*

Forandring i procent av féregédende &rs BNP
Procent av totalt utbud
Procent av arbetskraften

*

*kk

TABELL: 2:12. KALLA: Economic Outlook, OECD samt egna berékningar
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TABELL: 2:15. KALLA: SCB samt egna berékningar
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Lonekostnadsutveckling i naringslivet

Procentuell férandring 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 27 0,9 45 3,7 2,5 3,0
Danmark 4,3 3,7 492 3,9 4.1 49
Tyskland 2,0 3,0 2,5 2,1 28 2,6
Spanien 3,2 07 49 41 3,8 3,8
Frankrike 3,1 4.4 42 30 27 2,5
Irland 54 71 8,9 6,5 6,8 57
[talien 0,3 2,2 1,5 30 29 29
Luxenburg 2,8 47 2,4 3,2 1,8 3,2
Nederlanderna 3,2 5,0 5,1 48 4.1 3,0
Osterrike 3,3 2,1 2,5 292 2,1 2.5
Portugal 38 38 3,6 40 3,6 34
Finland 3,3 38 50 40 39 38
Sverige 3,4 3,9 47 44 4,0 43
UK 41 43 43 34 477 4,6
USA 4.3 59 2,3 25 3,3 3,0
Japan -1,2 0,5 -0,1 -1,2 -0,6 -0,4
Norge 6,3 42 71 55 50 50
OECD exkl ** 2,6 3,9 2.7 2,6 3,0 2,9
EU exkl Grekl 27 34 3,6 3,2 34 33
EMU-12 2,4 3,2 34 3,1 3,1 3,0
NORDEN 492 3,9 51 4.4 49 43
OECD-15 ExpKvagd 27 3,6 3,2 27 3,0 2.9
EU ExpKvagd 27 3,4 3,7 3,2 3,3 3,2
EMU ExpKvéagd 2,4 32 35 3,1 3,0 2,8

* Exkl Polen,Turkiet,Ungern,Mexico

TABELL: 2:14.

KALLA: Eurostat 99-01, OECD 02-04

Svensk industris relativa kostnadslage pa exportmarknaden

Procentuell férandring 2002 2003 2004

OECD Sverige OECD Sverige OECD Sverige OECD
Timlonekost. 34 4.2 3,1 4,3 3,3 39 3,3
Produktivitet 1,5 70 30 4,0 2,9 30 2,9
ULC 19 -2,6 0,1 0,3 0,3 0,9 0,3
RULC * =27 0,0 0,6
Vaxelkurs 22 6,0 3,2
RULC™ -0,6 6,0 38
¥ Relativ arbetskostnad métt i nationella valutor
" Relativ arbetskostnad matt i gemensam valuta
TABELL: 2:16. KALLA: SCB samt egna berékningar

21 3-03-16, 18.49
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Bytesbalansen

Totala investeringar

Miljarder kronor 2001 2002 2003 2004 Procentuell volymférandring 2001 2002 2003 2004
Handelsbalans 135 147 1563 160 Totalt 08 -256 06 34
Tjanstebalans -6 -5 -18 -17 Industri -49 -77 -10 20
Transferbalans -41 -45 -49 -37 Ovrigt naringsliv 17 -60 -0b 40
Bytesbalans 38 97 93 106 Offerjtlig sektor 42 95 48 25
| procent av BNP 3,9 4,0 3,7 4,0 Bostader 36 104 25 40
TABELL: 2:17. KALLA: SCB samt egna berakningar TABELL: 2:18. KALLA: SCB samt egna berakningar

Loner, priser och privat konsumtion

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Timloner 4.4 4,0 3,8 3,9
Arbetade timmar 0b -12 0,0 0,8
Lonesumma 5,8 3,9 3,9 5,0
Ovriga faktorinkomster -08 -5,1 57 42
Transfereringar 35 4,6 8,0 3,3
Skatter 492  -47 7.3 538
Disponibel inkomst 4.6 6,8 3,9 3,8
Konsumentpris* 2.1 2,0 2,0 1,6
Real disponibel inkomst 2,4 47 1,9 2,1
Privat konsumtion 0,2 1,3 2,0 2,5
Sparkvotens forandring™ 2.7 3,0 0,0 -0,1
Sparkvot™ 52 8,2 8,2 8,1

*

Implicitprisindex
Sparkvoten inkluderar sparande i avtalspensioner

**

KPI 2,6 2,4 2,5 1,8
KPI, dec-dec 29 2.3 2.5 1,8
TABELL: 2:19. KALLA: SCB samt egna berékningar

Arbetsmarknadslaget

Produktion inom olika sektorer

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Industri -1,5 2.9 4,0 2,5
Byggnads 4.1 2,3 19 34
Ovrigt naringsliv 2,1 1,9 1,6 2,8
Offentlig sektor 0,9 0,9 0,9 0,8
BNP 1,1 1,9 19 23
Néringsliv 1,2 22 2.2 2.7
TABELL: 2:20. KALLA: SCB samt egna berékningar
Arbetsproduktivitet

Procentuell férandring 2001 2002 2003 2004
Industri 0,9 7,6 40 3,0
Byggnads 1,9 2,6 1,7 1,5
Ovrigt naringsliv 0,4 3,2 2,0 1,7
Offentlig sektor 0,8 0,0 0,1 0,0
BNP 0,6 3,1 1,9 1,5
Néringsliv 0,5 42 2,5 2,0
TABELL: 2:21. KALLA: SCB samt egna beréakningar

Tusental 2001 2002 2003 2004

Arbetskraft 4413 4416 4432 4456 ey .

Sysselsatta 4038 4241 4237 4269 Sysselsattningen enligt NR

Totalt utbud 4494 4500 4510 4536 Forandring i tusental 2001 2002 2003 2004
Total arbetsloshet 281 283 298 289 Industri -8 -21 -1 -4
Oppet arbetslésa 175 175 196 187 Byggnads 7 3 0 4
Atgarder utanfor arbetskraften 81 84 80 80 Ovrigt naringsliv 66 8 -13 21
Atgarder i arbetskraften 25 24 23 22 Offentlig sektor 18 17 9 11
Oppen arbetsléshet, procent 4,0 4,0 4.4 49 Totalt 83 8 -4 33
Total arbetsldshet, procent 6,3 6,3 6,6 6,4 Dérav naringsliv 65 -10 -14 22
TABELL: 2:23. KALLA: SCB samt egna beréakningar TABELL: 2:22. KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:16. KALLA: OECD samt egna berékningar
Brentolja $ per fat
35
30 N “\
25 | /A"'r v '-./\J AN
J
WA
15
10

9501 9701 9901 0101 0301

DIAGRAM 2:18.

KALLA: EcoWin samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:20.

KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:17. KALLA: OECD, SCB samt egna berikningar
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DIAGRAM 2:19. KALLA: Riksbanken samt egna beréakningar
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DIAGRAM 2:21. KALLA: Konjunkturinstitutet samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:22. KALLA: SCB samt egna berékningar DIAGRAM 2:23. KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:24. KALLA: SCB samt egna beréakningar DIAGRAM 2:25. KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:28. KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:30. KALLA: SCB samt egna beréakningar
Byggnadsproduktionen
20 mdr kr, 95 ars pris, s-rens /
19 /

AV g
SN
\A

16
93:1 951 97:1 99:11 01:1 031

DIAGRAM 2:32. KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:29.

KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:31. KALLA: SCB samt egna berékningar
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DIAGRAM 2:33. KALLA: SCB samt egna berékningar
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Arbetade timmar
forandring fran foregaende kvartal

Totalt utbud och sysselsdttning
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DIAGRAM 2:34. KALLA: SCB samt egna berékningar DIAGRAM 2:35. KALLA: SCB samt egna berékningar
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Inte om. Utan vad och hur?

Om Sverige gar med i EMUs tredje steg och inf6r euron
som valuta férindras den ekonomiska miljon. Hur idr
dock inte en enkel friga att besvara. Detta beror pa
att EMU inte 4r ett fixt och firdigt projeke utan i for-
dndring, bla genom utvidgningen. Att gd in i EMU
ir verkligen inte att ansluta sig till ett stabilt ankare
ddr Tyskland fungerar som draglok och forebild for
resten av EMU-omridet. Det dr oméjligt att forutsiga
exakt vilken ekonomisk miljo det kommer att vara
om tio 4r i euroomradet. Vi anser att det ir viktigt att
vara medvetna om vilken betydelse ett EMU-med-
lemskap far for 16nebildningen.

De som tror att det inte behover goras mer for att vi
ska f en stabil 16nebildning vid ett EMU-medlem-
skap har fel. Det finns ingen slutpunkt, 16nebildning-
en dr en process — bdde i férhillande till EMU:s kon-
struktion och den svenska arbetsmarknadens funk-
tionssitt. Det viktigaste ir att ett nytt bygge och en ny
fardrikening pabérjas. En reformistisk strategi innebir
forindring. Det viktiga ir att infér ett EMU-med-
lemskap inleda en tydlig process f6r en reformering av
16nebildningen.

Alternativet till en fungerande 16nebildning ir ligre
ambitioner nir det giller sysselsittningen, vilket LO
inte kan acceptera. Tvirtom skall lonebildningen for-
bittras s att en 6kad sysselsittningsgrad blir majlig.
Att nd och halla 80 procents sysselsittningsgrad kriver,
enligt KI, 0,5 procentenheter ligre nominell [6nesk-
ningstakt dn vad som varit fallet de senaste dren.’
Detta oavsett om Sverige gdr med i EMU eller inte.

Ett EMU-medlemskap innebir tuffare krav pa lone-
bildningen. Riksdagen har delegerat till Riksbanken
att sjilvstindigt ansvara for prisstabiliteten. Riksban-
ken har satt ett mél for den nationella prisutveckling-
en och anvinder rintan for att uppnd detta mal. Vid
ett EMU-intride styrs prisutvecklingen istillet av en
for hela EMU-omridet gemensam centralbank,
ECB. Det finns i EMU bara en rinta och den sitts av
ECB utifrin den samlade situationen i euroomridet.
Sverige skulle bara utgora 1/30-del av euroomradets
ekonomi och ECB:s rinta skulle dirfor i praktiken
sittas oberoende av situationen i Sverige. Det innebir
att Sverige under obegrinsad tid kan avvika frin en
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Europagemensam prisutveckling utan att fi penning-
politiska signaler och inte heller signaler via finans-
marknaderna. Detta innebir att den avskrickningsef-
fekt de idag har pd 16nebildningen forsvinner. Lone-
bildningen férsvagas dirmed, allt annat lika, vid en
anslutning till EMU.

Sett till inflationsmélet har ECB en mer restriktiv
penningpolitik 4n den svenska, norska eller brittiska
centralbanken. Det svenska inflationsmalet ir ett
punktmal, medan ECB har ett tak for inflationen.
ECB:s inflationsmdl siger att inflationen fir vara hogst
2 procent, vilket i praktiken innebir att det 4r ett mal
pa 1,5 procent.” Det innebir att inflationsmélet 4r om-
kring 0,5 procentenheter ligre in det svenska maélet
for inflationen pa 2 procent.

Innebir det att Sverige inte skall gd med i EMU? Svaret
pa denna friga ir for varje individ en sammanvigning
av bade ekonomiska och politiska skil, och vi LO-
ekonomer ska inte ta stillning for eller emot EMU-
medlemskap. Vi kommer istillet att diskutera vad
som behéver goras om Sverige skall g med i EMU.

ECBs inflationsmal och verkligheten

En viktig friga dr hur vil anpassat ECBs inflationsmal
dr till den stora ekonomi som det ska styra inflatio-
nen i. Inom EU finns redan innan utvidgningen en
rad snabbvixande ekonomier och linder som pi
grund av sin industrisammansittning har en snabb
okning av produktiviteten. Detta fir konsekvenser
for inflationen i EMU-omrédet.

Bakgrunden till detta dr den sé kallade Balassa-Samu-
elsson effekten: Produktivitetsutvecklingen 4r hogre i
industrin (Konkurrensutsatt-sektor) 4n i servicesek-
torn (Skyddad-sektor).> Trots detta ir loneutveck-
lingen densamma i service- som i industrisektorn.
Detta eftersom servicesektorn maste kunna rekrytera
arbetskraft, det finns arbetsmarknadsinstitutioner som
fackliga avtal och det finns rittvisenormer. Om indu-
strin 4r loneledande och industrin tar ut hela produk-
tivitetskningen samt prisokningen pd de egna pro-
dukterna som l6neskning kommer det innebira hog
inflation om servicesektorn ska ha samma nominella
loneskningar med ligre produktivitetsutveckling.
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Nir linder vixer snabbt kommer som regel produktivi-
teten i den konkurrensutsatta tillverkningsindustrin
att viixa snabbt. Detta medfér att linder med snabbt
vixande ekonomier kommer att fa en hog inflations-
takt. Skillnad i prisutveckling mellan linder 4r néd-
vindiga f6r att skapa forindringar i relativpriserna.

Om produktivitetsokningen 4r 6 procent och prisok-
ningarna pd industriprodukter dr 2 procent, si kan
lonerna inom industrin 6ka med 8 procent. Om pro-
duktiviteten 4r 1 procent i servicesektorn si bli pris-
okningen i sektorn 7 procent. I svensk [onebildning 4r
inflationseffekten pa grund av produktivitetsskillnader
mellan konkurrensutsatt och skyddad sektor vil kind,
detta som inflationseffekten av den sk EFO-modellen.

For EMU-omridets linder ir, som kan ses i tabell 1,
skillnaden i produktivitet mellan den konkurrensut-
satta och skyddade sektorn olika stor.* Detta skapar
tvd problem.

For det forsta blir det riskabelt att ha ett lagt infla-
tionsmdl i EMU-omradet. Om hela EMU-omradet
skall ha 2 procents inflation, s& méste inflationen i
linder med liten skillnad i produktivitet mellan sek-
torerna ha mycket lag inflation. Enligt berikningar av
Sinn och Reutter méste inflationssnittet i EMU-om-
radet ligga cirka en procentenhet hogre 4n Tyskland
pa grund av Balassa-Samuelsson effekten. Detta om
Tyskland ska undvika deflation och nédvindiga rela-
tivprisforindringar ska ske. Av de nuvarande medlems-
linderna bor ett flertal ha en inflationstakt 2-4 procen-
tenheter hogre dn Tyskland. Detta giller for ett EMU
innefattande de nuvarande 15 EU-linderna. Om dess-
utom mdnga av de snabbvixande kandidatlinderna
blir medlemmar i EMU kommer EMU-snittet behéva
ligga innu hégre éver Tyskland. Det innebir att om
inflationsmélet for hela EMU ska vara hogst 2 procent
sd maste Tyskland ha en mycket lag inflation.

Det finns enligt Sinn och Reutter fyra skil till att linder
inte bér ha mycket lag inflation:

1. Det kan finnas ligen dd en negativ realrinta ir
nddvindig for att fi igdng ekonomin. Detta ir
inte mojligt att uppnd utan inflation eftersom den
nominella rintan inte kan vara lidgre 4n noll.

2. Eftersom priser ir stela kriivs som regel inflation for
att forindra relativpriser. Mojligheten att forindra
relativpriserna dr nédvindig for att skapa den flexi-
bilitet som krivs for strukturella férandringar.
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3. Inflationsskatt 4r en del av en optimal beskattning
eftersom dess storningar balanserar andra skatters
storningar.

4. Den uppmiitta inflationen anses av flera, bla av
Alan Greenspan, 6verskatta den verkliga inflationen
med mellan 0,5 och 2 procentenheter. Detta pd
grund av att prisdkningar till f6ljd av kvalitetsfor-
bittringar ofta riknas som inflation.

For det andra behover ett land som tinker bli medlem
i EMU ha en hog grad av nationell handlingsfrihet
eftersom nya medlemmar kan 4ndra de framtida eko-
nomiska villkoren 1 EMU.

Slutsatsen ir att ECBs inflationsmadl kan vara for lagt
satt idag. Om dessutom flera nya ekonomier skall slip-
pas in i EMU 6kar behovet av att héja inflationsmalet.

Produktivitet per sysselsatt beroende pa sektor
1987-1995

Procentuell férandring

Konkurrensutsatt Skyddad Skillnad

Ungern 11,1 0,8 10,3
Polen 10,3 3,9 6,4
Grekland 5,3 -0,8 6,1
Estland YA 1,9 5,8
Slovenien 73 1,8 55
Sverige 6,6 1,3 5,3
Tjeckien 6,4 1,6 48
Finland 6,0 1,9 4.1
[talien 3,8 1,5 2,3
Spanien 1,9 -0,4 2,3
Osterrike 3,2 11 2,1
Danmark 41 2,0 2,1
Holland 29 0,8 2,1
Frankrike 3,0 1,0 2,0
Portugal 3,0 2,0 1,5
Belgien 3,1 1,7 1,4
Storbritannien 3,1 1,8 1,3
Turkiet 3,3 2,8 0,5
Tyskland 1,9 1,6 0,3
TABELL: 3:1. KALLA: Sinn och Reutter 2001

Konjunkturinstitutet (2002)

Enligt professor Lars E.O. Svensson

Sinn och Reutter (2001)

Industri och jordbruk &r konkurrensutsatta sektorer medan 6vriga sektorer
ar skyddade.

PO
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Vianser dirfor att Sverige, om vi gdr med i valutauni-
onens tredje steg, bor verka for att ett inflationsmal
pa 2,5 procent.’ Dessutom bér Sverige arbeta for att
ECB ska anvinda ett punktmal, dvs ett mal som tilldter
1 procentenhets variation kring 2,5 procent.

Sverige har sedan 1995 haft en hég industriell pro-
duktivitet. Det innebir att skillnaden varit stor mellan
produktiviteten i den konkurrensutsatta och skyddade
sektorn. Vi uppskattar att industrins produktivitet har
legat pa 4 procent, med en loneinflation pd 2 procent
hade l6nerna dirmed kunnat 6ka med 6 procent i in-
dustrisektorn.®

Om denna l6neskningstakt hade 6verforts till den
skyddade sektor, som dr 8o procent av ekonomin, med
2 procents produktivitet sd hade det inneburit [6ne-
inflation p& 4 procent dir. Detta skulle ha givit en
inflation pd 3,6 procent for hela ekonomin.” Sett mot
denna bakgrund ir det en prestation att Sverige holl sig
pa en inflationstakt pa 1,5-2,5 procent under denna
period. Detta dven med tanke pd den hoga arbetslos-
heten. Slutsatsen ir sdledes att [onebildningen kanske
inte 4r ett s stort problem inf6r ett EMU-medlemskap.

Sidger detta att riksbanken bér byta inflationsmél om
Sverige inte gdr med i EMU? Ja egentligen, men det
ir samtidigt en stor risk férenad med att byta infla-
tionsmal. Dirfor foresprikar vi inte detta.

Nominellt eller realt mal foér Sverige i EMU?

Ett vigval Sverige nu star infor 4r att vilja efter vilket mél
ekonomin ska styras, dvs vad som ska styra stabilise-
ringspolitiken. Huvudvalet stir mellan ett realt mal,
ouput-gapet’, och ett nominellt ml, inflationen. Idag
anvinder riksbanken ett inflationsmal for att styra
ekonomin. Det gir att se det som en Phillipskurva, dir
valet 4r att antingen ha ett mél for den horisontella
axeln, sysselsittningen, eller f6r den vertikala axeln,
l6nekostnaden. Att man har ett mal f6r den horisontella
axeln innebir dock inte att det 4r méojligt att ha en
avvikande inflationstakt i EMU eftersom det leder till
forsvagad konkurrenskraft.

Fordelen med ett prismal ér att det ér littare att mita
och kommunicera. Det minskar behovet av l6nein-
dexering och framférallt bromsar det stora sving-
ningar i priserna, vilket kan forebygga stérre sving-
ningar i produktionen.

Att mita output-gapet ir praktiskt mycket svart men
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ett realt mdl kan utformas genom att hinsyn tas till
flera indikationer i ekonomin som vakanstider, bytes-
balans, arbetsloshet, vinstnivd med mera. LO féredrar
att regeringen har ett realt mal, det skulle innebira att
man stabiliserar sysselsittningen i ekonomin. Hog
sysselsittning ir viktigt for rittvisan och nodvindigt
for en stabil finansiering av vilfirdssystemen.

Om regeringen har ett eget mal f6r den svenska infla-
tionen innebir det att regeringen kommer att faststilla
det limpliga loneutrymmet varje ar. Problemet ir att
prismélet i praktiken blir detsamma som ett I6nemal.
Men lonekostnaderna i Sverige kan bade vara for ldga
och for héga, dvs det kan vara rimligt att lonerna bide
6kar mer och mindre 4n i omvirlden. Externa faktorer
kan bide minska och oka reallsneutrymmet. Detta kallas
pa ekonomuttryck for att genomgg en real férandring av
vixelkursen. Dvs det svenska produktionsvirdet mitt
i andra linders valuta blir mer eller mindre virt.

Om regeringen har ett prismal maste det tolkas som
att den efterstravar inkomstpolitik. Bdde parterna pa
arbetsmarknaden och regeringen har ett gemensamt
intresse av att 1980-talet inte upprepas. Om regeringen
far rollen som normgivare f6r I6neutvecklingen samt
blir den akt6r som skall bestraffa en kostnadsutveck-
ling som idr f6r hog, sa kommer det att likna slutet av
1980-talet vad giller rollerna mellan regeringen och
arbetsmarknadens parter. Vir slutsats ir att det maste
skapas ett mycket effektivt signalsystem och att det ir
avgorande att 16ne- och prissittarnas forvintningar
paverkas av signalerna. For att detta ska uppnés krivs
att det finns starka sanktioner i form av en dtstramande
politik vid for hog kostnadsutveckling. LO-ekonomerna
forordar instiftande av ett ekonomiskt rdd som bidar
till att halla rigdngen mellan parterna och politiken.

P4 ling sike anser de flesta ekonomer att Phillipskur-
van ir vertikal, med andra ord att det inte finns nigot
samband mellan inflation och arbetslgshet. Det gér
sdledes inte att "kopa” sysselsittning pa ling sikt med
hég inflation. Diremot kan man se att det fortfarande
finns ett klart samband mellan [6nekostnadsutveckling
och arbetsloshet. Detta var vad Phillips undersokte
och det 4r ocksd marknadens syn. Sjunker arbetslos-
heten stiger rintan eftersom placerarna tror pa hogre
inflation nir arbetslgsheten sjunker.

Ny forskning visar att det dven pd lang sike, vid lig

inflationstake, finns ett utbytesforhallande mellan arbets-
l6shet och inflation.? Vid en viss inflation finns det en
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jimvikesarbetsloshet som ir ligre 4n jimvikesarbetslo-
sheten vid hogre eller ligre inflation; det finns en infla-
tionstakt som ger den ligsta arbetslosheten.

Detta beror mycket forenklat pd att hushéll och foretag
vid lag inflation inte har anledning att hilla reda pa den
exakta inflationen. De byter séldes inte inflationsfor-
vintningar om de inte fir signaler att inflationstakten
patagligt kommer att forindras. Vid méttlig och lag in-
flation finns det dirfor ett utbytesférhallande mellan
inflation och arbetsloshet, det finns dirfor nackdelar
med att ha f6r ldg inflationstakt.

Bade for USAs ekonomi och for den svenska ekono-
min har forskarna skattat en arbetsloshetsminimerande
inflation som 4r hogre 4n Sveriges nuvarande infla-
tionsmal. Forskarna har funnit att den inflationstakt
som ger ligst arbetsloshet, mellan 2 och 3 procent, ligger
mellan 2 och 4 procent. 2-3 procents arbetsldshet kan
betraktas som full sysselsittning eftersom det alltid
maste finnas en viss sokarbetsloshet, dvs en kortvarig
arbetsldshet nir minniskor byter jobb. Detta ger stod
for ate vilja ett realt mél istillet for ett nominellt.

Lonebildningen

Ett forsta steg i den moderna lonebildningen togs i
samband med Saltsjsbadsavtalet, vilket skapade en stabil
grund f6r konflikdosning och ett erkinnande av parter-
nas rittigheter. Det andra steget i den moderna lone-
bildningen togs under 1950- och 1960-talens centra-
liserade samordning, som dock forsvagades under 19770-
talet och dog ut i samband med avtalsrérelsen 1983.
Ett tredje steg vidtogs 1997 i samband med skapandet
av industriavtalet och Industrins ekonomiska rid.
Direfter skapades ett medlingsinstitut, en férnyelse av
I6nestatistiken och Konjunkturinstitutets rapporter
om l6neskningsutrymmet. Vi tror att det nu ir dags for
ett fjirde steg i utvecklingen av [6nebildningen.

LO-ckonomerna anser att det pd kort sikt endast
finns ett svagt samband mellan 16nekostnadsutveck-
ling och sysselsittning. Det leder till tv4, f6r 16nebild-
nigen, viktiga problem:

* Det tar tid att uppticka om ekonomin befinner
sig i obalans — dvs att I6nekostnaderna ir f6r hoga
for att medge hog sysselsittning.

* Det krivs en kraftfull sinkning av 16nekostnaderna
for att vinda en nedging i sysselsittningen. Det
innebir att det dr svart att sidnka priset pa arbetet i
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den utstrickning som krivs for att 6ka sysselsitt-
ningen. Det innebir att vixelkursen méste forsvagas
patagligt for att "kopa” sysselsittning. Om istillet
en finansiell buffert ska anvindas for samma dnda-
mél miste denna vara betydande i omfattning.
Om anpassning av kostnadsliget ska ske via reala
l6nesinkningar maste l6ntagarna vara beredda pd
flera ar av svag loneutveckling for att dterstilla en
limplig kostnadsniva. Om kostnadsnivan ir 15 pro-
cent for hog, och om lonerna dkar med 3 procent om
dret, tar det 5 r att ritta till problemet genom att
frysalonerna. Med 1980-talets 8kningstakt pa 7,5-
8 procent om 4ret tar det ca 2 &r med samma teknik.

Vissa hivdar att ett EMU-medlemskap innebir
storre lonekostnadsflexibilitet eftersom konkur-
rensen 6kar. Professor Lars Calmfors hivdar dock
att det inte finns ndgra empiriska belidgg for att en
fast vixelkurs leder till en 6kad nominell l6neflex-
ibilitet.** Han menar att det finns starka sociala
normer att l6nerna inte skall sinkas vid fallande
efterfrigan. Hans slutsats dr dirfor att ett EMU-
medlemskap méjligen paverkar den nominella
flexibiliteten ndgot, men léngtifrin s mycket som
skulle vara nédvindigt.

Ett sirskilt problem for 16nebildningen dr att EMU
sannolikt kommer att skapa en storre variation i in-
flationen. Med andra ord kommer det att bli svirare
att sluta avtal som ger avsedda realloner, vilket talar
for nya avtalslgsningar. Utredningen om stabilise-
ringspolitik i valutaunionen konstaterar f6ljande:

* Ett EMU-medlemskap kommer att kriva f6rind-
ringar av férhandlingsformerna for 6kad samordning.

* Det kan bli aktuellt att forindra avtalsteknikerna
med indexeringar, kontrollstationer eller kortare
avtalsperioder. Flera av dessa instrument kommer
att kriva 6kad samordning eftersom nominell
l6neanpassning inte fir innebira att en grupp for-
lorar sin [6neposition beroende pa brister i infor-
mation eller for att avtalsperioderna ir olika linga.

5 Aven expertgruppen EEAG anser att ECBs inflationsmal bor hsjas pa grund
av Balssa-Samuelsson effekten. EEAG (2003)

¢ Berakningar bygger pa produktivitetstillvaxten/sysselsatt i skyddad respek-
tive konkurrensutsatt sektor ar 1995-2000 fran nationalrédkenskaperna.

7 2*0,2+4%0,8=3,6

8 Qutput-gapet beskriver avvikelsen fran trend-BNP. Dvs om ekonomin éver-
eller underutnyttjar de resurser som finns.

® Se Ackerlof, Dickens och Perry (2000). Tillampning pa svenska data i Lund-
borg och Sacklén (2001)

10 Calmfors (2001)
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Ett minimikrav pd reformering av lonebildningen vid
ett EMU-medlemskap 4r att det skapas nya former och
tekniker for normbildning. Redan idag finns givetvis
ett stort behov av normbildning men behovet 6kar vid
ett EMU-medlemskap som innebir att kostnadsan-
passningen inte lingre kan ske via vixelkursen. Nor-
men for vad som ir en hallbar [6neutveckling i den
konkurrensutsatta sektorn, 3,5 procent, har i [6nefor-
handlingar allt mer kommit att betraktas som ett golv.
Men om ingen grupp ska f3 loneskningar ligre 4n 3,5
procent kan inte heller ndgon gupp fi 16neskningar
hégre dn 3,5 procent. I tabell 2 nedan visas att om 3,5
procent ska vara ett genomsnitt innebir relativléne-
forskjutningar att vissa maste fi mindre.

Eftersom det inte gar att dela upp lonesumman pé kon
eller socioekonomisk tillhérighet gar det inte berikna
effekterna av ett genomsnitt pé 3,5 procent uppdelat
pa dessa grupper pa samma sitt som i tabell 3:2. Istillet
fir man rikna med ledning av antalet i arbete. Det
finns ungefir lika ménga kvinnor som min p3 arbets-
marknaden och om genomsnittet ska vara 3,5 procent
samtidigt som kvinnorna fir 1 procentenhet mer sa fir de
4 procent i l3neskning medan minnen fir 3 procent.
Samma f6rhallande giller mellan arbetarna och tjinste-
minnen som ocksa dr ungefir lika minga pd arbets-
marknaden.
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Golv blir genomsnitt

Lénesumma Lénebkning

Privat 661 593 3,15
Offentlig 357 740 415
Summa 1019333 3,50
Ovriga 821758 3,31
Tillverkningsindustri 197 B75 4,31
Summa 1019333 3,50
Ovriga 964839 3,45
Byggindustri 54 494 4,45
Summa 1019333 3,50
Ovriga 908617 3,39
Parti- och detaljhandel 110716 4,39
Summa 1019333 3,50
Ovriga 628237 3,12
Servicesektorn 391 096 4,12
Summa 1019333 3,50
Ovriga 935189 3,42
Statlig sektor 84 144 4,42
Summa 1019333 3,50
Ovriga 745737 323
Kommuner + Landsting 273 596 493
Summa 1019333 3,50

TABELL: 3:2.
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KALLA: NR samt egna berékningar



