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Landsorganisationen i Sverige

3 SEP 2009
LO-ekonomerna publicerar konjunkturrapporten Ekonomiska utsikter tvé gdnger om
iret, var och host. D3 och d& gors mindre uppdateringar. Prognosuppdateringen i detta
nyhetsbrev fokuserar pé utvecklingen i Sverige.

* Den globala konjunkturen har bottnat, men aterhimtningen vintas bli langsam.
Tillvixten halls tillbaka av hég skuldsittning och av att det finns mycket ledig
produktionskapacitet.

* Sveriges BNP bedoms i ar falla med drygt 5 procent och sedan 6ka med 1,8
respektive 2,7 procent 2010 och 2011.

e Sysselsittningen faller med 250 000 personer under aren 2009-2011.
Sysselsittningsfallet tillsammans med ett hogt arbetsutbud innebir att
arbetslosheten stiger till nivaer av 1990-talssnitt.

* Inflationstrycket fran arbetsmarknaden blir svagt 2010 och 2011.

LANGSAM INTERNATIONELL ATERHAMTNING

Det finns tydliga tecken pa att den kraftiga, synkroniserade nedgangen i den globala
ekonomin dr over for den hir gdngen. Konjunkturen tycks ha bottnat och for ménga
linder — bl.a. USA och de stora linderna i Europa — vintas BNP ater 6ka under det andra
halvéret i ar och framover.

Att konjunkturen bottnat stdds av BNP-utfall for det andra kvartalet och ett uppsving i
indikatorer som Inkopschefsindex. Mycket 18ga lagernivier bidrar till att produktionen
tamligen direkt méste 6ka nir efterfrigan efter hand 6kar. Ett annat skal till optimism ar
att laget pd den amerikanska bostadsmarknaden tycks ha stabiliserats under de senaste
manaderna.

En viktig faktor for ljusare tillviaxtutsikter ir att problemen pé rinte- och
kreditmarknaderna minskat p4tagligt. De mindre rinte-spreadarna’ ir en signal om bittre
fungerande finansmarknader och att fortroendet mellan olika aktorer i hog grad atervint.

En fortsatt normalisering av finansmarknadernas funktionssitt, som gor det lattare for
foretag och hushall att 1dna pengar, ir en forutsittning for att en varaktig
konjunkturuppgang ska komma till stdnd. Utldningen kan dock inte férviantas oka i
samma takt som éren fore finanskrisen. Det ar en faktor som héller tillbaka den
internationella tillvixten dren framover och talar for att den globala dterhimtningen blir
langsam. I vissa linder, inte minst i USA, ir skuldsittningen s& hog att hushall och foretag
maste korrigera sina balansrikningar, dvs. i nuliget frimst genom att minska sin
skuldnivd, och en sddan process tar lang tid.

! Exempelvis skillnaden mellan statsldnerintan och rintan pa bostadsobligationer. Ett vanligt métt pa
riskviljan i banksystemet ir skillnaden mellan tremanaders interbankrinta och statsskuldsvixelrinta, den s
kallade TED-spreaden.
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Ett annat viktigt skal till att uppgdngen efter krisen kommer att bli lngsam ir att det
kommer att ta tid innan investeringarna kommer igang igen p3 allvar. Det finns mycket
ledig produktionskapacitet och det lir dréja innan resursutnyttjandet nirmar sig normala
nivaer.

Risken for att konjunkturuppgangen gir i std bedomer vi ligger i allvarliga bakslag nir det
giller situationen p& finansmarknaderna i allminhet och for bankerna i synnerhet, eller i
en for tidig avveckling av de kraftiga penning- och finanspolitiska stimulanser som satts
in.

Det finns ocksa faktorer som talar for ett snabbare uppsving, vilket kanske vore mer i linje
med normal konjunkturdynamik — snabba nedgangar f6ljs i regel av snabba uppgangar.
Effekterna av stimulansitgarderna blir som storst nasta ar och spir dirmed pa de
tendenser till en uppging som finns. Dirtill torde det finnas en hel del uppskjuten
efterfragan. Urholkade lager betyder att vindningen blir stark tidigt, men foretag och
hushall har sikert ocksé lagt minga investerings- och konsumtionsbeslut pé is nir
osiakerheten var som storst under finanskrisen.

SVERIGE: LJUSNING I SIKTE FOR BNP-TILLVAXTEN MEN DRAMATISK
FORSAMRING AV ARBETSMARKNADSLAGET

Konjunkturutsikterna i Sverige har ljusnat under viren och sommaren. BNP stabiliserades
under det andra kvartalet enligt nationalrikenskaperna och mot slutet av i &r vintas
tillvixten komma igdng. Hushéllens konsumtion och positiva BNP-bidrag frin
lagerutvecklingen ir de viktigaste faktorerna for uppgangen pa négot ars sikt. Det l3ga
kapacitetsutnyttjandet innebir fortsatt fallande investeringar. Likt den internationella
uppgangen vintas den svenska uppgingen bli ganska ldngsam. BNP bedéms i &r falla med
drygt 5 procent och sedan 6ka med 1,8 respektive 2,7 procent 2010 och 2011.

Risken for tillvixtbesvikelser tror vi fraimst ligger i en simre internationell utveckling. Det
torde ocksé finnas ocksa en moijlighet till en snabbare uppging - en mer pataglig "rekyl” i
enlighet med de resonemang vi forde om den internationella utvecklingen.

Tabell 1: Forsorjningsbalans
Procentuell férandring
2008 2009 2010 2011

Privat konsumtion -0,3 -1,1 2,0 2,0
Offentlig konsumtion 1,5 0,9 0,9 -0,2
Investeringar 2,7 -17.,6 -3,9 9,5
Lagerinvesteringar <1> -0,6 -1,0 1,0 0,2
Export av varor och tjanster 1,9 -14,5 6,0 7,5
Import av varor och tjanster 30 -155 6,5 8,5
BNP -0,2 -5,3 1,8 2,7

<1> férandring i procent av foregaende ars BNP

Tabell 2: Produktion
Procentuell férandring
2008 2009 2010 2011

Industri -3,5 -19,4 2,8 45
Byggnads 29 -7,1 -1,7 54
Ovrigt néringsliv 0,5 2.1 25 3,0




Offentlig sektor 0,7 0,1 0,2 -0,5

Vi har i berikningarna antagit att reporiantan borjar hojas forst mot slutet av 2010 och dé
i ldangsammare takt dn vad som ligger i Riksbankens reporintebana fran juli i &r. Svagt
resursutnyttjande och lag inflation framover talar for 1ag rinta under ldng tid. Rintan
kommer dock att behova hojas frin den extremt ldga nivd den nu ar pd — i praktiken
nollrinta. Vi tror det dr bittre med sma hojningar under lingre tid, aven om den forsta
hojningen kommer tidigare, 4n stora hojningar under kort tid, aven om dessa kommer
senare. Foretag och hushall behover tid for att anpassa forviantningar och beteende till ett
annat rantelige. Det talar inte for att under kort tid hoja rintan frn nira noll till 3
procent.

Vi har i prognosuppdateringen antagit en efter omstindigheterna fortsatt stram
finanspolitisk inriktning. Utover redan av regeringen beslutad politik antas kommunerna
4 5 miljarder kronor i extra statsbidrag 2010. Dirtill kommer att pensionirerna vintas f3

kompensation for att bromsen i pensionssystemet slar till. Enligt Konjunkturinstitutets
berikningar kan det handla om drygt 3 miljarder kronor 2010 och 2011.

SAVAL EXPORT SOM IMPORT TAR FART

Varuexporten foll dramatiskt det fjarde kvartalet i fjol och det forsta kvartalet i ar. Fallet
fortsatte under det andra kvartalet och SCB:s statistik for industrins orderingdng frin
exportmarknaden och utfallet for juli i utrikeshandelsstatistiken indikerar att en mer
pataglig uppging drojer tills nista ar.

Vi riknar med importen till de viktigaste mottagarlinderna av svensk varuexport
utvecklas ungefir som den svenska varuimporten. Det betyder ritt stora 6kningstal i
forhallande till den mattliga BNP-uppgangen. Det finns troligen uppdimda importbehov
da importen rasat snabbt och hamnat pé laga nivaer. Den svenska varuexporten bedéms
kunna folja med nir den internationella importefterfrigan stiger de kommande aren. Ar
2011 bor svensk export, med dess inriktning pa investeringsvaror, komma att gynnas nir
investeringarna kommer igdng i omvirlden.

Den svenska kronan forsvagades kraftigt under hosten i fjol och en bit in i 2009. Direfter
har kronan &tertagit en hel del forlorad mark och kronforstirkningen vintas fortsitta i
linje med att situationen pa finansmarknaderna normaliseras och konjunkturutsikterna
forbattras. I slutet av 2010 viantas en euro kosta 9,50 och en dollar 6,70 kronor. Det
innebar en nigot svagare krona an under dren fore fallet. Sammantaget under perioden
vintas de positiva effekterna av kronforsvagningen i fjol bli ratt sma.



Diagram 1: Varuhandel, sasongrensad Diagram 2: Svensk vaxelkurs mot15
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Importen utvecklas enligt i stort sett samma monster som exporten. Varuimporten vintas
dterhimta sig redan det andra halviret i ir och fallet pa heldrsbasis blir mindre in fallet
for varuexporten. Nista ar och 2011 vintas varuimporten vixa nigot lingsammare in
varuexporten. Tjinsteimporten faller betydligt mer 4n tjansteexporten i &r nir en svag
krona innebir att svenskar konsumerar mindre i utlandet och utlinningars konsumtion i
Sverige okar. Importen av varor och tjinster ssmmantaget faller mer i ar och vintas 6ka
ndgot snabbare 2010 och 2011 jimfort med exporten.

Nettoexporten ger ett negativt bidrag till BNP-tillvixten i r p4 knappt 1 procentenhet
och marginella positiva bidrag 2010 och 2011.

DET DROJER TILL 2011 INNAN INVESTERINGARNA TAR FART

De totala fasta bruttoinvesteringarna har hittills i &r fallit brant och fallet vintas fortsitta
under det andra halvéret.

Det kraftiga efterfrigebortfallet och raset for kapacitetsutnyttjandet, sirskilt i industrin,
innebar att investeringarna i niringslivet vintas falla med 6ver 20 procent i &r. For
maskininvesteringarna vintas ett ras pa hela ca 30 procent. Det 13ga antalet pdborjade
ligenheter under det forsta halvaret i 4r gor att dven bostadsinvesteringarna vintas falla
med 6ver 20 procent. Finansieringsproblem till foljd av finanskrisen 4r en bidragande
orsak till att investeringsnedgangen blir si snabb. Investeringsraset i niringslivet
motverkas i ndgon grad av ckande offentliga investeringar.

Tabell 3: Investeringar
Procentuell volymférandring
2008 2009 2010 2011

Totalt 3,5 -17.,6 -3,9 9,5
Industri 2,5 -25,7 -7,2 11,0
Ovrigt néringsliv 59 -20,3 -5,9 11,1
Offentlig sektor 4.4 6,2 0,8 3,8
Bostader -5,4 -21,5 1,6 9,3

Under 2010 vintas investeringarna i naringslivet plana ut da de snabbt fallit till 1dga
nivder. Dirtill kommer att tillgdngen till krediter kommer att forbittras i takt med att



finanskrisens effekter ebbar ut. Liga rintor och en viss prisuppging pa bostider gor att
bostadsinvesteringarna véntas vinda upp redan nista ar. 2011 bedoms investeringarna ta
viss fart. Aven om det finns kapacitet att tillgd efter den héga investeringstakten dren
2004-2007, sa bor det samtidigt finnas ritt stora uppdamda investeringsbehov.

Lagerinvesteringarna kommer att padverka BNP-utvecklingen positivt, frimst nista ar, nir
lagerneddragningarna bromsas och pé sikt 6vergar i en viss lageruppbyggnad.

INGEN KOPFEST MEN STABIL OKNING AV HUSHALLENS KONSUMTION DRIVER
TILLVAXTEN

Hushéllens konsumtion minskade under fjoléret och under det forsta halvaret i &r.
Det negativa bidraget frin konsumtionen av bilar, och fran nettot av svenskars
konsumtion utomlands och utlinningars konsumtion i Sverige, var mycket stort.

Under det andra halvaret i ar vintas konsumtionen vinda upp. Raset i bilkonsumtionen
verkar ha bromsats upp och forsiljningen i detaljhandeln utvecklas ganska starkt. I
Konjunkturinstitutets hushallsbarometer har hushéllen blivit allt mindre pessimistiska nir
det giller utvecklingen av samhillsekonomin sivil som den egna ekonomin.

Hushéllens reala disponibla inkomster bedoms komma att utvecklas svagt i &r och de
niarmaste dren. Forklaringen ligger framfor allt i den svaga sysselsittningsutvecklingen som
haller nere l6nesummans utveckling.

Tabell 4: Disponibel inkomst och privat konsumtion
Procentuell férandring
2008 2009 2010 2011

Lonesumma 58 -0,5 1,2 3,2
Disponibel inkomst 6,6 2,7 0,9 1,4
Konsumentpris, IPI 2,8 2,0 0,5 0,9
Real disponibel inkomst 3,7 0,6 0,3 0,5
Privat konsumtion -0,3 -1.1 2,0 2,0
Sparkvot (niva) 12,1 136 12,3 11,1
KPI 34 -0,2 0,7 1,9
KPIF 2,7 1,8 1,0 1,3

Prisforandringar under resp ar

Hushallens tillgangar 4.4 3,3 5,2 2,1
Smahus+Mark -2,3 1,7 6,2 2,4
Borsaktier -40,0 32,0 10,0 5,0

Extremt ldga rantor har inneburit att det husprisfall som bérjade i mitten av 2008
bromsats upp. Huspriserna, mitt mellan irsgenomsnitten vintas vara i stort sett
oforandrade i &r for att sedan stiga, men i ldngsam takt, 2010 och 2011. Samtidigt har
fjolarets borsras vants i en rejal uppgéng i &r. Mot bakgrund i huspris- och borsutveckling
viantas hushéllens samlade formogenhetsviarden stiga mattligt i 4r och de kommande tva
dren. Det bedoms leda till att hushillen tycker sig ha utrymme f6r att dra ner sin sparkvot
2010 och 2011. Den anpassning till det forsimrade ekonomiska liget och minskande
formogenheter som lett till flera &rs 6kning av sparkvoten skulle dairmed vara avslutad,
trots att arbetslosheten fortsitter att 6ka snabbt. Det kan tolkas som att



sparkvotsnedgingen bygger pa att den virsta osikerheten skingrats och forvintningar om
ljusare tider framover.

SYSSELSATTNINGEN FALLER MED 250 OO0 PERSONER OCH ARBETSLAOSHETEN HAMNAR
PA 1990-TALSNIVAER

Bilden av arbetsmarknaden i denna prognosuppdatering ir fortsatt dyster men négot
ljusare an bilden i LO-ekonomerna varprognos fran april 2008. Sysselsittningen vintas nu
minska med 250 000 personer sammantaget under dren 2009-2011 jamfort med ca

330 000 i varprognosen. Under det forsta halvaret i ar foll inte sysselsittningen i den grad
som kunde forvintas utifrdn historiska samband mellan sysselsittning och indikatorer som
varsel och antalet nyanmailda lediga platser. Det berodde dels pa att foretagen inte
anpassade arbetsstyrkan och antalet arbetade timmar till den kraftiga nedgingen i
produktionen — produktiviteten fortsatte att falla under det forsta kvartalet — och dels pé
att medelarbetstiden sjonk kraftigt, sirskilt under det andra kvartalet.

Antalet varsel har gradvis avtagit under vir och sommar efter den enorma uppgangen
under hosten 2008 och boérjan av i dr. Samtidigt verkar andra indikatorer som antalet
nyanmailda lediga platser &tminstone ha slutat att forsimras. Bilden ir dock fortsatt
bekymmersam och sysselsittningen bedoms komma att falla snabbare i host jamfort med
under forsta halvaret i takt med att foretagen fortsitter att anpassa arbetsstyrkan och
forsoker komma tillritta med overtalighet.

Sysselsittningsutvecklingen framover styrs av i vilket tempo foretagen kan minska sin
overtalighet och aterstilla en rimlig produktivitetsniva. I ar vintas produktiviteten i
niringslivet minska med drygt 2 procent p4 arsbasis, vilket haller tillbaka nedgingen i
antalet arbetade timmar. Nista 4r och 2011 6kar produktiviteten kraftigt och antalet
arbetade timmar faller respektive ar oférandrat trots att produktionen okar.

Medelarbetstiden, antalet arbetade timmar per sysselsatt, borjade minska under andra
halvan av 2008, sannolikt beroende p& minskad 6vertid. Under det andra kvartalet i ar
sjonk medelarbetstiden kraftigt, sirskilt i industrin, till stor del beroende pa de avtal om
kortare arbetstid som slutits diar. Under 2010 och 2011 vintas medelarbetstiden ter oka,
dels pa grund av att avtalen om kortare arbetstid 16per ut, dels p& grund av minskande
sjukfranvaro.

De niarmaste drens viantade produktivitetsdterhimtning, som piborjades det andra
kvartalet i 4r, och bedomningen av medelarbetstiden framéver innebar att
sysselsittningen i niringslivet faller med ca 200 000 personer i &r och nista ar
sammantaget och med ytterligare ca 10 000 personer 2011. Till det ska ldggas ett vintat
sysselsattningstapp pa ca 40 000 personer i offentlig sektor 2009-2011.

Sysselsittningsfallet ir mycket starkt koncentrerat till industrin, dir sysselsittningen
vintas falla med sammantaget 150 000 personer aren 2009-2011. Det ger bilden av djup
sysselsattningskris for industrin samtidigt som andra delar av niringslivet kianner av en
mer "normal” konjunkturnedging.

Tabell 5:
Arbetsproduktivitet
Procentuell férandring
2008 2009 2010 2011

Industri -3,7 -7,5 11,3 7.9
Byggnads -3,1 -2,5 0,5 29
Ovrigt néringsliv 2.1 -0,5 3,8 2.1
Offentlig sektor 1,2 0,6 0,3 0,0




BNP -1,7 -1,6 3,8 2,5
Naringsliv -2,9 -2,2 5,2 3,3
Tabell 6: Arbetsmarknadsléaget
Procentuell férandring
2008 2009 2010 2011
Arbetskraft <1> 0,9 -0,5 -1,4 0,2
Arbetade timmar 1,6 -3,5 -2,0 0,0
Arbetad tid per sysselsatt 0,6 -0,8 0,7 0,4
Sysselsatta 0,9 -2,7 -2,5 -0,4
Total arbetsloshet, % 6,2 9,2 11,8 12,9
Oppen arbetsléshet, % <1> 4.6 6,8 7.8 8,5
Arbetsloshet, ILO 6,1 8,6 10,2 11,2
Programdeltagare, procent 1,8 2,8 4,6 5,2
<1> Enl. tidigare def.
Tabell 7: Sysselsattningen enligt NR
Forandring i tusental
2008 2009 2010 2011
Industri -3 -66 -64 -20
Byggnads 14 -7 -7 6
Ovrigt néringsliv 53 -19 -35 7
Offentlig sektor -22 -26 -6 -1
Totalt 41 -118 -110 -19
Darav naringsliv 64 -92 -105 -8
Diagram 3: Sysselsittning och Diagram 4: Arbetslosheten,
1000-tal arbetsutbud, sasongrensad procent av arbetskraften
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Det totala arbetsutbudet (arbetskraften + deltagarna i arbetsmarknadspolitiska

utbildningsprogram) har héllits uppe i ovintat hog grad under det forsta halvéret i &r med

tanke pd den mycket svaga efterfrigan pa arbetskraft. Mot den bakgrunden bedoms
arbetsutbudet dren 2009-2011 vara hogre in vad som ges av historiska monster i

konjunkturnedgingar. En del av forklaringen ligger i den demografiska utvecklingen som

ar stark, sarskilt i 4r. En annan viktig forklaringsfaktor r ett kraftigt minskat antal
personer med sjuk- eller aktivitetsersittning till f6ljd av farre langa sjukfall samt ett




stramare regelverk och 6kade ekonomiska incitament att ta arbete. Var bedomning utgar
frn att manga, men langt ifrdn alla, ir tillrackligt friska for att trida in i arbetskraften.

Sysselsittningsfallet tillsammans med det forhéllandevis hoga arbetsutbudet innebir att
arbetslosheten, enligt alla sitt att mita, okar mycket kraftigt och hamnar p& nivéer av
1990-talssnitt.

MATTLIG INFLATION FRAMOVER

I 4r vintas l6nerna i niringslivet 6ka med 3 procent. Avtalsrorelsen 2010 kommer att
bedrivas i en ligkonjunktur dven om produktionen har vint upp och boérjat ta lite fart.
Lonerna antas 6ka med 3 procent 2010 och 2011. Det ska ses mot bakgrund av att LO-
ekonomerna beriknat loneutrymmet i ekonomin till mellan 2,5 och 3,5 procent de
nirmaste aren.

Den mycket svaga produktivitetsutvecklingen i ar innebir att enhetsarbetskostnaden i
niringslivet 6kar mycket kraftigt. Importpriserna stiger mattligt, effekterna frin
kronforsvagningen i &r motverkas av att det genomsnittliga oljepriset faller mellan 2008
och 2009. Inflationstrycket frin arbetsmarknaden vintas innebira att foretagen
vinstmarginaler p4 hemmamarknaden pressas i det svaga efterfrigeliget och ckningen av
konsumentpriserna mitt med implicitpriset for privat konsumtion (IPI) stannar vid 2
procent. Samtidigt bedoms den genomsnittliga KPI-inflationen bli -0,2 procent. Den liga
KPI-inflationen sammanhinger med att Riksbankens reporintesinkningar paverkar
hushallens rintekostnader fér egna hem. Den genomsnittliga inflationstakten enligt KPIF,
dir man bortser fran rianteffekter, vintas bli 1,8 procent i &r.

Sarskilt 2010 men dven 2011 bedoms produktiviteten i niringslivet oka kraftigt.
Minskande enhetsarbetskostnader och svag importprisutveckling vintas di ge utrymme
for okade vinstmarginaler nir efterfrigeliget forbittras, om dn mattligt. Inflationen mitt
med IPI och KPIF blir ligre 2010 och 2011 jamfort med 2009. KPI-inflationen stiger
ganska snabbt under loppet av 2011 som ett resultat av att Riksbanken da hojer
reporantan.
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