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1. Sammanfattning

Svensk ekonomi passerar nu toppen av hogkonjunkturen enligt LO-ekonomernas hdstprognos.
Tillvaxttakten blir dirmed ldgre de ndrmaste aren. Det finns flera orsaker bakom den ddmpade
konjunkturen. Till en betydande del beror det pa utvecklingen i omvarlden, varldsekonomin
forvantas vixa langsammare framover. Sarskilt euro-omréadet ser ut att ga mot en forsvagad
konjunktur, frin 2017 ars hoga tillvixt sker en successiv nedviixling. Aven i USA forvintas en
langsammare utveckling, nir bade penningpolitiken blir stramare och effekterna av de stora
skattesdnkningarna ebbar ut.

Tabell 1.1 Nyckeltal fran prognosen
Procentuell férandring

2017 2018 2019 2020
BNP i Varlden 3,7 3,7 3,5 3,5
BNP i Euroomradet 2,4 2,1 1,9 1,7
BNP till marknadspris, Sverige 2,1 2,3 1,7 1,4
BNP, kalenderkorrigerad 2,4 2,4 1,7 1,2
Arbetade timmar 2,1 1,8 0,6 0,2
Sysselsattning 2,3 1,4 0,6 0,4
Arbetsloshet, 15-74 ar, procent av arbetskraften 6,7 6,3 6,5 6,5
Timlon, konjunkturléner 2,3 2,6 2,8 3,1
KPIF 2,0 21 2,0 1,9
KPI 1,8 2,0 2,3 2,3
Real disponibel inkomst 1,9 2,5 1,4 0,4
Finansiellt sparande offentlig sektor 1,6 1,0 1,0 1,0

Kélla: SCB, Medlingsinstitutet samt egna berakningar

Det som framfor allt orsakar forsvagningen av tillviixten ar investeringsutvecklingen. Redan i
ar borjar byggandet av bostdder att minska, en utveckling som forstarks 2019 och 2020. Var
bedomning &r ocksa att investeringarna i naringslivet kommer att ddmpas betydligt under dessa
ar, &ven om det dér inte 4r frigan om minskad volym. Néringslivets investeringar beror till stor
del pa det nuvarande vinstldget samt forvéntningar om vinster och efterfrigan. Att bade de
faktiska vinsterna och foretagens omdémen om l6nsamheten har minskat den senaste tiden
pekar mot en dimpad investeringsutveckling.

Aven offentliga sektorns investeringsvolym, som 6kat kraftigt de senaste tre aren, bedoms
ligga kvar pa niistan ofordndrad nivd. Sammantaget innebér det att bidraget fran
investeringarna, som till stor del drivit tillvaxten, forsvinner de ndrmaste aren.

Den andra stora komponenten i BNP-tillvéxten dr hushéllens konsumtion. Vi réknar med att
den kommer att 6ka i ndstan samma takt som i ar, trots langsammare 6kning av arbetade
timmar och real disponibel inkomst. Det &r i stéllet det hoga hushallssparandet som kommer att
minska nagot.

For arbetsmarknadens del innebér det att sysselséttningen och antalet arbetade timmar
beridknas oka betydligt langsammare redan nésta ar och endast marginellt 2020.
Arbetskraftsdeltagandet fortsétter att 6ka ndgot 2019 men gér sedan tillbaka nér konjunkturen
forsvagas. Darfor bottnar arbetslosheten pé drygt sex procent i ar, for att dérefter 6ka till runt
6,5 procent.

Det vore ett stort misslyckande om arbetsldsheten inte kan sjunka under sex procent under
en hogkonjunktur. Men en stigande arbetsloshet ér inte oundviklig. LO-ekonomerna menar att
det med en ekonomisk politik som understddjer tillvéxten i kombination med
arbetsmarknadspolitiska atgirder dr mojligt att pressa ner arbetslosheten till under sex procent.
Det finns flera skl att tro detta.
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For det forsta, av de drygt 340 000 arbetslésa som dr inskrivna pa Arbetsformedlingen &r det
en majoritet (58 procent) som har studerat pa gymnasieniva eller hogre, och som inte ar
nyanlédnda i etablering. Det &r en grupp som i betydande utstrackning borde kunna matchas mot
existerande arbeten, inte minst inom offentlig sektor dar behoven ér stora.

For det andra har 16nerna dkat mattligt under senare ér, och det finns inga tecken pa en
snabb 16nedkningstakt i nirtid. Om Sverige skulle ndrma sig dverhettning borde 16ner och
priser 0ka vésentligt snabbare én idag.

For det tredje innebér hog efterfragan och brist pa arbetskraft att manga arbetsgivare sanker
kraven pa utbildning och erfarenhet. Det innebar att nya grupper, diribland ungdomar och
invandrare, kan fa forankring pé arbetsmarknaden

Mot bakgrund av detta bor den ekonomiska politiken inriktas pa att understddja tillvixten,
och inte stdvja den med réntehdjningar och atstramande finanspolitik. LO-ekonomernas
rekommendationer &r:

Lat inte 2019 bli ett forlorat &r

Det nuvarande lasta laget i regeringsforhandlingarna riskerar att leda till att viktiga politiska
reformer inte sjsitts och att finanspolitiken blir atstramande 2019. Aven om det politiska liget
ar svart borde de etablerade politiska partierna i Sveriges riksdag kunna enas om att genomfora
nagra viktiga reformer och finanspolitiska atgirder. Det kan rora sig om att genomfora det av
parterna framforhandlade forslaget till etableringsjobb, vilbehdvliga resurser till kommuner
och landsting och insatser for 6kad vuxenutbildning.

Indexera viktiga utgifter

En viktig orsak till att finanspolitiken riskerar att bli atstramande 2019 ir att taken i sjuk- och
arbetsloshetsforsidkringen samt statsbidragen till kommuner och landsting inte &r kopplade till
16ne- och befolkningsutvecklingen. Dagens politiska kris visar pa behovet av att ndgon form av
indexering infors sé att den ekonomiska politiken inte blir automatiskt atstramande vid
franvaro av politiska beslut.

Avvakta med att hoja rantan

Riksbanken har sedan 2014 fort en penningpolitik som tydligt understodjer inflationsmélet och
som har medverkat till den goda utvecklingen pa arbetsmarknaden. Nu signalerar de att det r
dags att hoja ridntan de ndrmaste manaderna, trots att loneutvecklingen &r forhallandevis svag
och att den underliggande prisutvecklingen (métt som KPIF exklusive energipriser) fortfarande
utvecklas nigot i underkant av inflationsmaélet pa tva procent. Var bedomning ar att risken
forknippad med att hoja rantan for tidigt och kyla ner arbetsmarknaden samt missa
inflationsmaélet &r storre &n risken forknippad med att inflationen hamnar 6ver mélet en kortare
period. Samtidigt innebér det nuvarande lasta laget i regeringsférhandlingarna stor osdkerhet
géllande finanspolitiken. Dérfor anser LO-ekonomerna att det i nuldget bor rada stor
forsiktighet med rantehdjningar och att Riksbanken ska skéda inflationen i vitdgat innan den
borjar atertdget mot hogre rintor.
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2. Internationellt — forvantningarna har
dampats

Den globala tillvéixttakten forvintas nu bli nadgot svagare dn vad prognoser fran tidigare i ar
forutspadde. Okad protektionism i virldshandeln och finansiell sirbarhet i tillvéixtlinderna drar
ned deras tillvaxttal redan i ar. I EU naddes tillvaxttoppen 2017 med 2,4 procent, betydligt
svagare nettoexport fran och med 2018 sénker tillvaxten successivt till och med 2020. Den
inhemska efterfrdgan blir dirmed allt viktigare for BNP-tillvaxten i Europa. Euroomradets
finanspolitik forvéntas tillfilligtvis bli svagt expansiv 2019. En drivande kraft i
vérldsekonomin dr effekterna av USAs kraftigt expansiva finanspolitik. Den forvéntas dock
forsvagas till 2020, vilket bidrar till en lagre tillvixttakt.

Tabell 2.1 Internationell BNP-tillvaxt
Procentuell férandring

2017 2018 2019 2020
Varlden 3,7 3,7 3,5 3,5
Euro-omradet 2,4 21 1,9 1,7
Tyskland 2,2 1,7 1,8 1,7
Frankrike 2,2 1,7 1,6 1,6
Storbritannien 1,7 1,3 1,2 1,2
Danmark 2,3 1,2 1,8 1,6
Finland 2,8 2,9 2,2 1,9
Norge 2,4 2,3 2,2 2,2
USA 2,2 2,9 2,6 1,9
Japan 1,7 1.1 1,0 0,5
Kina 6,9 6,6 6,2 59

Kélla: Europeiska kommissionen, European economic forcast, autumn 2018. Prognosen for Norge &r hamtad fran norska
LO-ekonomerna.

Risker i den internationella utvecklingen

Det saknas inte orosmoln pa den internationella himlen - Brexit, kampen mellan EU-
kommissionen och Italien om den italienska budgeten, risken for en snabbare
konjunkturnedgéang i Europa, handelskrig och svagare utveckling i stora tillvixtldnder.

Osikerheten kring Brexit har pagétt sedan Storbritannien rostade om att Iimna EU. Det har
redan drabbat brittisk ekonomi genom att investeringar i landet skjutits upp eller flyttats till
andra linder. Om Storbritannien och EU inte lyckas sluta ett avtal om uttrédet &r risken stor att
en ’hérd” Brexit slar hardare mot de inblandade 14ndernas ekonomier 4n vad en ordnad retratt
skulle gora.

Den italienska regeringens végran att anpassa sin budget till EU-kommissionens krav kan
leda till allvarliga konsekvenser, bdde ekonomiska och politiska. Om de finansiella
marknaderna reagerar med kraftigt hojda réntor pa 1an till den italienska staten och italienska
banker riskerar de senare att fa stora problem. Det dr tveksamt om Italien formar att klara detta
och osékert hur ECB skulle reagera. En italiensk bankkris ér betydligt allvarligare 4n den
grekiska krisen. Aven sammanhallningen inom EU star pa spel.

Alldeles oavsett det italienska dramat a4r EU-landernas konjunkturutveckling oséker.
Prognosen om en méttligt svagare tillviaxt 2019 och 2020 forutsétter ett fortsatt starkt bidrag
fran investeringar och hushéllskonsumtion. Den uppbromsning som skett de senaste kvartalen,
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till exempel i Tyskland, kan visa sig vara mindre tillféllig &n vad man forst antagit. Det skulle
kunna vara tecken pa en svagare investeringskonjunktur.

o BNP-férandring
2. - I
1.0
.

0.0

o

Procentenheter

Diagram 2.1 BNP for EU totalt, bidrag fran olika komponenter
[ ]

Procentenheter
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M investeringar"|LagerlNettoexportMl Offentlig kons' Privat kons

Kalla: Europeiska kommissionen, European economic forcast, autumn 2018.

Danmark

Den danska ekonomin har véxt stadigt under senare ar och uppgangen haller i sig. Exporten
och investeringarna har bidragit till utvecklingen, men framéver kommer den privata
konsumtionen att bli den viktigaste tillvixtmotorn.

Sysselsattningen har 6kat snabbt sedan borjan av 2017 och arbetsldsheten har fortsatt att
falla till en jamforelsevis 1ag niva. Detta gor, i kombination med hdgre 16neékningar, att
hushallens konsumtion fortsatter att 6ka. Samtidigt har hushéllens skuldséttning minskat
kontinuerligt men ligger dndé pa historiskt hoga nivéer. Stigande bostadspriser och hushéllens
fortsatt hdga sparande kan ge utrymme for ytterligare konsumtionsutrymme framéver.

Den danska exporten har okat i takt med stigande efterfragan i omvérlden. Den danska
kronan har dock stiarkts mot viktiga konkurrentlédnder, ddribland Sverige, vilket har ddmpat
exporten i ar. Ddaremot har importen 6kat desto mer.

Naéringslivets investeringar har 6kat sedan négra ar tillbaka och ligger nu aterigen pé ett
historiskt genomsnitt. Fortsatt 1aga investeringskostnader tyder pa att investeringarna fortsétter
att 6ka framover.

Finland
Den finska ekonomin véxer sedan tre ar tillbaka i god och stabil takt. Trots detta var det forst i
ar som BNP éterigen nddde upp till nivan innan finanskrisen.

Stigande efterfragan i omvérlden och aterhéllsamma 16ne6kningar som stérkt
konkurrenskraften har gjort att det framst har varit exporten som bidragit till tillvixten under
senare ar. I &r har dock exporten borjat sakta in, bland annat pa grund av en stark vixelkurs.
Déaremot har naringslivets investeringar, inte minst inom byggsektorn, fatt ett uppsving.

Det dr den inhemska efterfragan som nu driver tillvixten i allt hdgre utstrackning.
Sysselséttningen har 6kat sedan slutet av 2015, forst i mattlig takt men har sedan accelererat
under det senaste aret. Samtidigt har arbetslosheten minskat kontinuerligt.

Det finns dock risker att den privata konsumtionen inte kan fortsétta att 6ka i samma takt
som i nuldget. Tilltagande matchningsproblem, bland annat pa grund av minskad befolkning i
arbetsfor alder, och svarigheter att rekrytera kompetent personal kan forsvara en fortsatt och
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mer pataglig nedgang av arbetslosheten. Samtidigt ger den sé kallade konkurrenskraftspakten
endast blygsamma l6nedkningar, 4ven om de 6kat ndgot snabbare under senare tid, vilket i
kombination med stigande inflation kan himma kdpkraften framover.

Norge

Léget i den norska ekonomin fortsdtter att forbattras. Tillvaxttakten dr dock forhdllandevis svag
jamfort med tidigare konjunkturuppgéngar. Tillvdxten drivs framst av oljeinvesteringarna som
aterigen Okar efter ndgra ars nedgéng. Oljeinvesteringarnas betydelse for norsk ekonomi har
dock avtagit. For fem ar sedan var oljeinvesteringarna lika stora som naringslivets samlade
investeringar i fastlandsekonomin (exklusive olja, gas och sjofart), men idag motsvarar de
ungefir hélften av néringslivets investeringar.

Stigande efterfragan i omvirlden och en svag norsk krona har gynnat fastlandsexporten.
Samtidigt har investeringarna inom fastlandsekonomin 6kat nagot. Pa sikt kan dock fortsatta
rantehdjningar ddmpa investeringsutvecklingen och stirka kronkursen med ddmpad export som
foljd.

Hushéllen dr optimistiska infor framtiden. Den norska sysselséttningsgraden, som fallit
trendmassigt under en rad &r, har aterigen borjat stiga och arbetsldsheten minskar. Samtidigt
okar lonerna, efter en tid av modest utveckling, i ndgot snabbare takt. Dértill har
bostadspriserna dterigen vént uppat. Forutsattningarna for fortsatt god privat
konsumtionsutveckling dr ddrmed ljusa. Norges Bank hojde sin styrrénta till 0,75 procent i
september och har aviserat ytterligare hojningar under nista ar, 4ven om inflationen troligen
fortsétter att ligga under inflationsmalet de ndrmaste aren. Skélet till réntehdjningarna ér i
stéllet att kapacitetsutnyttjandet bedéms som hogt.

Nordens arbetsmarknad

Arbetsmarknaden har utvecklats olika i de nordiska ldnderna sedan finanskrisen. I Sverige har
arbetskraftsdeltagandet for 20—-64-aringar dkat kontinuerligt sedan 2010. I de 6vriga ldnderna
har ddremot arbetskraftsdeltagandet sjunkit eller varit oférdndrat, och gapet till Sverige har
okat. I Finland har dock arbetskraftsdeltagandet 6kat under det senaste &ret och ligger nu i niva
med Danmark och Norge.

Diagram 2.2 Arbetskraftsdeltagandet 20-64 ar
Sasongsrensad tidsserie, 2008Q1-2018Q2
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Aven nir det giller sysselsittningsgraden har den svenska utvecklingen varit mer positiv &n
i 6vriga Norden. I Norge har oljeprisfallet och minskade oljeinvesteringar haft stora
konsekvenser pa sysselsittningen. Enligt de norska LO-ekonomerna har detta varit en av de
storsta makroekonomiska chockerna pa senare tid, med mer langvariga negativa effekter &n
finanskrisen. Under det senaste aret har dock den norska sysselséttningsgraden aterigen borjat
stiga. Det samma géller dven for Finland och Danmark. Men det ar bara Sverige, och numera
Finland, som har en hogre sysselséttningsgrad dn vid finanskrisens utbrott.

Diagram 2.3 Sysselsattningsgraden 20—-64 ar
Sasongsrensad tidsserie, 2008Q1-2018Q2
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Kalla: Eurostat

Under de tre senaste aren har arbetslosheten fallit i samtliga nordiska ldnder. Sverige avviker
dock med en svagt stigande arbetsldshet under den allra senaste tiden. Finland har, trots snabbt
fallande arbetsloshet det senaste aret, fortsatt den hogsta arbetslosheten. Trots hog
sysselsdttningsgrad har Sverige hogre arbetsloshet 4&n Danmark och Norge, vilket delvis kan
forklaras av ett betydligt hogre arbetskraftsdeltagande dér en storre andel av befolkningen star
till arbetsmarknadens forfogande. I samtliga nordiska ldnder rapporteras om tilltagande
svarigheter for arbetsgivarna att rekrytera personal med rétt kompetenser.

10
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Diagram 2.4 Arbetsloshet 20—64 ar
Sasongsrensad tidsserie, 2008Q1-2018Q2
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3. Svensk ekonomi —
konjunkturen har passerat kulmen

Svensk ekonomi befinner sig pa toppen av hdgkonjunkturen och vi ser nu tecken pa avtagande
tillvaxttakt. Arbetslosheten har under 2018 upphort att minska och dkade i stéllet ndgot under
tredje kvartalet. Det dr framfor allt en nedgéng i investeringarnas bidrag till BNP-tillvdxten
som drar ned tillvaxten. Det foljs av en svagare export i takt med att efterfragan fran utlandet
avtar nir konjunkturen ddmpas dir. Den offentliga konsumtionens bidrag atergar till en mer
normal niva efter den kraftiga 6kningen i samband med det stora flyktingmottagandet 2015 och
2016. Hushallens konsumtion utgér ett mer stabilt bidrag och halls uppe med hjilp av ett nagot
minskat sparande for hushallen. Sammantaget &r bilden att svensk ekonomi dven de tva
kommande aren priglas av hogkonjunktur, om dn med beskedligare tillvaxttal.

Diagram 3.1 Olika komponenters bidrag till BNP-utvecklingen
Procentenheter
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Kalla: SCB och egna berakningar.

Var prognos innebdr att BNP, som i &r berdknas vixa med 2,4 procent, nésta &r vixer med
betydligt beskedligare 1,7 procent. Ar 2020 forvintar vi oss ytterligare sinkt tillviixttakt. Man
maste vara medveten om att det ar svart att forutse konjunkturen pé sa pass 1dng sikt, det &r mer
att betrakta som en framskrivning dn en egentlig prognos.

Ett oroande inslag ar att arbetslosheten verkar ha bottnat pa drygt sex procent i ar och
riskerar att krypa upp nagot framdver. LO-ekonomerna menar att det skulle vara mojligt att
pressa ner arbetslosheten ytterligare en bra bit om den svagare efterfragan fran investeringar
och nettoexport mottes med 6kade offentliga investeringar, en finanspolitik som inte blir
atstramande och en avvaktande penningpolitik. Vi aterkommer till det i det avslutande kapitlet.

12
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Tabell 3.1 Forsoérjningsbalansen
Procentuell férandring, fasta priser, kalenderkorrigerade varden

2017 2018 2019 2020
BNP 2,4 2,4 1,7 1,2
Import 5,2 3,4 2,3 2,6
Hushallens konsumtion 23 2,3 2,2 1,9
Statlig konsumtion -1,9 -0,9 0,6 0,8
Kommunal konsumtion 1,3 1,5 0,6 1,0
Bruttoinvesteringar 6,5 3,3 0,3 0,0
Lagerinvesteringar? 0,1 0,3 -0,1 0,0
Inhemsk efterfragan 29 2,5 1,1 1,0
Export 3,7 3,2 3,4 2,7

" Férandring i procent av BNP foregaende ar.

Kalla: SCB samt egna berakningar.

Inhemsk efterfragan

Naringslivets investeringar drar ned tillvaxten

Investeringarnas fordndring 6ver tiden kan forklara mycket av konjunkturutvecklingen. Som
framgar av forsorjningsbalansen i tabell 3.1 och diagram 3.1 minskar tillvéxtbidraget frén
bruttoinvesteringarna' markant frdn och med 2018. Investeringarna inom tjénsteproducerande
branscher ar storst och har 6kat kraftig under néstan hela perioden, se diagram 3.2. Inom
varuproduktionen har 6kningen varit mer beskedlig och nivén dr nu densamma som fore den
globala finanskrisen. Bostadsinvesteringarna har sammantaget under perioden 6kat kraftigt
fran en mycket lag nivé vid mitten av 1990-talet. Gemensamt for utvecklingen &r de tydliga
tappen 2000-2002 och 2008-2009 och den langsammare utvecklingen 2011-2013.

Diagram 3.2 Bruttoinvesteringar
Miljarder kronor per ar, fasta priser
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Kélla: SCB samt egna berékningar.

! Bruttoinvesteringar inkluderar erséttningsinvesteringar for kapitalforslitningen. Nettoinvesteringar ér bara det
nytillskott av kapital som sker.
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Investeringar i slutet av expansionsfasen

Naéringslivets bruttoinvesteringar har pendlat mellan 25 och 35 procent av forddlingsvardet.
Det finns inte ndgon tydlig trend 6ver tiden, ddremot varierar investeringarna kraftigt med
konjunkturen. De dkar snabbare under uppgéngsfaserna och mattas av eller minskar i
nedgangarna. Investeringarnas variation over tiden kan vara en viktig variabel for att forklara
konjunkturutvecklingen.

Tanken &r att rdntan, den faktiska vinstnivan/kapitalavkastning, forvantad I6nsamhet samt
forvintad efterfragan paverkar investeringsbesluten i foretagen. I en konjunkturuppgang okar
vinsterna och forvéntningarna pa framtiden blir mer optimistiska — investeringarna vaxer darfor
snabbt. Efterhand 6kar kostnaderna nér kapacitetsutnyttjandet blir hogre och det blir svarare att
hoja produktiviteten. Vinsterna ddmpas och foretagen ér inte lédngre lika ndjda med vinstldget
och forvintningarna skruvas ned — investeringarna &r pa hog niva men tillvéixttakten avtar. I ett
senare skede blir foretagen alltmer pessimistiska och investeringsnivan faller.

Som framgar av diagram 5.4 och 5.5 i kapitel 5 har den justerade bruttovinstandelen sjunkit
sedan 2015 och den reala nettokapitalavkastningen minskat sedan 2017. Trots det ar foretagens
vinstomddmen historiskt hoga, d&ven om de forsdmrats sarskilt inom tjinstebranscherna. Lagre
vinster kommer att padverka den forvintade 16nsamheten och viljan att investera. Om réntan
ocksa stiger (vilket den normalt gor nir konjunkturen blir stark) och det blir dyrare att
finansiera investeringarna, minskar investeringsviljan ytterligare. Den utveckling vi nu ser vad
géller vinster och forvantningar talar for att investeringsutvecklingen blir mer ddmpad den
nirmaste tiden och ddrmed forsvagar konjunkturen.

Diagram 3.3 Naringslivets investeringar som andel av foradlingsvardet
Procent
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Kaélla: SCB och egna berékningar.

Bostadsinvesteringarna minskar kraftigt fran hog niva

Minskningar ser vi redan i fastighetsbolagens investeringar. Efter en period med kraftigt dkat
bostadsbyggandet har det snabbt svéngt till att farre bostédder byggs. Olika prognoser pekar mot
en relativt kraftig nedgang de narmaste aren. En minskning av byggandet, som utgjort en
vasentlig del av tillvixten av den inhemska efterfragan, kommer nu dra ned tillvaxttakten.

Kommunala investeringar ligger kvar pa hég niva

Kommunernas och landstingens investeringsbehov ér till stor del en konsekvens av hur
befolkningen fordndras. Befolkningstillvixten har varit stark under en period och nu dkar
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ocksa antalet barn och ungdomar samt aldre starkt. Kommunsektorns investeringar har dérfor
vuxit mycket kraftigt, de senaste tre dren med néstan tio procent per ar.

Efter den starka utvecklingen de senaste dren dimpas nu 6kningstakten betydligt. Det
betyder inte att investeringarna minskar, den hdga investeringsnivan man natt upp till bibehalls
kommande ar.

Stabilt bidrag fran hushallens konsumtion

Hushallens konsumtion paverkas bade av de 16pande inkomsterna och fordndringar i vérdet av
hushéllens tillgangar, framfor allt finansiella placeringar och virdet av bostdderna. Efter en
hackig resa dr aktiekurserna pa Stockholmsborsen nu tillbaka pa samma niva som vid bérjan av
2017. Men det krévs antagligen en storre nedgang for att paverka konsumtionen negativt.

Efter att ha okat i stort sett konstant sedan fallet under den globala finanskrisen har
bostadspriserna sjunkit med omkring 10 procent fran mitten av 2017. Men sedan ett halvér har
de legat relativt stabilt?. Ett storre fall i priserna skulle kunna leda till att hushéllens
konsumtion halls tillbaka och pé det sittet halla tillbaka efterfragan i ekonomin.

Det totala antalet arbetade timmar och den genomsnittliga timléneforindringen® ér de
viktigaste komponenterna i hushallens inkomster. Timmarna 6kar betydligt langsammare de
nirmaste aren i takt med att konjunkturen mattas av. Samtidigt 6kar timlénerna successivt
nagot snabbare. Sammantaget innebér det att lonesumman och ddrmed disponibel inkomst dkar
klart langsammare de ndrmaste aren. I var prognos antar vi att det inte blir ytterligare fall i
tillgdngspriserna och att hushallen minskar sitt sparande for att kunna fortsatta hoja
konsumtionen trots svagare utveckling av disponibel inkomst.

Tabell 3.2 Hushallens inkomster och sparande
Procentuell férandring

2017 2018 2019 2020
Arbetade timmar 2,3 2,0 0,6 0,2
Timl6ner, NR 2,5 3,0 3,0 3,1
Lénesumma 4,8 5,0 3,6 3,3
Skatter och avgifter 3,1 2,0 3,5 3E3)
Disponibel inkomst 3,6 4,7 3,2 2,2
Konsumentpriser, IPI 1,7 2,1 1,8 1,8
Real disponibel inkomst 1,9 2,5 1,4 0,4
Hushallens konsumtion 2,3 2,3 2,2 1,9
Sparkvot egen 9,0 9,1 8,3 7,0

Kalla: SCB, Konjunkturinstitutet samt egna berakningar.

Offentlig konsumtion — demografin 6kar snabbare an verksamheten

Den offentliga konsumtionen, sérskilt den statliga, 6kade l1dngsamt 2017 nér utgifterna for
flyktingmottagandet minskade. I ar berdknas kommunsektorns konsumtion tillfalligtvis véxa
nagot snabbare igen, men utvecklingen 2019 hdmmas beténkligt av det som pagér kring den
statliga budgeten.

Allt fler yngre och éldre i befolkningen ger vixande behov, bade av verksamhet inom bland
annat barnomsorg, skola, socialtjanst och sjukvérd samt investeringar i lokaler och utrustning.
Verksamheterna skulle behova vdxa snabbare for att halla jamn takt med takt med
demografiskt betingade behoven och en viss 6kad ambitionshdjning. Om det ska vara mojligt
att nd detta 2019 krdvs det att riksdagen kan ta beslut om 6kade statsbidrag till kommuner och

2 HOX Value guard.

31 detta ssmmanhang anvinds nationalrikenskapernas 16n per timme, som beriknas som kvoten mellan [dnesumman
och antalet arbetade timmar. Variabler som kommer fran olika kéllor och ddrmed inte ger ett konsistent matt pa den
timlonen. Konjunkturlnestatistiken ddremot, som anvander samma kélla for [onesumma och arbetade timmar, ger
konsistenta timloner men inte korrekt lonesumma pa totalniva.
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landsting inom rimlig tid. Om sddana beslut drdjer langt in pa nésta ar kan det bli svart att
anpassa verksamheten.

Utrikeshandel

Nettoexporten haller uppe tillvaxten pa kort sikt

Prognoserna for den internationella ekonomiska utvecklingen har, som tidigare ndmnts, under
loppet av 2018 skruvats ned nagot. De marknader som svensk export gar till forvintas vixa
med 3—4 procent per ar.

Sedan mitten av 1990-talet har kronkursen fluktuerat kraftigt. Under finanskrisen
forsvagades kronan snabbt, dérefter skedde en kraftig forstdrkning som varade till 2013.
Darefter har kronan forsvagats med mer an 15 procent. I var prognos ligger att det sker en
mindre forstdrkning de ndrmaste tva aren. Det &r inte sjélvklart hur starkt forandringar av
kronkursen paverkar nettoexporten. Exporten har ett stort importinnehéll som blir dyrare vid en
kronforsvagning och foretagen har bade intdkter och kostnader i utlaindsk valuta som minskar
kénsligheten for vixelkursforandringar.

Sammantaget bedomer vi att bdde exporten och importen okar relativt 1angsamt de narmaste
aren. Trots det &r det som framgér av diagram 3.1 nettoexporten som ser till att halla uppe
BNP-tillvéixten det ndrmaste &ret.

Diagram 3.4 Export och import
Procentuell férandring
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Kélla: SCB och egna berékningar.

BNP och produktivitet bestdmmer antal arbetade timmar

I véar prognosmodell ar det forsérjningsbalansens summerade efterfragan som bestimmer BNPs
tillvaxttakt. Det bestimmer ocksa hur BNP fran produktionssidan utvecklas, med antaganden
om produktiviteten kan vi dirmed berdkna hur manga arbetstimmar som kommer att utforas. I
tabell 3.3 redovisas de arliga forandringen av BNP och antalet arbetade timmar. Mycket svag
okning av produktiviteten 2017 och en bara ndgot béttre 2018 gor att antalet arbetade timmar
kan 6ka snabbt dessa &r. Var prognos for de tva ndrmaste dren innebér att BNP okar allt
langsammare, samtidigt som produktiviteten utvecklas béttre. Ddarmed blir det en betydligt
svagare utveckling av antalet arbetade timmar, 2020 minskar de till och med marginellt.
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Tabell 3.3 BNP, produktivitet och arbetade timmar
Procentuell féréandring, kalenderkorrigerade vérden

2017 2018 2019 2020
BNP 23 2,4 1,7 1,2
Produktivitet 0,2 0,6 1,1 1,0
Arbetade timmar 2,1 1,8 0,6 0,2

Kalla: SCB och egna berakningar.

Arbetsmarknaden

Fortsatt sysselsattningsuppgang, men arbetslésheten minskar inte langre

Efter de senaste arens ihéllande sysselséttningsuppgéng har arbetsmarknaden ddmpats nagot
den senaste tiden. Antalet sysselsatta 6kar, men inte lika snabbt som tidigare. Arbetslosheten,
som har minskat stadigt sedan den senaste toppen i slutet av 2012, har enligt de senaste AKU-
métningarna stannat upp pa drygt 6 procent.

Tabell 3.4 Befolkning och arbetsmarknad
Procentuell férandring, befolkningen 15-74 ar

2017 2018 2019 2020

Befolkningen 1,1 0,9 0,6 0,5
Arbetskraften 2,0 1,3 1.1 0,5
Arbetskraftstal, procent av befolkningen 72,7 73,0 73,3 73,0
Sysselsattning 23 1,4 0,6 0,4
Arbetsléshet, procent av arbetskraften 6,7 6,3 6,5 6,5
Medelarbetstid -0,2 0,4 0,0 -0,2

Kalla: SCB samt egna berakningar.

Okningen av arbetsutbudet mattas av pa hég niva

Arbetsutbudet paverkas av ett antal faktorer. De i var analys viktigaste &r befolkningens
numerdr och sammansittning samt konjunkturutvecklingen. Den inrikes fodda befolkningen i
aldern 20 — 74 ar fortsdtter att minska négot de ndrmaste dren, medan antalet utrikes fodda okar
relativt kraftigt. Den utrikes fodda delen av befolkningen okar fran 23,2 procent 2017 till 25,3
2020. Flyktinginvandringen de senaste aren star for merparten av den 6kningen och eftersom
de i genomsnitt har betydligt lagre arbetskraftsdeltagande sa sjunker detta dven pa totalen. I
synnerhet ar det personer med kort vistelsetid i landet som har ett 1agt arbetskrafisdeltagande,
jamfort med de i samma é&ldrar som har bott hir langre eller ar fodda hér. Vi vill betona att det
rader stor osdkerhet om hur snabbt integreringen pa arbetsmarknaden for nyanlédnda gar.
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Diagram 3.5 Arbetskraftsdeltagande efter alder och vistelsetid
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Kalla: SCB och egna berékningar

Det finns ocksé krafter som drar at andra héllet. En sadan dr utvecklingen av antalet personer
som har sjuk- eller aktivitetserséttning. Enligt forsdkringskassans prognoser blir dessa farre,
beroende pé att manga ldmnar sjukersittningen for att de fyller 65 ar och att inflodet, 4r och
forvintas forbli, 14gt. Konsekvenserna av detta dr osékra, arbetskraften kan bli storre 4n annars
eller sa kan antalet personer utanfor arbetskraften utan fortidspension oka.

Konjunkturldget paverkar ocksa arbetskraftens storlek, en stark sysselsittningsutveckling
ger personer som annars inte aktivt soker arbete (pa grund av liten sannolikhet att fa jobb)
incitament att soka arbete.

Diagram 3.6 Arbetskraft och sysselsattning
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Kélla: SCB samt egna berékningar.

18



EKONOMISKA UTSIKTER HOSTEN 2018

Den sammantagna bilden i var prognos &r att det starka konjunkturldget, och i viss mén
minskat antal fortidspensionérer, driver upp arbetskraftsdeltagandet i &r och nésta ar. Dérefter
bidrar bade den lagre efterfragan pa arbetskraft och det storre inslaget av nyanlédnda pa
arbetsmarknaden till att arbetskraftsdeltagandet i stort sett &r oforédndrat. Antalet personer i
arbetskraften dkar da endast marginellt.

Arbetslosheten har bottnat och vander svagt upp
I februari i ar sjonk den sdsongsrensade arbetslosheten ned till 5,9 procent som lagst, for att
senare under véren ligga strax over den nivan. Under sensommaren tog den sedan, nagot
overraskande ett kliv upp till 6,5 procent. I oktober, den senaste redovisade manaden, blev det
aterigen ett kliv ned till 6,0 procent. Noteringar for enskilda manader ar naturligtvis osékra,
men kvartalsvirdena indikerar en successiv uppgéng till 6,5 procent. I var prognos sjunker
arbetslosheten ndgon tiondel till det fjarde kvartalet.

Under 2019 héller arbetskraften och sysselsittningen i stort sett jimna steg. Nar sedan
sysselséttningen upphdr att 6ka under 2020 samtidigt som arbetskraften vixer nagot ser vi en
marginell uppgéng i arbetslosheten.

Diagram 3.7 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften 1574 &r, sdsongrensade varden
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Kaélla: SCB samt egna berékningar.

Inflation

Sedan borjan av 2018 har konsumentprisernas (KPIF) 6kningstakt tilltagit och under en stor del
av aret dverstigit inflationsmalet pa tva procent. Det har till stor del forklarats av att
energipriserna stigit kraftigt sedan 2016. Exklusive energi har priserna 6kat med runt 1,5
procent det senaste aret. Den allra senaste tiden har oljepriset hastigt fallit tillbaka, det ar
mycket mojligt att trycket uppét fran energipriserna blir betydligt svagare under den narmaste
tiden.

De i och for sig modesta 16ne6kningarna ger tillsammans med den relativt svaga
produktivitetsutvecklingen i ndringslivet dnda ett visst tryck uppat pa priserna. Véar beddomning
ar att KPIF sjunker ner mot, eller strax under tva procent. Risken r att forsvagningen av
konjunkturen nésta ar, starkare krona och stigande rénta pressar ner prisdkningarna under tva
procent.

19



EKONOMISKA UTSIKTER HOSTEN 2018

Diagram 3.8 Konsumentpriser
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Kéalla: SCB och egen prognos

Offentliga finanser

Det dr en mycket oklar situation vad géller statsbudgeten for 2019. Vi vet inte vilken budget
som kommer att antas av riksdagen i december, 6vergangsregeringens budgetforslag eller en
moderat budgetmotion, vars innehall &nnu inte dr ként. Och oavsett riksdagsbeslut i december
kan en tilltradande regeringen lagga tilliggsbudgetar under nista ar. Riktigt 1dngdraget blir det
om det utlyses extraval.

Vi vet nu inte vilken ekonomisk politik som kommer att bedrivas nésta &r. Den
budgetproposition som dvergangsregeringen lagt leder med automatik till att finanspolitiken
blir atstramande. Olika inkomstkéllor, till exempel inkomstskatterna och momsen, okar i takt
med att I6ner och priser dkar. Utgifterna &r & andra sidan oftare nominellt faststéllda och nya
utgifter krdver nya budgetbeslut.

I vér prognos for 2019 antar vi att det kommer att finnas en budget med ett ekonomiskt
politiskt innehéll, men att det blir svart att hinna med att ta beslut om och implementera olika
utgifter. Ddrmed innehaller var prognos en nagot mindre atstramande politik &n
overgangsbudgeten. I praktiken har det inneburit att kommunsektorn far resurser att 6ka
verksamhetskostnaderna, dock inte sa mycket som skulle kridvas for demografiskt betingade
behov och standardhdjning.

For 2020 later vi det offentliga finansiella sparandet bli cirka en procent av BNP, i stéllet for
budgetpropositionens tva procent. Finanspolitiken blir med det neutral och hamnar négot dver
maélet for sparandet. Utover statsbidrag till kommunsektorn forstérker vi hushéllens disponibla
inkomst.
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4. Gar det att sanka arbetslosheten
under sex procent?

I var prognos for svensk ekonomi passerar vi nu konjunkturtoppen och tillvixttalen mattas av.
Den innebér bland annat att den nedgéng i arbetsloshet som vi har sett under en f6ljd av ar nu
stannar upp pa drygt sex procent. Vér analys dr att avmattningen drivs av svagare efterfragan,
sdrskilt fran investeringar. Det r inte brist pa arbetskraft som gor att konjunkturen har
kulminerat.

En fraga dr dock om starkare efterfragan skulle kunna sinka arbetslosheten markant under
sex procent, eller om det skulle orsaka allt for hog inflation. I det hér kapitlet argumenterar vi
for att det fortfarande finns anstdllningsbar arbetskraft. Nyanldnda flyktingar och alternativt
skyddsbehdvande dr en tillkommande resurs om integrationen pa arbetsmarknaden fungerar
bra.

Matchningen pa arbetsmarknaden

Sysselséttning och arbetskraft 6kar fortfarande i god takt. Arbetskraften 6kar dock négot
snabbare én sysselsittningen varfor antalet arbetslosa, trendméssigt, har 6kat ndgot under
hosten. Anda uppger manga arbetsgivare att det ér brist pa arbetskraft. Frigan dr om bristen ir
av en sadan karaktér att den kan hindra en fortsatt sysselsittningsékning. Om de som sdker
jobb fullsténdigt saknar kvalifikationer som dr nddvéndiga for de jobb som ska utforas kommer
tjdnster inte att kunna tillsittas. En hog efterfragan &r da inte tillrickligt for att arbetslosheten
ska kunna pressas ner.

Detta avsnitt visar dock att det finns flera faktorer som talar for att en ekonomisk politik
som understddjer efterfrigan fortfarande kan pressa ner arbetslosheten och bereda plats for fler
pa arbetsmarknaden. En sadan faktor 4r den relativt langsamma l6neutvecklingen. Andra
faktorer dr att arbetsgivarna sanker kraven pé utbildning och erfarenhet vid rekrytering och att
det fortfarande finns manga vélutbildade arbetslosa. Arbetslosheten for kort utbildade ar ofta
ligre i lin dir arbetslosheten #r ldgre. Aven de med kort utbildning gynnas alltsé av ett starkt
arbetsmarknadslége, vilket kan ha flera forklaringar som vi dterkommer till.

Arbetsgivare rekryterar personal bade bland arbetslosa och bland redan sysselsatta och de
sysselsatta dterfinns inte alltid i yrken som motsvarar deras utbildningsniva. Dérfor finns det
troligtvis fortfarande mojligheter att hitta underutnyttjad kompetens bland dem som har jobb.
En forutséttning for att outnyttjad kompetens ska komma till anvéndning &r — forutom att indi-
viderna ska vilja byta yrke — att den dverensstammer tillréckligt val med arbetsgivarnas behov
liksom att arbetskraften och jobben gér att matcha geografiskt.

Ett orosmoln infor framtiden ar att matchningseffektiviteten ser ut att ha forsdmrats och att
fragan om vad det beror pa inte tycks ha nagot fullodigt svar. Kunskap om vilka faktorer som
kan underldtta och vilka som hindrar en effektiv matchning pa arbetsmarknaden &r av storsta
betydelse for att det med politiska medel ska gé att understodja en hog sysselsittning.

Arbetskraftsbrist samtidigt som sysselsattningen dkar

Nir sysselséttningen dkar snabbt &r det vanligt att manga foretag upplever att det dr svart att
hitta arbetskraft. Bristtalen (andelen foretag som anger att det ir brist pa arbetskraft*) kan sedan
slutet av 2016 dock ségas vara hoga i forhdllande till sysselsdttningsokningen. Totalt sett har
dock bristtalen borjat plana ut. I de privata tjanstenédringarna, tillverkningsindustrin och i
synnerhet i bygg- och anldggningsverksamheten minskar bristtalen. I handeln 6kar de.

I bygg- och anliggningsverksamheten giller frigan i stillet om brist pa arbetskraft for nirvarande ir det frimsta
hindret for 6kat byggande. Alla svar har viktats med antalet anstéllda i foretagen.
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Diagram 4.1 Brist pa arbetskraft i ndringslivet och
sysselsattningsférandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet

Storst brist rapporteras bland datakonsulter, landtransport och tekniska konsulter. Konjunktur-
institutets konjunkturbarometer for oktober visar att de svarigheter att hitta arbetskraft som
foretagen upplever har varit forenliga med en snabb sysselséttningsuppgéng de senaste tre ma-
naderna, i alla branscher utom handeln.

Diagram 4.2 Arbetsstallen med rekryteringsproblem
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I offentlig sektor har andelen arbetsstidllen med rekryteringsproblem minskat det forsta halv-
aret men ligger d4nda pa betydligt hogre nivaer 4n under konjunkturtoppen 2007-2008. De
senaste arens utveckling antyder att rekryteringsproblemen i offentlig sektor inte bara beror pa
att konkurrensen om arbetskraft 6kar i en hogkonjunktur, utan att det ocksé finns ett strukturellt
inslag. I privat sektor syntes en viss nedgéng i andelen arbetsstéllen med rekryteringsproblem
det forsta halvéret i &r. Aven om andelen ocks4 i privat sektor dr hdgre avviker den inte lika
mycket fran aren 2007—2008 som den gor i offentlig sektor.

Offentlig sektor har sedan 2015 bidragit ovanligt mycket till sysselsattningstillvéxten, till
stor del beroende pa det stora antalet asylsdkande. I &r och nésta ar okar i stillet behovet att an-
stilla inom vard, skola och omsorg pa grund av att andelen unga och éldre i befolkningen okar.
Kommunala arbetsgivare anger att bristen pa arbetskraft har lett till att befintlig personal far
arbeta mer och att man har anpassat sina krav pa utbildning och erfarenhet for att kunna rekry-
tera, men ocksé att produktionen har minskat eller servicen har forsiamrats.>

Ytterligare ett tecken pa att arbetsmarknadsldget &r mer anstringt &n vanligt &r att vakans-
graden (obemannade lediga jobb® som kan tilltrddas omedelbart per anstilld), i privat sektor,
sedan 2014, har okat jaimfort med motsvarande kvartal dret innan. For offentlig sektor finns
uppgifter om rekryteringsgrad (lediga jobb per anstilld), vilken, sedan 2010, har 6kat eller
legat stilla jimfort med motsvarande kvartal aret innan.

Foérsamrad matchningseffektivitet

Sammantaget har andelen lediga jobb okat i forhallande till arbetskraften sedan 2009, med
undantag for en period omkring 2012. Arbetsldsheten har i huvudsak, med tydligast undantag
2012 och 2013, minskat under denna period. Se diagram 4.3. Att arbetslosheten minskar nér
antalet lediga jobb Okar dr inte ovéntat. Vilka nivaer pd arbetsloshet och andel lediga jobb som
sammanfaller brukar tas som ett matt pd matchningseffektivitet pa arbetsmarknaden. Idealiskt
ar bagge nivderna laga — jobb tillsdtts snabbt och arbetslosheten blir 1&g genom att alla som blir
arbetslosa snabbt far jobb. Vad diagrammet visar dr dock att matchningseffektiviteten ser ut att
ha forsdmrats under 2009. Kurvan skiftade utdt. Sedan 2010 &r en viss arbetsloshetsniva
forknippad med en hogre andel lediga jobb én tidigare.

Diagram 4.3 Beveridgekurvan, lediga jobb och arbetsloshet
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Kalla: Konjunkturinstitutet

5 Konjunkturinstitutet (2018), Konjunkturldget Oktober 2018.
¢ Lediga jobb &r tjénster till vilka arbetsgivaren har paborjat extern rekrytering men dnnu inte tillsatt.
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Nér matchningseffektiviteten ska analyseras och forstéas édr utgdngspunkten ofta utflode fran
Arbetsformedlingen till arbete, inte den sa kallande Beveridgekurvan i diagram 4.3. Det inne-
bar att bara de arbetslosa som finns registrerade pa Arbetsformedlingen och de jobb de far till-
gang till finns med i analysen, i stillet for alla lediga jobb och alla arbetslosa. Aven detta ut-
flode visar pa forsamrad matchningseffektivitet. Det finns olika sétt att se pa orsakerna till
detta.

Den vanligaste forklaringen till den bristande matchningseffektiviteten tycks vara att manga
arbetslosa har sdmre forutsittningar att i ett jobb.” Men fridgan dr hur mycket av den forsim-
rade matchningen som beror pé detta och vilka andra forklaringar som kan tdnkas finnas.

I Ekonomiska Utsikter varen 2018 redogjorde vi for en studie av Riksrevisionen® som hév-
dar att individsammanséttningen inte forklarar mer dn ungefar en tredjedel av de forsémrade
jobbchanserna® mellan 2007 och 2015. Inte heller uppges arbetsmarknadsléget forklara en sér-
skilt stor del av forsdmringen. Studien kommer ocksé fram till att matchningen for personer i
en utsatt position pa arbetsmarknaden har forbattrats relativt den for véletablerade grupper.

Enligt Arbetsformedlingen!® kiinnetecknas perioden fran 2010 och framét av en nedgéng i
béade jobbchans och arbetsloshet. Nér Arbetsformedlingen konstanthaller andelen av de in-
skrivna arbetslsa som tillhér hela den sammansatta gruppen med “utsatt stéllning”!! mellan
2010 och 2017 och later jobbchanserna variera som de har gjort mellan grupperna utsatta och
icke utsatta blir jobbchansen i stort sett oférdndrad under perioden. Enligt Arbetsformedlingen
tyder det pé att det mesta av den nedgang vi sett i jobbchansen sedan 2010 kan forklaras av att
andelen med en utsatt stillning har dkat.

En svaghet i denna analys &r dock att gruppen med “utsatt stillning” ar s& heterogen och inte
bryts ner pa olika karaktéristika i den samlade beddmningen matchningseffektiviteten. Arbets-
formedlingen pépekar till exempel att jobbchansen for utomeuropeiskt fodda har fallit 6ver tid
och att en forklaring kan vara den stora gruppen nyanlédnda som utgor en allt storre andel av de
utomeuropeiskt fodda.

Arbetsformedlingen har visserligen i uppdrag att effektivt sammanfora arbetssokande med
arbetsgivare men menar att de dndé inte skulle kunna prioritera de véletablerade grupper vars
matchning Riksrevisionen anser ha forsdmrats mest utan att forsumma sitt uppdrag att priori-
tera dem som befinner sig langt frin arbetsmarknaden. Men fragan om matchningseffektivitet
ar bredare @n bara frigan om vilka arbetssdkande som ska fa storst individuellt stod av Arbets-
formedlingen. Av Arbetsformedlingens instruktion!? framgér att myndigheten inte bara ska
klara av att balansera uppgifterna att prioritera dem som befinner sig langt fran arbetsmark-
naden och effektivt sammanfora dem som soker arbete med dem som soker arbetskraft, utan
ocksa bidra till att stadigvarande dka sysselséttningen pé lang sikt. En forutséttning for att
kunna utfora detta komplexa uppdrag bor vara att myndigheten har goda insikter i matchnings-
effektiviteten pa olika segment av arbetsmarknaden.

Frégan vad den forsémrade matchningseffektiviteten beror pé tycks inte ha ndgot fullodigt
svar. Ett stort utbud av arbetskraft med laga kvalifikationer i forhallande till arbetsmarknadens
krav &r en del av svaret. Matchning av kvalificerad arbetskraft mot kvalificerade jobb ar en
komplicerad process eftersom det finns manga olika slags kvalifikationer. Om inte utbildnings-
systemen och det arbetsplatsforlagda larandet svarar upp mot arbetsmarknadens fordnderliga
behov riskerar matchningen att forsdmras. Om dértill den geografiska rorligheten forsvaras av
en daligt fungerande bostadsmarknad och otillrackliga kommunikationer sé finns ytterligare

7 Se t.ex. Konjunkturinstitutet (2018), Konjunkturliget oktober 2018 eller Riksbanken (2018), Penningpolitisk rapport
september 2018.

8 Riksrevisionen (2017), Matchningen pa arbetsmarknaden — sdkandesammansittningens betydelse, RIR 2017:26.

° Jobbchanserna mits som andelen dvergaingar fran arbetsloshet, registrerad pa Arbetsformedlingen, till arbete, per
ménad.

19 Persson, Helena och Mohammad Taslimi (2018), Jobbchanser for inskrivna pa Arbetsformedlingen
Arbetsformedlingen analys 2018:4. Arbetsformedlingen.

" Som arbetsldsa med utsatt stillning riknas p& Arbetsformedlingen de som har hdgst forgymnasial utbildning, har en
funktionsnedséttning som medfor nedsatt arbetsforméga, ar fodda i ett utomeuropeiskt land eller &r mellan 55 och 64
ar.

12 SFS 2007:1030, Férordning med instruktion for Arbetsformedlingen
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skal for matchningsineffektivitet. Arbetsformedlingen dr den myndighet som borde ligga i
framkant nér det géller att forstd vilka som dr de storsta hindren for en effektiv matchning och
vilka som riskerar att bli det.

Utbildning bland de arbetslésa
Att ménga arbetslosa saknar de kvalifikationer som normalt efterfragas pa arbetsmarknaden ar
ett faktum. Det betyder dock inte automatiskt att det helt saknas vél kvalificerade arbetslosa.
De flesta arbetslosa (har oppet arbetslosa och deltagare i aktivitetsstodsprogram) som var
inskrivna pa Arbetsformedlingen i oktober har vad som kan vara en tillrackligt lang utbildning.
27 procent har studerat pa eftergymnasial niva och 37 procent har som hogst studerat pad gym-
nasieniva. Endast 36 procent har hogst forgymnasial utbildning. De utrikes fodda och i 4n
hogre grad de som finns i etableringsuppdraget/etableringsprogrammet ar overrepresenterade
bland dem med hogst forgymnasial utbildning. I etableringen finns flyktingar e.d. och deras an-
horiga som har haft uppehallstillstdnd i Sverige i hogst tva ar. For ménga av dem kan det van-
tas ta langre tid dn for andra arbetsldsa att fa arbete. Det betyder att det pa Arbetsformedlingen
fanns 196 800 arbetslésa som dtminstone hade ndgon gymnasieutbildning och inte befann sig i
etablering. De utgjorde 58 procent av alla arbetslosa pa Arbetsformedlingen. Av dessa hade
81 400 studerat pa eftergymnasial niva. Vad géller utbildningslangd ser det alltsa inte ut som
om det saknas anstéllningsbara arbetslosa.

Diagram 4.4 Oppet arbetslésa och deltagare i program med aktivitets-

stod i oktober 2018, efter utbildningsniva och fodelseland
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Kalla: Arbetsférmedlingen

De flesta av de 108 000 arbetslosa pa Arbetsformedlingen som enbart har forgymnasial ut-
bildning bor ha atskilliga ar kvar i arbetslivet dé en investering i utbildning kan ge avkastning.
Exempelvis var 29 procent yngre &n 30 ar och 37 procent var i &ldrarna 3044 ar. Aldersfordel-
ningen var likartad bland de 14 000 arbetsldsa som saknade formell utbildning.

Alla arbetsldsa registrerar sig inte pa Arbetsformedlingen och vi vet inte om alla som ar
registrerade pa Arbetsformedlingen som Oppet arbetslosa eller deltagare 1 aktivitetsstods-
program soker arbete aktivt. De fullstindiga uppgifterna om arbetslosheten finns déarfor i SCBs
arbetskraftsundersokning, AKU. Bland dessa arbetslosa finns & andra sidan heltidsstuderande
som kanske bara vill ha helg- eller kvéllsjobb vid sidan av studierna. De forsta tre kvartalen i ar
fanns det i genomsnitt 224 600 arbetslosa som atminstone hade studerat pa gymnasieniva. De
utgjorde 63 procent av de arbetsldsa. Av dessa hade 106 800 eftergymnasial utbildning. Aven i
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arbetskraftsundersokningen framtréder alltsa bilden att det finns méanga arbetslosa med vad
som bor vara tillrackligt lang utbildning.

Hur hanteras bristen?

Anstéllningsplanerna i ndringslivet dr sedan i februari betydligt 1agre &n under 2017. Det
sidsongrensade nettotalet'3 har minskat frin 18,4 i genomsnitt 2017 till 13,3 i genomsnitt febru-
ari-september 2018.'* Det skulle kunna tala antingen for att bristen och rekryteringsproblemen
ar pa vég att minska eller for att sysselsdttningen bromsar in som en f6ljd av bristen. Anstéll-
ningsplanerna har minskat mest markant i bygg- och anldggningsverksamhet och minst mar-
kant i de privata tjanstenéringarna.

En stark indikation pa att det inte 4r bristen pa arbetskraft som himmar sysselséttningen &r
den forhéllandevis ldngsamma 16neutvecklingen. Se kapitel 4. Om arbetskraftsbristen var ett
betydande problem borde I6nedkningarna vara storre till foljd av att olika arbetsgivare formar
redan anstéllda att flytta till dem genom att erbjuda hogre 16n. Outnyttjat arbetsutbud inom
landet och mgjligheten att hitta ledig arbetskraft i andra ldnder héller tillbaka 16nekonkur-
rensen.

En konsekvens av bristen pa arbetskraft som Arbetsformedlingen pekar pa &r att arbets-
givarna i hogre utstrickning sénker kraven pa utbildning och erfarenhet vid rekrytering. Detta
ar dock inte mojligt inom legitimationsyrken, sdsom ldrare, sjukskoéterskor och ldkare. Dérfor
véaxer det ocksa fram nya yrkeskategorier som kraver annan eller kortare utbildning som kan
komplettera mer kvalificerad personal. Det kan till exempel gélla virdbitrdden, lérarassistenter
och andra stodfunktioner inom skolan. Enligt Arbetsformedlingen ar det rekryteringen av dessa
yrkesgrupper som har mojliggjort stora delar av den senaste tidens sysselsdttningsdkning inom
de offentliga kidrnverksamheterna. '3

Det &r ocksa viktigt att komma ihdg att en formell utbildning inte 4r nddvandigt for att ut-
fora manga av jobben pa arbetsmarknaden. Ar 2017 forvirvsarbetade 64 procent av alla
25—-64-aringar utan gymnasieutbildning. I ett europeiskt perspektiv &r det ett hdgt tal. Genom-
snittet i EU var 56 procent och endast tre lander hade hogre sysselséttning i gruppen én
Sverige. !

Jamfort med individer med lédngre utbildning ar sysselséttningsgraden bland kort utbildade
dock lag. Det forsta halvaret 2018 var den 60 procent i den hogst forgymnasialt utbildade be-
folkningen 25—-64 &r. For gymnasialt utbildade var sysselséttningsgraden 85 procent och for
eftergymnasialt utbildade 89 procent forsta halvaret 2018. Det 4r vanligare att infodda 4n in-
vandrare med kort utbildning jobbar. Ar 2016 forvirvsarbetade 70 procent av den inrikes fodda
befolkningen och 46 procent av den utrikes fodda befolkningen, i dldrarna 25-64 ar, med kort
utbildning.!”

De som arbetar aterfinns inte alltid i yrken som motsvarar deras utbildningsniva. Totalt sett
arbetade inte mer &n 200 000 personer i aldrarna 25—64 ar inom yrken utan, eller med krav pé
kortare utbildning eller introduktion, 2016. Av dessa saknade endast 54 000 personer, eller 27
procent, en gymnasieutbildning. 73 procent hade alltsd minst gymnasieutbildning. Det stora an-
talet personer som 2016 arbetade inom yrken utan krav pé langre utbildning indikerar att det
bland de sysselsatta troligtvis fortfarande finns underutnyttjad kompetens som kan matchas
mot andra jobb.

Samtidigt &terfanns 236 000 personer i aldrarna 25—64 ar utan gymnasieutbildning inom
yrken som normalt krdver en gymnasieutbildning. Vidare var 38 000 personer utan gymnasie-
utbildning i dldrarna 25-64 ar verksamma inom yrken med krav pa hogskolekompetens eller

13 Skillnaden mellan antalet foretag som riknar med att antalet anstéllda kommer att 6ka de ndrmaste 3 minaderna och
antalet foretag som ridknar med att antalet kommer att minska, métt i procentenheter.

!4 Underlag till Konjunkturinstitutet (2018), Konjunkturliget Oktober 2018
15 Arbetsformedlingen (2018), Var finns jobben? Bedomning for 2018 och pa fem érs sikt.

1 Karlsson, Ida (2018), Perspektiv pa arbetsmarknadsléiget for personer med kort utbildning. Arbetsformedlingen, samt
korrespondens med forfattaren.
17 Tbid.
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motsvarande, medan 14 000 innehade en chefsposition.'® Utbildningskraven r alltsi ménga
ganger inte absoluta utan arbetslivserfarenhet eller annan informell kompetens kan kompensera
for otillracklig utbildning.

Diagram 4.5 Registrerad arbetsloshet i aldrarna 25-64 ar efter
utbildningsniva och lan forsta halvaret 2018
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Kalla: Arbetsférmedlingen

Lén med en starkare arbetsmarknad och lagre arbetsloshet for personer med langre
utbildning har ofta ocksé en ldgre arbetsloshet for kort utbildade. Lén med en starkare
arbetsmarknad har ofta en storre branschbredd vilket bidrar till en relativt battre arbetsmarknad
for personer med kort utbildning. Sambandet kan enligt Arbetsformedlingen ocksé bero pa att
en stark arbetsmarknad bidrar till att det blir fler 1dgre kvalificerade jobb inom hotell,
restauranger och andra servicetjanster. Som en mojlig forklaring ndmns ocksé att det &r svarare
for arbetsgivare i attraktiva regioner att hitta utbildad arbetskraft, vilket 6ppnar mojligheter for
personer med kortare utbildning. '

Bristen pa arbetskraft ser alltsa inte ut att himma sysselséttningen. For vissa tjénster har
arbetsgivarna mdjlighet att sénka kvalifikationskraven. De kan ocksa anstilla mindre kvalifi-
cerad personal som kompletterar mer kvalificerad personal. Sidana mdjligheter dr dock be-
griansade inom legitimationsyrken dér bristen pa utbildad arbetskraft blir mer pataglig. Det
géller i synnerhet inom offentlig sektor. Det gar troligtvis fortfarande att hitta underutnyttjad
kompetens bland de sysselsatta.

Fordjupning om flyktinginvandring, integration, etableringsprogrammet
och arbetskraftsutbud

De senaste &rens invandring har inneburit ett stort tillskott av personer i arbetsfor alder. I
vilken utstrackning de kommer att integreras pé arbetsmarknaden ar déarfor en viktig fraga med
avseende pa arbetsloshet och arbetsutbud. Invandringens karaktir dndras dessutom &ver tiden

18 Tbid.
1 Tbid.
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och ddrmed dven sammanséttningen av de jobbsokande i etableringsuppdraget, dér en stor
andel nyanlénda deltar.?

Den generellt goda utvecklingen pa arbetsmarknaden under de senaste aren har troligtvis
bidragit till forbattringen i utfall hos deltagarna i etableringsuppdraget. Exempelvis har en
storre andel som avslutat ett nystartsjobb fatt jobb utan stéd de senaste tva aren jamfort med
aren 2014-2016, och fler ar i utbildning &n tidigare av de som lamnat en extratjanst. Under det
senaste aret har inriktningen i etableringsuppdraget, numera kallat etableringsprogrammet, rort
sig mer mot utbildningsinsatser.?' Det ges nu storre mojligheter till att delta i reguljéra studier
och som en del av det nya programmet har utbildningsplikt inforts for dem som saknar
gymnasieutbildning. Under det senaste aret har andelen arbetssdkande som deltar i
vuxenutbildning okat, vilket &r i linje med den nya inriktningen for etableringsprogrammet. Ett
storre fokus pa utbildning kan tolkas som ett mer langsiktigt perspektiv pa nyanlédndas
etablering och bor leda till battre utfall pa sikt.

Subventionerad sysselsattning och utbildning

Tva former av subventionerad anstédllning som manga nyanlédnda anvisas till &r
nystartsjobb och extratjénst. Nystarsjobben infordes den 1 januari 2007.%> Manga av
nystartsjobben finns i branscher som taxi, hotell- och restaurang och handeln.?’

Extratjanster infordes den 2 november ar 2015. Malgruppen var ursprungligen
langvarigt arbetslosa men omfattar sedan &r 2017 dven nyanlédnda. Extratjanster finns i
offentlig verksambhet eller ideell sektor, till exempel hos arbetsgivare inom sjukvarden,
skolan och dldrevarden. Antalet extratjanster har 6kat kraftigt sedan hosten 2017 medan
antalet nystartsjobb minskat trendméssigt sedan mitten av ar 2016.

Béde extratjinster och nystartsjobb stracker sig maximalt over tva ar. Till skillnad fran
nystartsjobben kombineras extratjansterna med studier. Upp till 50 procent av tjédnsten
vigs at utbildning i form av till exempel kommunal vuxenutbildning, SFI och
arbetsplatsforlagd utbildning.?*

Etablering och konjunkturlage
Arbetsmarknads- och konjunkturldget har stor betydelse for etableringen. De senaste arens
goda arbetsmarknadsutveckling och hoga efterfragan pa arbetskraft har gynnat etableringen av
nyanldnda. Detta framgar av diagram 4.6 dir forvérvsfrekvensen 6kat snabbare under senare ar
(lutningen pa kurvan ir brantare). Eftersom publiceringen av RAMS? har en efterslipning pa
omkring ett ar, ingar dock inte de senaste tva aren i diagrammet. Andra viktiga faktorer dr kon,
vistelsetid, utbildningsniva och alder.

Arbetsformedlingen?® visar att programdeltagarnas utfall i etableringsuppdraget har
forbattrats over tid sedan implementeringen &r 2010 och det forbattrade konjunkturldget anges

20 Nyanlinda ir enligt Arbetsformedlingens definition arbetssdkande fodda utanfér EU/EES som inte varit i Sverige i
mer dn 36 méanader efter att de fatt sitt uppehallstillstind. Den 1 december 2010 infordes ett nytt system for mottagande
och introduktion av nyanlénda i Sverige (lagen om etableringsinsatser (2010:197)). Syftet var bland annat att underlétta
nyanldndas intrdde pa arbetsmarknaden genom olika arbetsforberedande insatser. Reformen innebar bland annat att
ansvaret for etableringen 6vergick fran kommunerna till staten via Arbetsformedlingen. Den senaste forandringen i
etableringsinsatserna genomfordes da det nya etableringsprogrammet trddde i kraft den 1 januari 2018.

2l Arbetsformedlingen (2018), Forbittra genomforandet av etableringsuppdraget. Slutredovisning 31 oktober 2018.

22 Nystartsjobb &r en réttighet givet att kriterierna &r uppfyllda.

3 Arbetsformedlingen (2016), Subventionerade anstdillningar: Kartliggning ur ett bransch- och foretagsperspektiv.

2% Sveriges Kommuner och Landsting (2018), Extratjcinster i kommuner och landsting: Léigesbild och
utvecklingsmaojligheter.

2 RAMS #r SCBs mikrodata for registerbaserad statistik. | RAMS ingar samtliga folkbokférda personer den 31
december varje ér.
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Arbetsformedlingen (2018), Progression i Etableringsuppdraget? En kohorts- och jimstdlldhetsanalys av
arbetssékande i Etableringsuppdraget, Working paper 2018:4. Se dven Andersson Joona, Wennemo Lanninger, och
Sundstrém (2016). Etableringsreformens effekter pd de nyanlindas integration. Slutrapport, Institutet for social
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som en mojlig forklarande faktor. Sannolikheten att komma i ndgon form av anstéllning eller
reguljir utbildning inom tva &r efter start av etableringsaktiviteter &r signifikant hogre for de
som pébdrjade etableringsaktiviteter under nagot av aren 2012-2014 4n for de som paborjade
sina aktiviteter &r 2011 (mellan 1,6 och 2,9 procentenheters skillnad i utfall).

Denna bild bekréftas ocksa om man ser mer specifikt pa utfallen for dem med svag stillning
pa arbetsmarknaden (personer som lamnat nystartsjobb eller extratjénster). Det ar dock svart att
dra for langtgaende slutsatser kring detta eftersom arbetsmarknaden har sett olika ut under
olika perioder.

Diagram 4.6 Forvarvsarbetande kommunmottagna flyktingar efter
mottagningsar
Procentuell andel
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Procent

20
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Kalla: SCB (RAMS)

Overgang till arbete och studier efter avslutat program

Aren 2014 och 2015 tog Sverige emot ett stort antal flyktingar. Av dem som beviljats
uppehallstillstaind har ménga deltagit i etableringsuppdraget. Det totala antalet personer i
etablering har stadigt minskat for varje manad sedan november 2017. Under den studerade
perioden var antalet personer som lamnat etableringsuppdraget som hogst i september i ar.
Eftersom etableringsplanen som uppréttas &t varje programdeltagare géller i hogst tva ar
Overgar manga av deltagarna i en annan insats (forvérvsarbete, utbildning) efter
etableringsprogrammets avslut. En viktig fraga &r darfor vart de tar vigen sedan.

Nyligen publicerad statistik?” frin Arbetsformedlingen for september 2018 visar att omkring
44 procent befinner sig i nagon av kategorierna avaktualiserad till utbildning (4 procent), arbete
utan stdd (8 procent), extratjanster (11 procent), nystartsjobb (16 procent) och andra
subventionerade anstillningar (5 procent). Ar 2017 éndrades reglerna sa att iven nyanlénda
kan fa extratjanster, vilket troligen forklarar den generella uppgéangen av antalet extratjanster.

En stor andel nyanldnda anvisas till insatserna nystartsjobb och extratjanst.
Arbetsformedlingens statistik 6ver de som ldmnat insatserna nystartsjobb och extratjanst, dér
kategorierna innehéller bade inrikes och utrikes fodda, visar att runt 38 procent av de som
avslutat ett nystartsjobb hade ett arbete utan stod 90 dagar efter avslutad insats ar 2017 och

forskning. Arbetsformedlingen tar aven upp faktorer som exempelvis starkare fokus pa matchning mot arbete och
utbildning samt genomforda reformer. For en mer utforlig diskussion, se Arbetsformedlingen (2018), Forbdttra
genomforandet av etableringsuppdraget. Slutredovisning 31 oktober 2018.

27 Arbetsformedlingen (2018). Allt fler nyanlinda fir jobb, Pressmeddelande 2018-11-01. Tillgéinglig:
https://www.arbetsformedlingen.se/Om-oss/Pressrum/Pressmeddelanden.html?id=461 FCDBAE6594304 [2018-11-26]
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2018 (perioden januari—april). En 6kande andel av de som ldmnat en extratjénst hade ett
nystartsjobb och fler var i utbildning under perioden januari—april 2018 an tidigare ar.

Att ménga av de som avslutat en deltagarperiod i extratjanster befinner sig i program med
aktivitetsstod eller ett arbete med stdd ar foga forvanande med tanke pa att insatsen vander sig
till personer med svag stéllning pa arbetsmarknaden (nyanlénda, langtidsarbetslosa etc.).
Insatserna extratjanster och nystartsjobb syftar till att ge personer som star langt fran
arbetsmarknaden den arbetslivserfarenhet och/eller sprakkunskaper som kravs for att pa sikt
kunna ta ett arbete utan stod. Extratjinsterna kombinerar dessutom arbete med utbildning och
kan dérfor tolkas som en mer langsiktig atgérd.

En rapport frén Arbetsformedlingen?® visar att andelen arbetssokande med etableringsplan
som deltar i vuxenutbildning stadigt har 6kat under det senaste aret (i genomsnitt omkring 11
procent under perioden januari — september 2018 jimfort med néstan 8 procent for samma
period 2017). De med langre utbildning dr 6verrepresenterade i gruppen som deltar i
vuxenutbildning, men under den studerade perioden var 6kningen starkast bland de med
kortare utbildning. Resultatet dr ocksa i linje med mélet for det nya etableringsprogrammet.
Arbetskraftsreserv
En stor del av de som ingér i gruppen nyanlinda dr i arbetsfor &lder.*® De utgor dérfor en
potentiellt stor arbetskraftsresurs. Utmaningen bestar i att rikta rétt arbetsmarknadsinsatser mot
ritt personer. Ett séitt att komma till ritta med den tudelade arbetsmarknaden, stirka
etableringen av nyanldnda och dérigenom ta tillvara pa befintlig arbetskraft 4r genom
utbildning och kompetenshdjning. LO, Unionen och Svenskt Néringsliv har tillsammans med
den foregéende regeringen kommit §verens om ett forslag om etableringsjobb som handlar om
att infora subventionerade arbeten som kombinerar jobb och reguljér utbildning. Personer med
etableringsjobb ska enligt forslaget fa 16n fran arbetsgivaren och en individersittning fran
staten. Insatsen vinder sig till nyanlédnda och langtidsarbetsldsa.>!

En viktig faktor for framgangsrik etablering pé arbetsmarknaden ar korrekt matchning med
avseende pa utbildningsniva. Exempelvis bor personer med forgymnasial utbildning inom en
viss aldersgrupp erbjudas kompletterande utbildning sé att de kan uppnd gymnasiekompetens.
Personer med gymnasial utbildning kan vara mest lampade for etableringsjobben. Foér gruppen
med eftergymnasial utbildning ar validering och komplettering av utbildnings- och
yrkeserfarenheter samt direkta matchningsinsatser mest aktuellt s att de kan bli behdriga till
kvalificerade arbeten.3?

Ett av de omraden dér det rader stor arbetskraftsbrist ar vilfiarden, eller mer specifikt vard
och omsorg. Forhoppningen &r darfor att personer som haft ett jobb i insatsen extratjanst ska
vilja att vidareutbilda sig for arbeten inom bland annat vard och omsorg. Av
Arbetsformedlingens statistik, som visar uppfoljningen efter 90 dagar i de olika insatserna,
framgar dock att enbart en liten andel av deltagarna gér vidare till studier efter avslutad
deltagarperiod.

En intressant fraga dr dérfor varfor sa fa programdeltagare véljer att lasa vidare. Ett skal till
att personer med kort vistelsetid inte véljer att utbilda sig ar till exempel laga incitament pa
grund av ofordelaktig finansiering och svéra villkor kring studiestarsstodet. De hamnar i klam
nér de ska kvalificera sig till studiestartsstodet (endast totalt 50 veckor vid heltidsstudier, cirka
9 000 kr/mén). For att ha rétt till bidraget ska man ha varit arbetslos pé heltid i minst sex

28 Arbetsformedlingen (2018), Forbittra genomforandet av etableringsuppdraget. Slutredovisning 31 oktober 2018.

? Under de senaste &ren har andelen personer i etablering som deltar i arbetsmarknadsutbildning legat kring 2 procent.
Andelen i forberedande utbildning har dock halverats sedan ar 2016 (fran ca 24 procent till omkring 12 procent).

3 Mer #n tva tredjedelar av dem som deltar i etableringsprogrammet ir under 40 Ar.
31 Se Hallo (2017), LOs forslag om Utbildningsjobb for stéirkt etablering, Landsorganisationen i Sverige.

32 Grape och H&llo (2016), Kunskapsklyfiorna raserar den svenska modellen. En strategi for stat och parter,
Landsorganisationen i Sverige.
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manader i rad.3® Det kan ocks handla om tidspreferenser: att man virderar omedelbar 16n
hogre dn en hogre 16n ldngre fram i tiden.

Det dr virt att notera att det rader en viss osékerhet i tolkningen av statistiken. Eftersom
antagning sker enbart tva ganger per ar kan det drdja innan man kan se i vilken utstrackning
olika grupper utbildar sig. De har helt enkelt inte hunnit komma in i utbildningssystemet an.

Den generellt goda utvecklingen pa arbetsmarknaden under de senaste aren har troligtvis
bidragit till forbattringen i utfall hos deltagarna i etableringsuppdraget. Exempelvis har en
storre andel som avslutat ett nystartsjobb fatt jobb utan stéd de senaste tva aren jamfort med
aren 2014-2016. Under det senaste aret har inriktningen i etableringsuppdraget, numera kallat
etableringsprogrammet, rort sig mer mot utbildningsinsatser.** Det ges nu storre mojligheter till
att delta i reguljéra studier och som en del av det nya programmet har utbildningsplikt inforts
for dem som saknar gymnasieutbildning. Under det senaste aret har andelen arbetssékande som
deltar i vuxenutbildning 6kat, vilket &r i linje med den nya inriktningen for
etableringsprogrammet. Ett storre fokus pa utbildning kan tolkas som ett mer langsiktigt
perspektiv pa nyanldndas etablering och bor leda till battre utfall pé sikt.

3 Fran och med den 1 mars 2019 giller dock nya villkor for studiestartsstodet. De nya reglerna innebér att det ska vara
tillrdckligt att den s6kande har varit arbetslos eller deltagit i ett arbetsmarknadspolitiskt program under sammanlagt
minst sex ménader under en period pé tolv manader fore ansokningstillfillet eller studiernas bérjan.

3% Arbetsformedlingen (2018), Forbittra genomforandet av etableringsuppdraget. Slutredovisning 31 oktober 2018.
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5. Lonerna okar — men inte lika snabbt
som i tidigare hogkonjunkturer

Loneutvecklingen har varit langsam i vastvarlden

De nominella I6nerna har stigit langsamt i Vésteuropa sedan finanskrisen, dven om en viss
aterhdmtning kan skonjas det allra senaste éret (se diagram 5.1). Detsamma géller USA. Att en
av krisens effekter var en langsam 16ne6kningstakt under efterdyningarnas forsta skede ar inget
konstigt, men att I6nerna inte har 6kat snabbare under 2016 och 2017, samtidigt som ekonomin
har stérkts, arbetslosheten fallit och arbetsgivare angett att de har haft svért att hitta
kvalificerad arbetskraft, har forvanat ménga bedomare.

Diagram 5.1 Loneokningstakten fortfarande under nivan fore

finanskrisen
Arlig genomsnittlig procentuell férandring av nominella I16ner i naringslivet

4.0

3.0
1. I
0.0

Euroomradet Tyskland Sverige Storbritannien Danmark,
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I Medel 2002-2008 Medel 2009-2016 Wl 2017
Kalla: Eurostat och egna berékningar. Nivan fér Danmark, Finland och Norge utgdrs av ett oviktat genomsnitt.

Vad ér det da som forklarar den langsamma l6neutvecklingen? Forklaringarna antas vara
flera®:

Lediga resurser pd arbetsmarknaden

Arbetsmarknaden ar inte sd anstringd som det ser ut vid en forsta anblick. I flera lander ar
arbetslosheten fortfarande hogre dn den var aren fore finanskrisens utbrott. Dartill kan det
finnas betydande grupper med en svag anknytning till arbetsmarknaden, som skulle kunna gé
upp 1 arbetstid eller arbeta om sddana mojligheter fanns.

I diagrammet nedan visas utvecklingen pa arbetsmarknaden i den europeiska unionen med
tva métt, dels det gdngse mattet pa arbetsldsa och dels en grupp av 6vrigt undersysselsatta som
inbegriper personer som ar tillgdngliga for att ta ett jobb men som inte aktivt sdker ett samt
undersysselsatta deltidsanstillda. For EU28, samtliga nuvarande EU-ldnder inklusive
Storbritannien, var savil arbetslosheten som maéttet pa 6vriga undersysselsatta hdgre 2017 dn
2008.

35 Se Varfor ékar Ionerna sd langsamt (de Toro, 2018); Lonebildningsrapporten 2018 (Konjunkturinstitutet); Recent
Wage Dynamics in Advanced Economies: Drivers and Implications (IMF, 2017) for en fordjupning kring den
langsamma 16nedkningstakten.
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Diagram 5.2 Fler arbetslosa och undersysselsatta i EU 2017 an 2008
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Not: Ovrigt undersysselsatta inbegriper i detta diagram personer som &r tillgangliga for att ta ett jobb men som inte sdker ett
samt undersysselsatta deltidsarbetsldsa.

Kalla: Eurostat, egna berakningar.

Langsammare produktivitetsutveckling
Produktiviteten har utvecklats langsammare under senare ar, jamfort med utvecklingen aren
fore finanskrisen. Forklaringarna &r flera.

For det forsta kan finanskrisen i sig ha bidragit till en langsammare produktivitets-
utveckling. Dels for att den osékerhet som uppstod under och efter finanskrisen kan ha lett till
att investeringar i mer riskfyllda och potentiellt hdgavkastande projekt har avtagit till forméan
for sékrare och lagavkastande projekt, och dels for att fler sma- och medelstora foretag har haft
bristande tillgang till kapital pa grund av svaga balansrakningar samtidigt som tillgangen till
krediter varit begrinsad.3

For det andra kan det finnas icke-cykliska och langsiktiga forklaringar till den langsammare
produktivitetsdkningen. Det handlar om att de positiva effekterna av informations- och
kommunikationsteknologin kan ha borjat klinga av och att produktivitetsfronten kanske ror sig
langsammare utat pa grund av farre teknologiska genombrott én tidigare. Samtidigt har det
skett sammanséttningsfordndringar i ekonomin, dér mindre produktiva tjdnstesektorer har dkat
sin andel pa de mer produktiva sektorernas bekostnad.

Laga inflationsférvintningar

Inflationsforvéntningarna, som har stor betydelse for arbetsmarknadens parter och enskilda
arbetstagare under 16neforhandlingar, har legat under inflationsmaélen i flera lander sedan
finanskrisens utbrott, sérskilt under senare ar.

Ojdmnare balans mellan arbetstagare och arbetsgivare

Arbetstagarnas forhandlingsstyrka har betydelse for hur stor andel av produktionsvirdet de har
mojlighet att fa ut i 16n. Styrkan paverkas av organisationsgrad, kollektivavtalstackning,
16nebildningens centraliseringsgrad och regleringar pa arbetsmarknaden. Men det handlar
ocksa om hur produktionen dr organiserad, exempelvis arbetsplatsernas storlek,
personalomséttning, omvandlingstrycket i respektive bransch, internationell konkurrens och

3¢ Enligt IMF (Private Investment: What'’s the Holdup? World Economic Outlook, kapitel 4, april 2015) var
okningstakten av privata fasta investeringar en fjardedel ldgre i utvecklade ekonomier under perioden 2008—2014
jamfort med de prognoser som gjordes i borjan av 2007.
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dylikt. Vilfardsstatens utformning, exempelvis vilket skydd som finns vid arbetsloshet, har
ocksa betydelse for vilken styrka arbetstagare har i 16ne- och villkorsforhandlingar.

Under senare ar finns det flera tecken pa att arbetstagarnas forhandlingsstyrka har forsvagats
i manga lander. Kollektivavtalens tickningsgrad har minskat i betydelsefulla ekonomier som
USA, Storbritannien och Tyskland, och den fackliga organisationsgraden har minskat i ett brett
urval av lander sedan borjat av 1990-talet (se tabell 5.1).

Tabell 5.1 Den fackliga organisationsgraden har minskat
Procent av anstallda

1993 2000 2007 2013 2016
Sverige 85 81 73 70 69
Finland 84 76 71 69 -
Norge' 57 53 52 52 -
Kanada 36 32 30 29 -
Storbritannien 38 30 28 26 24
Japan 24 21 18 18 17
Tyskland 32 25 20 18 17
Australien 38 25 19 17 -
USA 16 13 12 11 11

Not: Norge har tva redovisningsmetoder. | den har inkluderas aven medlemmar som betalar reducerad fackavgift.

Kalla: Kollektivavtalens téckningsgrad samt organisationsgraden hos arbetsgivarférbund och fackférbund (Kjellberg, 2018).

Internationell lonekonkurrens

Under senare ér forefaller manga ldnder i Europa att ha forsokt bromsa 16nedkningstakten i
syfte att stérka sin konkurrenskraft visavi andra lander. Tyskland bedrev under flera ar en
politik i syfte att fi ner 16nekostnader och pa senare har andra lander foljt efter. Exempel ar
Spanien och Grekland dér 16neindexeringen har avskaffats eller Finland som drivit igenom ett
konkurrenskraftsavtal vilket bland annat inbegriper ldgre 16nekostnader.

Utvecklingen dr del av en storre trend dér 16nedkningstakten blivit alltmer synkroniserad
mellan ldnder de tva senaste decennierna. Bakgrunden &r en starkare internationell integration
av bade produkt- och arbetsmarknader. Den snabba utvecklingen av globala véirdekedjor®’ de
senaste decennierna lyfts sarskilt fram, da det har lett till skdrpt konkurrens. For arbetskraften
har exponeringen for internationell konkurrens dkat pa grund av tilltagande handel och
accentuerad risk att jobb flyttar utomlands.*®

Sverige
Sverige har 1 hog utstrackning paverkats av samma faktorer som 6vriga véarlden, sarskilt av en
langsammare produktivitetsutveckling, laga inflationsforvéntningar och internationell
16nekonkurrens. For svensk del brukar dessutom négra andra faktorer lyftas fram, som en allt
starkare normering kring industriavtalet, dven lokalt, och en fordndrad sammansittning av
arbetskraften med fler unga och fler nyanlénda.

Dessa faktorer kommer formodligen att spela en roll for I6neutvecklingen dven under
kommande ar.

37 Tidigare antogs varor tillverkas i ett land for att exporteras till ett annat. Den bilden har mangt i mycket forindrats.
Handeln kénnetecknas i dag av att produktionen av varor och tjénster delas upp i olika arbetsmoment i véarlden. En och
samma slutprodukt kan vara producera i en médngd olika lander. Det nya handelsmonstret har kommit att kallas for
globala vérdekedjor.

38 Bank of International Settlements (87th Annual Report, 2017)
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Loneprognos 2018-2020

Under 2017 genomfordes en omfattande avtalsrorelse i Sverige. Parterna inom industrin kom
den 31 mars Gverens om nya centrala avtal vilka uppgick till 6,5 procent dver tre ér, varav sex
procent i l6nedkningar och en halv procent i avséttningar till delpension. Utdver detta ingick
dven en laglonesatsning for de grupper som tjanar mindre &n 24 000 kronor per manad. Andra
avtalsomraden och branscher foljde industrins normerande méarke, med vissa variationer
géllande avsittningar till delpension.

Detta innebar att de avtalade lonedkningarna 2017 hamnade i samma hérad som i avtalen
2013 och 2016.

Loneglidningen har under lang tid varit langsam i Sverige (se diagram 5.3), varfor de totala
l6nerna inte okat sirskilt mycket mer dn avtalen. Under 2017 beddms 10nerna totalt 6ka med
2,3 procent.?® Lonerna forvéntas oka avsevirt snabbare i offentlig dn i privat sektor. Det beror i
viss utstrackning pd den av arbetsmarknadens parter framforhandlade underskoterske-
satsningen och den statliga lararlénesatsningen och pé kraftiga 16nedkningar for vissa grupper
dér det radde stor brist, exempelvis socialsekreterare.

Under 2018, 2019 och 2020 bedémer vi att det alltmer anstrdngda ldget pd arbetsmarknaden
kommer att leda till att 16neutvecklingen blir hogre &n den varit under 2016 och 2017. Detta
géller sdrskilt i niringslivet dir vanliga marknadsmekanismer spelar en storre roll én i offentlig
sektor.

Diagram 5.3 Loneglidningen har minskat dver tid, men ar pa vag upp
Skillnad mellan centrala avtal och totala I6nedkningar, procentenheter
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Kallor: Medlingsinstitutet och egna berakningar

Aven om l6nerna i niringslivet forviintas 6ka snabbare 4n under senare ar, menar vi att
fordndringen inte kommer att vara dramatisk. En ldngsam produktivitetsutveckling och en
starkare normbildning kring industriavtalet (vilken bland annat kan tinkas hélla tillbaka
16neglidningen, se diagram 5.3 nedan) haller tillbaka de totala 16ne6kningarna. Dartill gor vi
beddmningen att beskrivningen av brist pa arbetskraft 4r ndgot dverdriven. Ett stort utbud av
arbetskraft, i form av flyktingar som &r pa vdg in pa svensk arbetsmarknad, mdjligheten att
hitta ledig arbetskraft i andra lander och att stora grupper arbetar oftrivillig deltid, innebar att
arbetsgivare vid behov har mdjligheter att behalla och rekrytera personal utan att behdva locka
med hogre 16ner i samma utstrdckning som man har gjort historiskt. Arbetsgivare kan ocksé

¥ Den totala dkningstakten kommer inte att finnas tillginglig forréin vid 2018 ars slut, d4 den slutgiltiga statistiken
redovisas med ett ars efterslapning av Medlingsinstitutet.
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tdnkas sénka kraven pé utbildning och erfarenhet vid rekrytering. Vidare &r det rimligt att tro
att den ndgot svagare konjunkturutvecklingen och den politiska osdkerheten kan ddmpa
efterfragan pa arbetskraft négot.

Var sammantagna beddmning, som ligger i linje med vad vi prognostiserade i varas, ar
salunda att 16nerna kommer att 6ka mer dn de gjort under senare ar, men att dkningstakten
kommer att vara relativt langsam och inte lika pataglig som under tidigare hogkonjunkturer.
Denna bild bérjar nu sprida sig och flera andra prognosinstitut, som Riksbanken och
Konjunkturinstitutet, har under hosten reviderat ner sina 16neprognoser.

Tabell 5.2 Prognos 6ver timloneutvecklingen enligt
konjunkturlonestatistiken

Procent
2017 2018 2019 2020
Naringsliv 2,0 2,6 2,8 3,1
Offentlig sektor 3,0 2,5 2,7 3,1
Totalt 2,3 2,6 2,8 31

Kalla: Konjunkturinstitutet samt egna beréakningar

Avstamning av I6neutvecklingstakten

For att avgora om loneutvecklingen ligger pé en rimlig niva kan den stimmas av mot hur
l6nsamheten &r i néringslivet, hur den forhaller sig till 1oneutvecklingen i omvérlden (den sa
kallade Europanormen) och hur den forhéller sig till produktivitets- och
forddlingsvardeprisutvecklingen i néringslivet (den sa kallade prisnormen).

Lénsamheten i naringslivet

Ur ett samhallsekonomiskt perspektiv ér det viktigt att Ilonerna varken dkar for mycket eller for
lite. Det &r bland annat dnskvért med en lonsamhetsniva som motiverar foretag att investera
och skapa sysselsittning. Om l6nsamheten &r svag, exempelvis pa grund av for hoga 16ne-
okningar, riskerar investeringarna att avta. Om l6nerna okar for lite riskerar efterfragan att bli
for svag, inflationen inte na upp till malet och produktivitetsutvecklingen himmas.

Kopplingen mellan 16neutveckling, l6nsamhet och investeringar antas vara sérskilt stark
inom tillverkningsindustrin. Jimfort med tjansteforetagen &r tillverkningsindustrin 6verlag mer
utsatt for internationell konkurrens och har inte alltid mdjlighet att fora vidare kostnads-
okningar till kunderna.

Nedan foljer en redovisning av ett antal olika Ionsamhetsmatt. Eftersom alla métt har olika
svagheter kan flera métt ge en béttre bild &n att enbart titta pa ett.

LO-ekonomernas beddmning &r att Ionsamheten i ndringslivet i dagslaget ligger pa
acceptabla nivéer. De forvintade l16nedkningarna under kommande ar 4r inte utmanande for
foretagens 1onsamhet.

Kapitalavkastningen ligger fortfarande 6ver ett historiskt genomsnitt
Kapitalavkastningen ar ett viktigt matt pa l1onsamhet nér foretag fattar beslut om investeringar.
Mattet visar hur dverskottet fran driften stér i relation till kapitalstocken. Det ar 16nsamheten i
foretagens svenska verksamhet som har betydelse for investeringarna i Sverige. Om
l6nsamheten dr hogre i utlandet 6kar sannolikheten att foretagen investerar dér istéllet.

Enligt ekonomisk teori ska avkastningen pa en real investering ge samma avkastning som
den riskfria rdntan plus en riskpremie. Den riskfria rdntan kan approximeras med réntan pa
statsobligationer fran lainder med god betalningsforméga.

Nedan visas hur nettokapitalavkastningen i ndringslivet, exklusive sma- och fritidshus,
minus den 10-ariga reala statsobligationsrantan har utvecklats under drygt ett decennium.
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Diagram 5.4 Nettokapitalavkastning i naringslivet minus 10-arig
statsobligationsranta
Procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet samt egna berakningar

Som framgar av diagrammet ovan ligger nettokapitalavkastningen i naringslivet pa en niva
som Overstiger genomsnittet for perioden 2007-2017. Under den hér perioden har forvisso
bruttoavkastningen sjunkit, men samtidigt har den reala statsobligationsrantan minskat dnnu
mer, varfor nettoavkastningen i relation till statsobligationsrantan kunna stiga. Under perioden
2018 och framéat gor vi bedomningen att avkastningen kommer att sjunka négot, men
fortfarande ligga 6ver genomsnittet for det senaste decenniet.

Diagram 5.5 Justerad bruttovinstandel
Procent av foradlingsvarde
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Kalla: Konjunkturinstitutet samt egna berakningar
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Vinstandelen néra det senaste decenniets genomsnitt

Vinstandelen dr det 6verskott som aterstar efter att arbetskostnaderna subtraherats fran
foradlingsvirdet, uttryckt som andel av forddlingsvirdet. Overskottet ska ticka riintekostnader
och kostnader for kapitalforslitning, men dven utgdra vinst som ger dgarna avkastning pa det
egna kapitalet.

Som framgar i diagrammet nedan har bruttovinstandelen i niringslivet exklusive smé- och
fritidshus varierat en hel del under det senaste decenniet, men ligger i dagsldget i niva med ett
historiskt genomsnitt och férvintas gora sé dven for 2018 och 2019. Lonsamheten métt pa detta
vis dr saledes ocksa pa en acceptabel niva.

Naringslivets egen Ionsamhetsbedémning

Enligt ndringslivets egna bedomningar &r l6nsamheten god i forhdllande till ett historiskt
genomsnitt, &ven om den &r pa vig ner. Lonsamhetsomdomet enligt Konjunkturinstitutets
barometer har de senaste aren legat hdgre 4n den genomsnittliga nivén for perioden 2010 till
2017, vilket framgar av diagrammet nedan.

Diagram 5.6 Lonsamhetsomddme over historiskt genomsnitt, men pa
vag ner
Lénsamhet i naringslivet, nuldgesomddme, sdsongsrensat och utjdmnat
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Sammantaget framgéar det att [onsamheten i ndringslivet i dagsldget ligger pa rimliga nivéer.
De senaste drens l6nedkningar har inte dventyrat foretagens mojligheter att gora acceptabla
vinster, och de 6kningar som ar prognostiserade for nista &r kommer heller inte att gora det.

Loner och arbetskraftskostnader i omvériden
Enligt den sa kallade europanormen bor inte utvecklingen av svenska arbetskraftskostnader
avvika frén utvecklingen i véara jimforbara europeiska konkurrentldnder om det inte finns
specifika skél till det. I diagrammen jimfors den svenska arbetskraftskostnadsutvecklingen
med ett viigt genomsnitt av elva europeiska linder*, men eftersom Tyskland viger tungt i detta
genomsnitt s& redovisas dven Tysklands utveckling separat.

I diagram 5.7 framgar att de arbetskraftskostnaderna i det svenska néringslivet har 6kat
snabbare &n i europalédnderna under de fem senaste ren. Det aterspeglar att den svenska

40 Dessa linder dr Belgien, Danmark, Finland, Frankrike, Italien, Nederléinderna, Norge, Spanien, Storbritannien,
Tyskland och Osterrike.
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ekonomin utvecklades starkare dn de flesta europeiska lander. Samtidigt har svenska och tyska
arbetskraftskostnader, med vissa undantag, foljt varandra relativt vél. Den tillfilliga
kostnadsdkningen i Sverige under 2016 forklaras till stor del av att den tidigare nedsdttningen
av arbetsgivaravgifterna for unga avskaffades.

Diagram 5.7 Arbetskraftskostnader i naringslivet
Sasong- och kalenderkorrigerad arlig procentuell férandring
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Kalla: Eurostat och egna berakningar.

Sedan mitten av 2016 har skillnaden i arbetskraftskostnadernas 6kningstakt mellan Sverige och
de utvalda europeiska ldnderna gradvis minskat d& den svenska 6kningstakten avtagit samtidigt
som den tilltagit bland europaldnderna. Det ar framfor allt Frankrike, Tyskland, Storbritannien
och Osterrike som bidrar till uppgangen. Under innevarande &r har arbetskraftskostnaderna i
Tyskland och europaldnderna 6kat i samma takt, medan den svenska dkningstakten nu dr ndgot
lagre &n Ovriga lander 1 diagrammet.

Eftersom arbetskraftskostnader inkluderar bade l16ner, arbetsgivaravgifter och subventioner
sé& redovisar vi dven loneutvecklingen i Sverige, Tyskland och det viktade europeiska
genomsnittet. Lonerna i Sverige och Tyskland har, som framgar av diagram 5.8, f61jt varandra
relativt vl (dven om det finns variationer pé kvartalsbasis). Sedan 2016 har skillnaden mellan
Sverige och europalédnderna minskat.

Lonerna i Sverige och Tyskland har, enligt diagrammet, 6kat snabbare under de senaste hela
perioden jamfort med det viktade genomsnittet for europaldnderna. Sedan slutet av 2016 har
16nedkningstakten dock tilltagit bland europaldnderna och skillnaden i I6nedkningstakt har
minskat. I stort sett samtliga europeiska lédnder bidrar till den hogre 16nedkningstakten.
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Diagram 5.8 Loneutvecklingen i naringslivet
Sasong- och kalenderkorrigerad arlig procentuell férandring
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Kalla: Eurostat och egna berakningar.

Den prisméssiga konkurrenskraften paverkas dock inte enbart av utvecklingen av
arbetskraftskostnaderna utan ocksa av arbetsproduktiviteten. En jamforelse av
enhetsarbetskostnaderna tar hénsyn till badda dessa faktorer (men inte valutafordndringar).

I diagram 5.9 framgar att enhetsarbetskostnaderna i det svenska niringslivet o1l mer i
samband med finanskrisen och direfter 6kade nagot snabbare @n i de andra ldnderna. Sedan
2013 har de svenska enhetsarbetskostnaderna endast dkat blygsamt, och i stort sett i linje med
ovriga ldnder. Att Sverige tidigare har haft en snabbare 6kning av arbetskraftskostnaderna an
det viktade genomsnittet for europalédnderna har alltsd kompenserats med hogre
arbetsproduktivitet.

Diagram 5.9 Enhetsarbetskostnader i naringslivet
Arlig procentuell féréandring
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Kalla: OECD
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Lonedkningar i forhallande till produktivitets- och prisutvecklingen
Arbetskraftskostnadsokningen bor pa lang sikt folja den sa kallade prisnormen, det vill sdga
summan av niringslivets produktivitetsutveckling och fordndringen av foradlingsvéirdepriset i
néringslivet. Pa kort sikt kan det ddremot forekomma avvikelser.

Som framgar av diagrammet har I6nerna utvecklats ndgot langsammare &n prisnormen under
perioden 20132017 medan arbetskraftskostnadernas utveckling pendlat mer fran ar till ar.
Fran 2018 och framét bedomer vi att arbetskraftskostnader och 16ner i huvudsak utvecklas i
takt med prisnormen.*!

Diagram 5.10 Loneokningar och arbetskraftskostnader i forhallande till
prisnormen
Arlig procentuell férandring

5.0

4.0

) /\\//__—’

Procent

2.0

1.0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Prisnorm — LONEOKNINgStakt Arbetskrafts-

Prisnorm prognos naringslivet (NR) kostnad

Kaélla: Egna berékningar

4 Prisnormen beriknas som ett intervall +/- en halv procentenhet av summan av det femriga genomsnittet av
produktivitetsutvecklingen i ndringslivet och den antagna utvecklingen av foradlingsvérdepriser i naringslivet (vilken
anses stiga med cirka 1,7 procent per &r om inflationsmalet nas). Om produktiviteten under en femarsperiod stigit med
2 procent per ar i genomsnitt blir mittpunkten pa intervallet 3,7 procent (1,7 + 2) och sjdlva intervallet gar da frén 3,2
till 4,2 procent.
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6. Ekonomisk politik: fortsatt utrymme
att understodja en god konjunktur

Efter en ldngre period med fallande arbetsloshet, stigande sysselséttningsgrad och ett allmént
forbattrat 1age pa arbetsmarknaden pekar denna prognos pa en stagnerande niva for
arbetslosheten framover. Arbetsldsheten ser ut att stabilisera sig kring 6,5 procent 2020.

Det ér varken forenligt med regeringens arbetsloshetsmal eller LOs eget mél for vad som bor
betraktas som full sysselséttning.*? Sysselsittningsgraden var dver 83 procent tredje kvartalet i
ar men arbetslosheten ar fortfarande en bra bit fran malet.

Den goda tillviaxten under de senaste aren kan i stor utstrickning harledas till stark inhemsk
efterfragan — sérskilt investeringarna har varit ett draglok. Tillvaxten har understétts av
expansiv finans- och penningpolitik. Men den inhemska efterfragan vixer betydligt
langsammare under 2019 och 2020.

Riksbanken har sedan 2014 fort en politik som tydligt understodjer inflationsmalet och som
har medverkat till den goda utvecklingen pé arbetsmarknaden. Nu signalerar de att det &r dags
att hoja réntan inom kort, detta trots att loneutvecklingen &r forhallandevis svag och den
underliggande prisutvecklingen fortfarande ndgot i underkant i forhallande till inflationsmalet.

Inom ramen for finanspolitiken kan vi konstatera att det fortfarande finns stora behov, dels i
form av satsning pa yrkesutbildning och arbetsmarknadsutbildning men &ven av ytterligare
satsningar pa i kommuner och landsting. Den utdragna regeringsbildningen har dock gjort att
budgeten for nésta &r inte innehéller nddvandiga reformer och finanspolitiken gér fran expansiv
till négot &tstramande.

Den ekonomiska politiken bor enligt LO-ekonomerna vara utformad for att fortsatt
understddja en positiv arbetsmarknadsutveckling, utan att for den skull dventyra
inflationsmaélet och det finanspolitiska ramverket.

I detta lage ar det viktigt att Riksbanken fortsitter att prioritera att aterstélla fortroendet for
inflationsmélet. Darfor anser LO-ekonomerna att det bor rada stor forsiktighet med
rantehdjningar och att Riksbanken bor skada inflationen i vitdgat innan den borjar atertdget
mot hogre rintor.

Risken for nya finansiella kriser méste héllas lag. Arbetet for att stirka det finansiella
systemet, sérskilt bankernas formaga att hantera kreditforluster, ar dnnu inte avslutat.

Penningpolitiken
Riksbanken rdknar med att borja hdja rdntan nu i december eller i februari nésta ar, frin minus
0,5 till minus 0,25. De planerar sedan att hoja rantan med 0,25 procentenheter cirka tva ganger
per ar framover.*® Enligt Konjunkturinstitutets (KI) senaste prognos hdjer Riksbanken
reporintan i februari 2019.4

En anledning till att rintehdjningarna nu foresprakas av ménga aktdrer ar att det matt som
Riksbanken (respektive KI) anviinder for arbetsmarknadsliget*® nu indikerar en stram
arbetsmarknad, samt att inflationsprognoserna visar att inflationen narmar sig mélet pa tva
procent inom de ndrmaste tva aren.

Indikatorer for arbetsmarknadsliaget (exempelvis bristtal, vakansgrad, rekryteringsgrad,
anstéllningsplaner*®) ger en forhallandevis samstdmmig bild av ett starkt efterfrigelige pa
arbetsmarknaden.

42 L.Os mal for full sysselséttning innebér en 14g och jimnt fordelad arbetsldshet (mellan 2 och 4 procent) och en hég
sysselsattningsgrad (85 procent mellan 20 och 64 ar). Se LO (2015), Vigen till full sysselsdttning och rittvisare loner,
LO 2015.

43 Sveriges Riksbank (2018), Penningpolitisk rapport, september 2018.

4 Konjunkturinstitutet (2018), Konjunkturidget, oktober 2018.

45 Exempelvis RU-indikatorn samt for KIs del dven potentiellt arbetskraftsutbud (potentiellt antal arbetade timmar).
4 Se kapitel 4.
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Nir det géller utbudet dr det dock inte sjalvklart att arbetsmarknaden ndrmar sig ett tak, det
ar exempelvis narmare 200 000 arbetslosa (cirka 58 procent) som é&r inskrivna pa
Arbetsformedlingen som minst har ndgon gymnasieutbildning och inte &r i etablering. Se en
utforligare beskrivning av detta i kapitel 4. Samma bild framtrader i SCBs
arbetskraftsundersokning.

En faktor som saval KI som Riksbanken lyfter ar dessutom att 16nerna fortfarande 6kar
forhallandevis langsamt. Detta understryks i var egen prognos. Det finns salunda inga tecken
pa att en stark arbetsmarknad &nnu spiller dver i storre 16neglidning. Ett métt pa den
underliggande inflationen — KPIF exklusive energipriser*’ — visar att inflationen ligger stabilt
runt 1,5 procent, den starka arbetsmarknaden till trots.

Diagram 6.1 Arbetsloshet och inflation
Procent av arbetskraften 15-74 ar resp. procentuell férandring
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Kalla: SCB

I den senaste 16nebildningsrapporten fran KI anfors, som i flera tidigare rapporten, att léga,
eller aterhdllsamma lonedkningar kan bytas mot hogre sysselséttning. Mekanismen, enligt KI,
ar att lagre 1onekostnadsdkningar ger storre mojligheter for arbetsgivarna att anstilla och
dessutom kan penningpolitiken vara mindre atstramande nér I6nerna dr mindre
inflationsdrivande. En fraga &r da om det finns utrymme for penningpolitiken att fortsitta
leverera sysselséttningsékningar, om 16nedkningarna fortfarande inte tar fart?

Hur expansiv ar egentligen penningpolitiken?
Eftersom den reala repordntan (repordntan minus inflationen) fortsitter att vara negativ
kommer detta &nda att innebédra en expansiv penningpolitik, enligt Riksbanken. Hur expansiv
penningpolitiken dr bor dock inte enbart bedomas av hur lag den reala styrréntan ar utan av hur
lag den é&r i forhéllande till en neutral realrinta.

Den neutrala realréntan dr den reala rdnta som krévs for ett balanserat resursutnyttjande, det
vill séiga att arbetslosheten ska hamna pa sin 1angsiktiga nivé inom ett till tva ar.*® Detta 4r dock
svart att utvirdera och mata eftersom det inte med ndgon exakthet gar att sdga vad den

4T KPI med fast rinta (KPIF) ir ett mtt pa underliggande inflation och syftar till att ta bort effekten av forindrade
rantesatser fran KPI, KPIF anviands numera av Riksbanken som matt pa huruvida inflationsmalet uppnés. Anledningen
att energipriser dven det ibland rdknas bort 4r att de kan variera mycket (pga tex fall i oljepriser) och utan dem far man
ett mer trendméssigt métt pa inflationen.

4 Se exempelvis Riksbanken (2018), Pdverkas den svenska neutrala rintan av omvirlden?, i Penning- och
valutapolitik 2018:1.
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langsiktigt uthalliga arbetslosheten — eller jamviktsarbetsldosheten — ligger pa. En rimlig
tolkning av penningpolitiken i dagsléget ar att Riksbanken menar att en arbetsloshet pa runt 6,5
procent &r en langsiktigt uthallig niva, eftersom det dr den arbetsldshet som ligger i deras
prognos och de nu signalerar att rdnteh6jningar dr pa ingang. Detta skulle betyda att
penningpolitiken nu snarare dr neutral, eller pa vdg mot neutral, enligt Riksbankens egna
prognoser.

En annan syn pé vilken niva pa arbetslosheten som dr den langsiktiga skulle leda till en
annan syn pa huruvida penningpolitiken i dag ar neutral, expansiv eller kanske till och med
atstramande. LO-ekonomerna har vid flera tillféllet kritiserat synen att jamviktsarbetslosheten
skulle ligga s& hégt som 6,57 procent.*® Vara argument &r dels att detta dr en hog niva for
arbetslosheten i ett historiskt perspektiv och dels att de totala 16nedkningarna fortsétter att vara
mattliga och ddrmed &dven inflationen.

Finns det skal att avvakta med rantehdjningen?

Forutom det faktum att 16nedkningarna ar ldangsamma och den underliggande inflationen
fortfarande &r 1ag finns ytterligare nagra skél att tillimpa en forsiktighetsprincip inom ramen
for penningpolitiken.

Ett viktigt skél &r att vi just nu har svart att forstd sambandet mellan ldget p&
arbetsmarknaden och l6ne- och pris6kningar. I Lonebildningsrapporten redovisar KI det s&
kallade Phillipssambandet — sambandet mellan arbetsloshet och 16ne6kningar. Enligt KI har
Phillipskurvan en positiv lutning under senare ar. Det betyder att under samma period som
arbetslosheten har fallit har 16nedkningstakten minskat, stick i stiv med de traditionella
sambanden.

Diagram 6.2 Phillipskurvan for Sverige

Arlig procentuell férandring i timldnen respektive procent av arbetskraften 15—74 ar,
kvartalsvarden. Bla linje ar skattat samband kv1 2001—kv4 2013. R&d linje ar skattat
samband kv1 2014—kv2 2018.
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Kallor: SCB, Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet

Detta &r svart att forklara. Kanske &r det ett skifte i Phillipssambandet vi ser, det vill séga att
nagot har hant som gor att detta samband har fordndrats. I avsnittet om 16nebildning diskuterar
vi ndgra tinkbara forklaringar till utvecklingen med laga 16nedkningar som vi ser i ménga
lander. Dessa dr bland annat en langsammare produktivitetsutveckling, laga

L0 (2016), Jamviktsarbetsloshet, vad, hur och varfor? Maj 2016.
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inflationsforvéntningar och skéarpt internationell 16nekonkurrens. For Sveriges del lyfter vi
dven en starkare normering kring industriavtalet och en fordndrad sammanséttning av
arbetskraften som ytterligare forklaringar.

En alternativ tolkning &r att det skattade Phillipssambandet ovan inte héller fullt ut. Ett skél
skulle kunna vara att Riksbanken i avvdgningen av penningpolitiken har felbedomt vad
arbetsmarknaden “’tal” och ddrmed Gverskattat effekten pa inflationen av olika nivaer pa
arbetslosheten. Repordntan har da hojts tidigare dn nddvandigt och arbetsldsheten stigit som en
reaktion pa ett inflationshot som inte var fullt sa stort som bedomningarna gjorde géllande.
”Sambandet” ovan har da egentligen i sjélva verket blivit en sjdlvuppfyllande profetia (se dven
LO-ekonomernas kritik av jimviktsarbetslosheten>?).

Perioder med hog tillvixt och hogt resursutnyttjande gor att fler personer kan fa en chans pa
arbetsmarknaden, vilket kan ge langsiktigt positiva effekter pa arbetskraftens
anstéllningsbarhet. I synnerhet ser detta ut att vara positivt for individer med svag forankring
pé arbetsmarknaden — déribland ungdomar och nyanlénda invandrare — se mer om detta i
kapitel 4. Detta innebér att penningpolitiken inte enbart har kortsiktiga, konjunkturella effekter
utan dven kan bidra till att Sverige far en ldngsiktigt storre arbetskraft.>!

Ingen vet hur 14g eller hog jdmviktsarbetslosheten dr. LO-ekonomerna menar dock att i
dagslédget ar de samhalleliga vinsterna i form av att fortsétta att pressa arbetslosheten och ge
fler personer en battre forankring pa arbetsmarknaden dr betydligt storre dn kostnaderna for att
inflationen 6kar nagot snabbare under en period.

Risker med en for lag inflation

Enligt Riksbankens prognos hamnar inflationen métt som KPIF pa malet for 2019 och 2020.
Var syn dr att en inflation som kortsiktigt hamnar dver 2 procent inte dventyrar malet, sirskilt
givet att inflationen legat i stort sett konstant under mélet sedan 2009. Riskerna med en for lag
inflation &r storre. Parterna utgér i avtalsrorelsen ifran att inflationen ska ligga i nivd med mélet
i genomsnitt. Bakom oss har vi en lang period dér den faktiska inflationen hamnat en bra bit
under inflationsforvintningarna. Det faktum att den faktiska inflationen och
inflationsforviantningarna skilt sig s& markant kan bidragit till att arbetslosheten i perioder blev
hogre 4n vad som annars vore mdjligt.>?

En for lag inflation i forhéllande till malet under en ldngre period riskerar att fa effekt pa
inflationsforvantningarna framover. KI visar att inflationsforvintningarna paverkades
forhallandevis mycket vid en jamforelse av perioderna 2001-2007 med 2011-2017 — frdn 1,9
till 1,2 — med hela 0,7 procentenheter.3

En gemensam bild av hur priser i ekonomin utvecklas dr avgdrande for att ekonomins
aktorer ska ha mojlighet planera 1dngsiktigt. Inte minst &r det grunden for en vél fungerande
16nebildning. Om forvéntningarna anpassar sig efter den faktiska inflationen far detta
konsekvenser for nésta avtalsrorelse. Denna koppling mellan 16nebildning och
inflationsforvantningar gor att troviardigheten for Riksbankens inflationsmaél ar helt central for
Riksbankens mojlighet att upprétthélla en stabil inflation kring malet.

En inflation och inflationsforvantningar som &r varaktigt under malet bidrar ocksa till att den
nominella rintan for varje niva p4 realrintan, blir ligre.>* Detta minskar Riksbankens utrymme
for rantesédnkningar i framtiden. I det 14get befinner vi oss redan idag, eftersom den tidigare
felaktiga penningpolitiken gjort att den nominella rdntan ar ldgre &n den annars kunde ha varit.

Sammanfattningsvis menar LO-ekonomerna att i nuvarande ldge &r riskerna forknippade
med en for 14g inflation storre dn riskerna forknippade med att inflationen skjuter 6ver malet
under en kortare period. Riksbanken bor anpassa sin penningpolitik efter detta.

0 L.0 (2016), Jimviktsarbetsloshet, vad, hur och varfor? Maj 2016.

5! Se exempelvis Ball (2015), Monetary Policy for a High-Preassure Economy, Center on Budget and Policy Priorities.
52 Se exempelvis Svensson, Lars E.O (2014), Penningpolitik och full sysselsittning, LO 2014.

33 Konjunkturinstitutet (2018), Lénebildningsrapporten 2018.

5% Realrintan 4r rdntan minus inflationen. Den utgdr den virdesikrade kostnaden eller avkastningen pa en investering.
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Diagram 6.3 Arlig inflation och inflationsférvantningar
Procentuell férandring
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Anmarkning: Inflation méatt som KPIF och férvantningar om inflation uppmatta ett ar tidigare. Kalla: SCB och Prospera.

Finanspolitiken

I skrivande stund vet vi inte vilken regering som kommer att tilltrida denna mandatperiod. Ett
extra val kan inte uteslutas. Den budget som lagts av den sittande dvergangsregeringen den 15
november dr en avskalad variant av foregdende regerings budget for 2019 — egentligen
”oférandrade regler”. Samtidigt har nagra partier, tydligast Moderaterna, signalerat att
partierna avser ldgga egna budgetmotioner (sannolikt med storre fokus pa skattesankningar).
Vilken budget som antas av riksdagen vet vi inte forrdn den 12e december.

LO-ekonomernas beddmning &r att oavsett vilket av dessa alternativ som vinner laga kraft,
kommer budgeten for forsta delen av 2019 riskera att bli mer stram &n vad som tidigare
forutspatts. Det beror pa den mer begrinsade omfattningen av nya utgifter som foreslas.
Resultatet blir sannolikt att en sé kallade automatisk budgetforstirkning slér igenom — vilket
alltsé kan resultera i en atstramande finanspolitik 2019.

Den automatiska budgetforstiarkningen beror pa att en viktig del av utgiftsposterna i en
statsbudget till stor del saknar en direkt koppling till ekonomins utveckling, i termer av
16neutveckling och befolkningsfordndring. Saddana utgifter, sasom exempelvis taken i
sjukforsakringen (som i dag enbart rdknas upp med KPI) och arbetsldshets forsdkringen samt
statsbidragen till kommunerna, krdver nya riksdagsbeslut varje ar for att nivderna ska héllas
konstanta i forhallande till 16ne- och befolkningsutvecklingen. Skatteinkomsterna utvecklas
dock i takt med BNP, eftersom skatteskalorna ar direkt kopplade till I6ner och andra inkomster.
Detta gor att i avsaknad av aktiva budgetbeslut kommer inkomsterna att 6ka ungefar i takt med
tillvixten medan utgifterna ligger still (och minskar som andel av BNP).%

%3 Se exempelvis Konjunkturinstitutet (2018), Konjunkturliiget oktober 2018, avsnittet Offentliga finanser for en
beskrivning av detta scenario.
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Diagram 6.4 Strukturella utgifter och inkomster i offentlig sektor vid
ofdrandrade regler
Procent av potentiell BNP

54

S

51

50

49 /\
48 \”

47

46

45

44

Procent

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

= |nkomster Utgifter

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Enligt Konjunkturinstitutet blir den automatiska budgetforstiarkningen 16 miljarder kronor
2019.% I regeringens budgetproposition beriiknas det finansiella sparandet bli 1,2 procent av
BNP nésta ar och forbéttras ytterligare framdver — detta med anledning av de sdrskilda
principer som tillimpats vid utformningen av propositionen.>” Det strukturella sparandet, det
vill sdga sparandet justerat for konjunkturella effekter, bedoms bli 0,4 procent av potentiell
BNP i ar och o6ka till 0,8 procent av potentiell BNP 2019. Detta innebér att finanspolitiken
kommer att verka dtstramande pa ekonomin om denna budget trader i kraft. Ytterligare
reformer kommer dock sannolikt att foreslas i Varpropositionen for 2019. Inriktningen pa
politiken avgors av regeringsunderlaget.

LO-ekonomerna har vid flera tillfallet lyft att utan en indexering av taken i sjuk- och
arbetsloshetsforsakringen kommer dessa att riskera att sldpa efter 1oneutvecklingen. Detta
innebdr att en allt ldgre andel av 16ntagarna har forsdkringar som tacker 80 procent av
inkomsten vid sjukdom och arbetsloshet. I avsaknad av en automatisk upprikning av
statsbidragen sa kommer en befolkningsokning riskera att de offentliga vdlfardstjansterna
forsdmras. Detta blir mycket tydligt i det 14ge vi har hamnat i under hosten 2018.

Ekonomisk politik for nasta mandatperiod
I varens utgava av Ekonomiska utsikter presenterade LO-ekonomerna ett program for vad vi
anser vara de viktigaste frigorna for denna mandatperiod.® Denna politik beskrev som ett sitt
att ta itu med vélfardsunderskottet. Nagra viktiga inslag var rejdla satsningar pa vilfirden for
bibehéllen personaltithet, pa cirka 17 miljarder nésta ar och sedan 30 miljarder kronor per ar
fram till ar 2022. Till detta ska laggas en ytterligare resurs6kning pa 6 miljarder per ar for att
mojliggora battre 16ne- och arbetsvillkor i sektorn, som star infor ett omfattande
rekryteringsbehov.

Det behovs krafttag gillande skolan for att bryta utvecklingen med svaga kunskapsresultat.
Har ingar exempelvis 6kad personaltithet i skolan, mer réttvis resursfordelning och att rusta
upp fritids. Det ar avgorande att oka intresset for yrkesutbildningar for att tillgodose

3¢ Konjunkturinstitutet (2018), Konjunkturliget oktober 2018.
57 Regeringens proposition 2018/19:1, Budgetpropositionen for 2019.
L0 (2018), Ekonomiska utsikter - Ta itu med vilfirdsunderskottet, varen 2018.
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arbetsmarknadens behov. Aven de yrkesinriktade arbetsmarknadsutbildningarna maste oka.
Inom vuxenutbildningen behovs fler platser, mojligheter till mer flexibel forlaggning av
studierna och inte minst — battre studiemedel. Det finns vidare en ambition att de sé kallade
etableringsjobben ska vara pa plats under 2019. Det &r en insats som riktar sig till nyanlédnda
och langtidsarbetslosa och bestar av en kombination av arbete och reguljar utbildning.

Pensionerna maste bli béttre for de som arbetar ett helt yrkesliv. Det kan ske genom att
mojliggora for fler att jobba hogre upp i dldrarna men dven genom hogre
pensionsinbetalningar.

LOs jamlikhetsutredning presenterade nyligen ett forslag om hojt tak i a-kassan for att
minska inkomstskillnaderna samt stirka inkomsttryggheten vid arbetsléshet.> Minst 70
procent av de som arbetar bor fa en erséttning pa 80 procent av 16nen vid arbetsloshet — idag ar
det endast 15 procent som har den tryggheten.

Trafikverket rapporterar om stora hél i transportinfrastrukturbudgeten. LO-ekonomerna har
tidigare framfort att det behovs ca 1 procent av BNP i investeringar i transportinfrastruktur och
det saknas fortfarande medel for att nd upp till den nivan.

Finanspolitiken blir oséker och sannolikt ndgot stram i inledningen av 2019, trots de stora
behov av satsningar som finns framover. Detta visar pé att en helt central reform ér att ha ett
storre inslag av indexering av de utgifter som f6ljer inkomst- och befolkningsutvecklingen
framover. Vidare ar fortsatta finanspolitiska reformer nddvéindiga for att 1&ngsiktigt bibehalla
nivan pé vilfarden, pressa arbetslosheten samt minska inkomstskillnaderna.

Finansiell stabilitet — en viktig komponent for att nuvarande situation inte ska betraktas
som "6verhettad”

Manga fenomen kan utlésa en finansiell kris. Men den far oftast inte stora realekonomiska
foljder om den inte orsakar bankerna — de centrala finansmarknadsaktdrerna — stor skada. Det
ar darfor finansiell reglering och tillsyn &r sa viktiga for samhéllsekonomin. Bristen pa
tillrackliga riskbuffertar i form av eget kapital i bankerna var en viktig faktor bakom
finanskrisen 2008.

Efter finanskrisen har ménga nya regler tillkommit for de stora bankerna. Ett av
huvudsyftena har varit att sékerstilla att skattebetalare inte ska behova bidra till att rddda
banker i nod.

I Sverige har exempelvis Riksgilden ansvar for att “hantera” krisande banker.®® En ny form
av krishantering - “resolution” — syftar till att hélla krisande banker 6ppna, utan att staten
behover skjuta till kapital. Istéllet ska aktiedgare och andra investerare sté risken.

Tanken é&r att det ska finnas regelverk som medger att aktiekapitalet kan skrivas ner till noll
samtidigt som vissa former av bankobligationer konverteras till aktiekapital. Det hér ar en
oprovad ordning — ingen vet om den faktiskt kommer att fungera. Det ar rimligt att anta att vid
en stor finanskris s kommer skattebetalarna dven fortsatt behdva bidra om det egna kapitalet
inte racker till som forlusttackning.

Enligt Finansinspektionen och Riksgélden &r kapital- och likviditetskraven som stélls pa
svenska banker idag hogre &n for andra europeiska storbanker. Det innebdr dock inte att eget
kapital som andel av tillgdngarna har okat sérskilt mycket sedan finanskrisen. Det som far
svenska banker att framsta som mer kapitalstarka ar att deras tillgdngar i véldigt hog
utstrackning &r bolan, som har laga sa kallade riskvikter. Enligt Riksbanken har de svenska
storbankerna kapital motsvarande cirka 4 procent av sina totala tillgdngar.®!

2 LO (2019), Program for omfordelning, Rapport 15 i Jimlikhetsutredningen, Landsorganisationen i Sverige,
November 2018.

0 https://www.riksgalden.se/globalassets/dokument_sve/om_riksgalden/finansiell-stabilitet/euromoney_sve.pdf
¢! Thomas Edlund, “’Storbankernas pelare 1-krav kommer att 6ka”, Ekonomiska kommentarer, 2018:12, Riksbanken.
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Diagram 6.5 Bruttosoliditet i olika lander
Procent, juni 2018
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Kalla: Europeiska banktillsynsmyndigheten (EBA) och Finansiell Stabilitetsrapport 2018:2, Riksbanken

Idealiskt s& skulle kapitalet i forhallande till tillgdngarna vara flera génger storre for att kunna
hantera dven allvarliga finansiella kriser. Med tanke pa den extremt goda l6nsamheten i de
svenska storbankerna sa skulle soliditeten kunna forstdrkas snabbt, utan att utlaningen behdver
minska. Det kraver dock att bankerna delar ut en mindre andel av sina vinster till aktiefigarna.
For att gora det svenska banksystemet mer robust bor dérfor regering och myndigheter verka
for att bankerna okar eget kapital i forhallande till utlaningen vésentligt.

49



Ekonomiska utsikter
LO-ekonomerna har sedan 1947 publicerat en serie konjunkturrapporter,
Ekonomiska utsikter. Rapporterna kommer tva ginger om &ret, var och hést.

I Ekonomiska utsikter analyserar och diskuterar LO-ekonomerna den
samhillsekonomiska utvecklingen i Sverige och omvérlden.

En viktig uppgift f6r LO-ekonomerna &r att paverka den samhillseko-
nomiska debatten. [ rapportserien presenteras analyser och argument som
bygger pa arbetarrérelsens grundliggande virderingar, med LO-férbundens
medlemmar i fokus. Den ekonomiska debatten i virt samhille priglas ofta
av andra virderingar. Ekonomiska utsikter bidrar dirmed till att bredda och
nyansera den samhillsekonomiska debatten, ge motbilder, alternativa analyser
och nya argument.

Rapporten bestills fran LO-distribution:
www.lo.se/distribution

November 2018

ISBN 978-91-566-3357-7
www.lo.se






