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Sammanfattning

Valet av Donald Trump fick endast sma effekter
pa de internationella borserna under dagarna
efter valet. Men de ekonomiska effekterna kan
bli storre pa sikt. Nagra av de potentiella
negativa effekterna for den globala ekonomiska
utvecklingen &r; protektionism som leder till
handelskrig, 6kad risk for rysk aggression samt
en minskad investeringsvilja pa grund av
tilltagande osikerhet.

LO-ekonomerna viljer att for den
internationella prognosen i huvudsak utga fran
IMF beddmning 1 oktober. Den globala
tillvixten véntas i ar uppga till cirka tre procent.
Utvecklingen dr ddrmed fortsatt svagare dn fore
finanskrisen. Flera underliggande faktorer, sa
som demografi och ldgre produktivitetstillvixt
bidrar sannolikt till denna svagare utveckling.
Flera ledande bedomare, inklusive IMF och
OECD, foresprakar en mer aktiv finanspolitik i
de industrialiserade ldnder som har
statsfinansiellt utrymme.

Den svaga utvecklingen av virldshandeln bidrar
ocksa. Utvecklingen ir troligen delvis
konjunkturell. Men ddmpningen verkar ocksa

vara ett resultat av mer strukturella fordndringar.

En sadan fordndring &r nya tillverkningsmonster
som bland annat innebir att produktion forlaggs
1 anslutning till slutkonsumtion. Protektionistisk
retorik har ocksa fatt stort utrymme i den
politiska debatten i manga ldnder. Detta giller
sdarskilt i USA ddr Donald Trump gick till val pa
loften om att riva upp handelsavtal.

Europa ir fortsatt ett globalt ekonomiskt
sorgebarn. Euroomradet har i ndrmare ett
artionde befunnit sig i skuggan av finanskrisen.
Aven om den akuta krisfasen sedan flera ar &r
over sa gar den ekonomiska aterhamtningen
mycket trogt. Tillvixten i euroomradet fortsétter
att tyngas av sedan lidnge vilkéinda problem som
i delar hédrror fran att omradet saknar gemensam
och utjamnande finanspolitik. Euroomradets
BNP vixte med tva procent ar 2015. I ar och
nésta ar vintas tillvixten ddmpas nagot.

Trots en ganska svag omvérld och medioker
utveckling i Europa sa har svensk ekonomi
utvecklats vil under en tid. De langsiktiga
inflationsforvéntningarna dr pa viag upp mot tva
procent. BNP 6kade med drygt fyra procent 1
fjol. En period av mer expansiv penning- och
finanspolitik har varit av godo for svensk
ekonomi och arbetsmarknad. Arbetslosheten dr
pa vig ner. Inom vissa sektorer pa
arbetsmarknaden kommer starka indikationer pa
kompetensbrist.

Under det forsta halvaret i ar dimpades BNP-
tillvixten. Dartill stannade
sysselsittningsokningen och nedgangen i
arbetsloshet av under sommarmanaderna. Men
ledande indikatorer tyder pa att utvecklingen i
naringslivet ater tar fart under det fjarde
kvartalet. Det giller inte minst varuexport och
industriproduktion. Samtidigt ir utgifterna for
offentlig konsumtion fortsatt hoga. Dirfor
vintas sysselsittningen, mot bakgrund av AKU-
statistiken for september och optimistiska
anstédllningsplaner, vinda upp efter sommarens
stiltje

LO-ekonomerna bedomer att konjunkturen blir
fortsatt stark aren framover. Tillvéixten bedoms i
forsta hand begrénsas av att det hoga
resursutnyttjandet innebér stigande bristtal och
tilltagande matchningsproblem pa
arbetsmarknaden. Aven om det ocks finns
nedatrisker for efterfragan, inte minst for
exporten, sa gor LO-ekonomerna bedomningen
att det dr utbudsrestriktioner i form av brist pa
’ritt” arbetskraft snarare dn svag efterfragan
som sdtter granser for tillvixten de nidrmaste
aren. Den storsta osidkerheten i prognosen och
samtidigt den storsta utmaningen ligger i hur
senare ars stora flyktinginvandring paverkar
befolkningen, arbetskraften och
sysselsdttningen.

Enligt Arbetsformedlingen medfor den starka
efterfragan pa arbetskraft en snabbt sinande
tillgang pa utbildad arbetskraft inom allt fler
yrken. Inom néringslivet stiger bristtalen
successivt, vilket inte minst géller



byggbranschen, dér bristen snart vintas leda till
att hilften av arbetsgivarna far svart att
rekrytera. Situationen dr sérskilt allvarlig inom
husbyggnadsverksamheten. Aven inom
industrin och den privata tjdnstesektorn stiger
bristtalen, men nagot langsammare och fran en
lagre niva. Inom den offentliga sektorn ar
rekryteringsldget mycket anstriangt: sex av tio
arbetsgivare uppger att de har svart att hitta
personal, vilket dr den hogsta niva som
Arbetsformedlingen har uppmiitt.

En viktig forklaring till att tillgangen pa
utbildad arbetskraft minskar &r att tillflodet av
nyutexaminerade fran utbildningsvisendet dr for
litet for att tillgodose behoven pa
arbetsmarknaden. Det giller inte minst fran
gymnasieskolans yrkesprogram, dér antalet
elever nu dr ungefir 20 000 personer firre dn
under mitten av 2000-talet. Dessutom &r det
néstan 30 procent av eleverna pa
yrkesprogrammen som inte lyckas ta
gymnasieexamen inom fyra ar efter skolstarten.
Denna utveckling &r oroande eftersom det finns
en stor efterfragan inom kvalificerade LO-yrken
och i manga fall dr det svart att hitta personal
med gymnasial yrkesutbildning.

Tabell 1.1 Yrken och yrkesgrupper med
gymnasieutbildning, med stor brist pa
arbetskraft pa 5 och 10 ars sikt

Gymnasieutbildning

Bil- och lastbilsmekaniker
Bussforare

Lokforare
CNC-operatorer
Maskinoperatorer
Flertalet byggyrken
Kockar

Underskoterskor
Verkstadsmekaniker

Samtidigt som bristtalen stiger sa vixer antalet
nyanlénda som soker etablering pa
arbetsmarknaden. Det fundamentala problemet
pa svensk arbetsmarknad avtecknar sig allt
tydligare. En stor grupp ménniskor, sérskilt

utlandsfodda, saknar de kunskaper och
fardigheter som efterfragas av arbetsgivarna.
Betydande investeringar, sérskilt 1
utbildningssystemet, dr diarfor nodviandiga om
arbetslosheten ska kunna pressas ner visentligt
under sex procent.

LO-ekonomerna har under senare ar
uppmirksammat dessa tendenser, vad de beror
pa och hur de kan motverkas, i ett flertal
rapporter och artiklar. Vi har ocksa behandlat
dessa fragor relativt utforligt i Ekonomiska
utsikter vid ett flertal tillfdllen.

Var bedomning ir i korthet foljande:

- Grundskolan maste reformeras sa att den
levererar hogre kvalitet och storre
likvirdighet.

- De yrkesinriktade gymnasieprogrammen
maste goras mer attraktiva och de maste
svara bittre mot vad branscher och
arbetsgivare faktiskt efterfragar.

- Den yrkesinriktade vuxenutbildningen
och arbetsmarknadsutbildningen &r av
mycket stor betydelse for att komma
tillrétta med de véxande
matchningsproblemen

- Stor flyktinginvandring fran linder med
svaga utbildningssystem kréaver stora
investeringar 1 sirskilt
vuxenutbildningen.

Dessa insikter har gradvis fatt effekt pa
samhillsdebatt och den ekonomiska politiken.
Budgetpropositionen for nésta ar innehaller
relativt omfattande satsningar pa regeringens s k
Kunskapslyft, som framfor allt innebér en
utbyggnad av vuxenutbildningen.

De senaste arens hoga flyktingmottagande
kriver en noggrann analys av vilka atgiarder som
ar mest effektiva for att astadkomma
framgangsrik och varaktig etablering. Det gar
att dela in nyanlinda som kommer att soka
etablering pa arbetsmarknaden de ndrmaste aren
1 tre relativt jdmnstora grupper, med vitt skilda
behov.



¢ De som saknar nioarig grundskola och saknar
realistiska mojligheter till etablering pa
svensk arbetsmarknad. Denna grupp, déir
majoriteten dr unga, behover i forsta hand fa
tillgang till en sammanhallen
grundskoleutbildning.

¢ De som har en god utbildningsniva och goda
mojligheter till etablering. Denna grupp har
framfor allt behov av validering och en
matchningsinriktad arbetsmarknadspolitik.

e De som har nioarig grundskola eller en
utlindsk gymnasieutbildning men behdver
kompletterande utbildningar. Denna grupp
behover breda vigar till utbildning.
Arbetsmarknadens parter skulle hir kunna ta
en storre roll for att erbjuda fler végar till
arbete in idag, exempelvis genom
kombinationer av arbete och utbildning.

Utover de vixande kostnaderna for etablering
och utbildning sa &dr Sverige ocksa inne i en
period dir de offentliga utgifterna véntas vixa
snabbt pa grund av den demografiska
utvecklingen. LO-ekonomerna menar att staten
bor ta ett ansvar for de 6kande utgifterna for
vard, skola och omsorg och diarmed att
statsbidragen bor hojas ytterligare utover det
forslag som foreligger i Budgetpropositionen for
2017. Ett mindre stramt mal for det offentliga
sparandet dn 1/3 procent av BNP i dverskott
skulle ha bidragit till att underlitta den framtida
finansieringen av vilfarden. Faktorer som
befolkningens utbildningsniva och hilsa, samt
investeringar i realkapital och bostédder &r sadant
som avgor ett lands framtida vilstand och
tillvaxtforutséttningar — finansiella mal bor dven
sdttas utifran att de ska bidra till att 6ka
humankapitalet och det offentliga realkapitalet 1
landet.

Finans- och penningpolitiken framstar i
dagsldget som vil avviagda. En fraga dr dock
vilket stabiliseringspolitiskt utrymme som finns

om Sverige drabbas av en lagkonjunktur under
de nidrmaste aren. Det finns starka skil att tro att
vi star infor en lang period med laga globala
rantor. Riksbanken kommer att ha svart att
astadkomma mycket mer for att stabilisera
ekonomin. Internationellt pagar en akademisk
debatt om for- och nackdelar med ett
inflationsmal pa 2 procent, som har blivit
standard 1 véstvirlden. LO-ekonomerna anser
att fragan om inflationsmalets niva och
utformning bor vara en fraga for den kommande
oversynen av Riksbankslagen och det
penningpolitiska ramverket. Finanspolitikens
mojligheter att bidra ytterligare vid djupa
lagkonjunkturer &r ocksa en fraga som bor
fortsdtta att diskuteras.

Tabell 1:1

Nyckeltal
Procentuell férandring om inget annat anges

2015 2016 2017 2018

BNP till marknadspris 4.1 3,2 2,4 2,4
BNP, kalenderkorrigerad 3,9 29 2,6 2,5
BNP i Euroomradet 2 1,7 1,5 1,6
BNP i USA 2,6 16 22 21
Sysselsattning 1,4 1,4 1,2 1,0
Arbetsléshet <1> 7.4 6,9 6,6 6,4
Sysselsittningsgrad, 80,5 81,0 81,3 813
20-64 <2>

Timlon <3> 3,2 2,6 2,9 3,0
Produktivitet i 3,1 1,6 1,8 1,9
naringslivet <4>

KPI 0,0 1,0 1,4 21
KPIF 0,9 1,4 1,5 1,8
Real disponibel inkomst 2,6 2,6 1,9 2,2
Bytesbalans <5> 54 4,3 4,7 4,9
USD/SEK <6> 8,4 8,5 9,1 9,1
EUR/SEK <6> 9,4 9,5 9,8 9,8

<1> Procent av arbetskraften <2> Procent av befolkningen
20-64
<3> Enligt konjunkturlénestatistiken <4> Kalenderkorrigerad

<5> Procent av BNP <6> Helarsgenomsnitt, procent

Killa: SCB, Riksbanken samt egna berdkningar



Internationella ekonomiska utsikter

Valet av Donald Trump till amerikansk
president har okat osdkerheten inte bara om
utvecklingen for amerikansk ekonomi utan
ocksa for den globala ekonomin. Initialt fick
valet endast sma effekter pa de internationella
borserna och marknaderna, Men effekterna kan
bli storre pé sikt. Flera orosmoln skymtar. Okad
global protektionism &dr en uppenbar sadan risk.

LO-ekonomerna viljer att for de internationella
utsikterna i huvudsak vila pa IMFs prognos.
Den visar att global BNP véxer fortsatt svagare
an fore finanskrisen.

En svag utveckling av produktiviteten (framst
totalfaktorproduktivitet), laga investeringar,
svag virldshandel och en allmin
laginflationsmiljo skapar daliga forutséttningar
for patagligt battre tillvixt. Tvéartom riskerar
dessa faktorer att vara sjéalvforstirkande, dir
exempelvis laga investeringar ytterligare
ddmpar framtida produktivitetsutveckling.

Det finns en vixande samstimmighet om att
flera underliggande faktorer, sa som demografi,
och dimpad teknisk utveckling leder till svagare
tillvédxt dn vad som var fallet fore finanskrisen.
Flera ledande bedomare, inklusive IMF och
OECD, foresprakar en mer aktiv finanspolitik i
de industrialiserade ldnder som har
statsfinansiellt utrymme.

USA

I januari 2017 tilltrader Donald Trump som
president i USA. Valet av republikanen Trump
Overraskade da opinionsmétningar hade
indikerat en relativt stabil ledning f6r den
demokratiska kandidaten Clinton.

Valet av Donald Trump har 6kat osdkerheten
om hur amerikansk ekonomi kommer utvecklas.
Trumps 16ften om 6kade satsningar pa
amerikansk infrastruktur kan vara gynnsam for
amerikansk ekonomi. Foretag som &r
verksamma inom energiproduktion kan ocksa
bli vinnare. Men risken dr pataglig att
osidkerheten om Trumps politik och

regeringsformaga bidrar till att dimpa
investeringsviljan hos néringslivet i USA men
ocksa globalt.

USA avslutade ar 2015 och inledde 2016
relativt svagt. Under det andra kvartalet hade
USA en arlig tillvaxttakt pa endast drygt en
procent. Den svaga tillvixten var frimst ett
resultat av minskade lagerinvesteringar och
fortsatta laga investeringar. Bedomningen ar att
investeringarna kommer att utvecklas fortsatt
svagt.

Hushallens konsumtion vixer hyggligt och
husmarknaden forbittras. Den amerikanska
arbetsmarknaden ir relativt god, delvis som en
spegelbild av den svaga produktiviteten.
Arbetslosheten dr nu cirka fem procent
samtidigt som arbetskraftsdeltagandet sedan
forra aret har okat. Arbetslosheten bedoms
understiga fem procent under ar 2017.

Trots en relativt god arbetsmarknad sa &r trycket
pa loner och priser begriansat. Den amerikanska
centralbanken genomforde en riantehdjning i
slutet pa 2015 och en ytterligare hojning fore
arsskiftet dr trolig. Utvecklingen pekar mot ett
begrinsat behov av riantehdjningar under det
kommande éret. Osédkerheten om den
amerikanska framtida finanspolitiken bidrar
ocksa till en okad osdkerhet om amerikansk
penningpolitik.

Ravaruexportberoende lander

Lander som &dr beroende av export av ravaror
har under flera ar haft ett mycket besvérligt lige
pa grund av prispress pa metaller och olja. De
laga ravarupriserna har bland annat drivits av
omliggningen av Kinas ekonomi. Men nu
verkar prisfallet ha bottnat och det finns en viss
begrinsad press upp pa priser. Oljepriset var
som lagst vid arsskiftet och har darefter stigit till
omkring 50 dollar fatet.

Prisfallet pa ravaror bidrog till en kraftigt
negativ ekonomisk utveckling for flera lander
som dr stora ravaruexportorer, daribland



Ryssland och Brasilien. De nagot 6kade priserna
pa ravaror ger draghjilp for ravaruexportorer.
Béade Brasilien och Ryssland bedoms 2017 ha
en svagt positiv BNP-utveckling.

Aven prisutvecklingen pé rivaror och inte minst
olja paverkas av det amerikanska presidentvalet.
Detta kan fa effekter pa de ravaruproducerande
landernas framtida ekonomiska utveckling.

Det dr sannolikt att Trumps politik bidrar till en
okad utvinning av fossila brénslen i
Nordamerika. Detta skulle kunna 6ka utbudet pa
virldsmarknaden. Men samtidigt innebér
Trumps tilltrdde en 6kad osdkerhet om USA
framtida roll som samarbetspartner till linderna
kring Persiska Viken. En sadan utveckling
bidrar istillet till att oka osdkerheten om
framtida oljeproduktion.

Kina och Indien

En av de viktigaste hindelserna i den globala
ekonomin &r att Kina inte har hardlandat. Kina
genomgar forndrvarande en statligt orkestrerad
omstéllning fran en export- och
investeringsdominerad ekonomi till en mer
medelklassorienterad ekonomi dédr konsumtion
utgor en storre andel. Kina bedoms fortsitta att
vixa med omkring sex procent under
prognosperioden.

Indien blir allt mer av en global ekonomisk
motor och har en hogre BNP-tillvixt dn Kina i
ar och under prognosperioden. Landet genomfor
nu ekonomiska reformer, sasom forbittringar av
skattesystemet, som bedoms vara gynnsamt for
konsumtion och investeringar i landet.

Kina ir fortfarande en storre mottagare av
utldndska investeringar dn Indien. Men inflodet
till Indien har mer 4n fyrdubblats mellan aren
2011 och 2015 medan inflodet sjunker till Kina.
Flera faktorer talar for att Indien kan komma att
bli ett globalt kraftcentrum. Landet har manga
faktorer som dr gynnsamma inte minst den
demografiska sammansittningen. Befolkningens
medelalder &r 22 ar, att jamfora med Kinas som
ar 36ar.

Tabell 2:1 BNP-utveckling i 10 viktiga
ekonomier

2015 2016 2017 2018
Euroomradet 2 1,7 15 1,6

Tyskland 1,5 1,7 1,4 1,4
Frankrike 1,3 1,3 1,3 1,6
Italien 08 08 09 11
Spanien 3,2 3,1 2,2 1,9
Finland 02 09 11 13

Storbritannien 2,2 1,8 1,1 1,7
Norge (fastland 1,1 0,9 2,1 2,2

Danmark 1 1 1,4 1,7
Polen 3,7 31 34 33
Ryssland -3,7 -0,8 1,1 1,2
USA 26 16 22 21
Indien 7,6 7,6 7,6 7,7
Japan 0,5 0,5 0,6 0,5
Kina 69 66 6,2 6
Kalla:IMF

Europa

Euroomradets BNP vixte med tva procent ar
2015. Tillvédxten var relativt god 1 flera EU-
linder utanfor euroomradet, sirskilt i storre
ekonomier sa som Polen och Sverige. Tillvixten
véntas i ar och nésta ar fortsitta att vixa nagot
starkare utanfor @n innanfor euroomradet.

Den ekonomiska tillvixten i euroomradet
fortsitter att tyngas av sedan ldnge vélkdnda
problem som i stora delar hérror fran att
omradet saknar gemensam och utjamnande
finanspolitik. EMU-lénderna dr fortfarande
bundna av stabilitets- och tillvixtpaktens krav
pa maximalt 3 procent i underskott, men den
nuvarande EU-kommissionen agerar aktivt for
att mildra paktens negativa effekter.

Tyskland fortsitter att ha bytesbalansoverskott
pa omkring atta procent. Detta bidrar till att
skapa spanningar inom euroomradet. Ett
minskat tyskt bytesbalansdverskott genom okad
konsumtion och investeringar skulle vara
gynnsamt for euroomradet. En sadan inriktning
skulle oka resursutnyttjandet och dirmed
sannolikt hoja inflationen och skapa bittre
exportmojligheter for ovriga EMU-medlemmar.
Tyskland vintas i ar och nésta ar véxa i takt



med euroomradets samlade tillvixt. I de
inhemska tyska prognoser som presenterats
under september och oktober bedoms Tyskland
att vixa med 1,8 till 1,9 procent i ar och 1,0 till
1,7 procent &r 2017.!

Frankrike vixer nagot svagare @n Tyskland och
Italien véxer i sin tur nagot svagare dn
Frankrike. Arbetslosheten vintas ligga pa
knappt 10 procent i Frankrike och vél 6ver 10
procent i Italien. Italien genomfor 4 december
en folkomrostning om konstitutionella
fordndringar. Ett nej kan leda till att
Premidrministern Matteo Renzi avgar. I
Frankrike ska presidentval genomforas varen
2017.

Spanien &r det enda storre EMU-landet med god
tillvixt. BNP vintas i ar vixa med cirka tre
procents tillvixt. Men Spanien fortsétter att
priglas av mycket stora problem pa
arbetsmarknaden dir arbetslosheten, trots en
nedgang, uppgar till narmare 20 procent. Landet
préiglas av politisk osékerhet.

De nordiska linderna, med undantag for Sverige
och Island, fortsitter att utvecklas ganska svagt.
Men prognosen ir att Finlands ekonomi i ar och
nésta ar vixer med omkring en procent efter att
ha legat néra noll procent under 2015.

Oron for utvecklingen 1 Storbritannien har vuxit
under den senaste tiden i takt med att det
klargjorts att den brittiska regeringen prioriterar
kontroll dver migrationspolitiken framfor att
sluta ett avtal med EU som ger brittiska foretag
fortsatt fri tillgang till EU-marknaden.

Norden

Norge

Den norska ekonomin visar nu tydliga tecken pa
aterhdmtning, om dn mattlig, efter omfattande
nedskirningar i oljesektorn under senare ar.
Investeringarna 1 oljesektorn, som minskade
med 15 procent i fjol och tog bort néstan en hel
procentenhet av den arliga BNP-tillvixten,

! The Kiel Institute for the World Economy, Hamburg
Institute of International Economics, Rheinisch-Westf.
Institute for Economic Research, Institute for Economic

fortsdtter att minska i ar men i langsammare
takt. Nedgangen har forvisso framst paverkat
oljerelaterade sektorer och regioner, men dven
fastlands-BNP (exklusive olja, gas och sjofart)
har vuxit langsammare.

Den forsvagade norska kronan, som foll med
cirka 20 procent mot de viktigaste
handelsldnderna i samband med oljeprisfallet, dr
huvudforklaringen till varfor oljekrisen inte har
slagit lika hart mot norsk ekonomi som befarat.
Samtidigt har dven den ldgre 16nedkningstakten
bidragit till stiarkt konkurrenskraft. Inom
tillverkningsindustrin, som drabbades hart av
nedgangen i oljesektorn, dkar aterigen
produktionen.

Den privata konsumtionen har tappat fart men
Okar dnda lite mer dn forvintat. Hushallens
kopkraft pressas av hog inflation pa 3,5 procent
(framf6r allt pa grund av hogre importpriser)
och mattliga 16nedkningar. Daremot dr
hushallens sparande rekordhogt, och huspriserna
stiger, vilket ger utrymme till 6kad konsumtion.
Den stigande arbetslosheten har stabiliserats
men sysselsittningsgraden fortsitter sin svagt
nedatgaende trend (som inleddes fore
oljekrisen).

Dirtill &r finanspolitiken expansiv dir
stimulanser pa motsvarande 1,1 procent av
fastlands-BNP far genomslag under andra
halvaret 2016. Samtidigt har regeringen aviserat
ett nagot storre uttag dn normalt ur oljefonden
till nésta ars statsbudget, motsvarande omkring
225 miljarder norska kronor eller cirka 8
procent av fastlands-BNP. Det stirker
hushallens disponibelinkomster och
konsumtionen. Styrrintan ligger pa 0,50 procent
och Norges Bank har aviserat en sdnkning till
0,25 procent under hosten, @ven om det ljusare
ekonomiska ldget mojligen minskar
sannolikheten for detta.

Research Halle, German Institute for Economic Research,
Federal Government, Federation of German Industries
och German Chambers of Industry and Commerce



Finland

Efter en lang lagkonjunktur kan det virsta vara
over for finsk ekonomi. Det tva forsta kvartalen
i ar har visat tillvixt, vilket inte har skett sedan
2013, och en gradvis aterh@mtning tycks majlig.
Nedatriskerna dr dock manga.

Det édr den inhemska efterfragan som kommer
att bidra till tillvixten i ar dven om utvecklingen
av hushallens kopkraft forblir begrinsad. Det
som gynnar den privata konsumtionen &r att
arbetsmarknaden forbittras och att nésta ars
skattesdnkningar 6kar konsumtionsutrymmet
nagot. Det har bidragit till att
konsumentfortroendet har vint uppat. Men
samtidigt dr lonedkningarna fortsatt blygsamma,
kring 1 procent, samtidigt som inflationen ocksa
véntas ligga kring 1 procent nista ar.

Loneodkningarna fortsitter dessutom att pressas
genom den sa kallade konkurrenskraftspakten
som ska sinka arbetskostnaderna per timme
med cirka 3,5 procent nésta ar. Det dr darfor
osdkert om den privata konsumtionen kommer
att fortsitta bidra till tillviixten under kommande

o

ar.

Industriproduktionen minskar inte lika mycket
som tidigare och i vissa sektorer okar
produktionen redan nagot. Exporten har tappat
marknadsandelar under lang tid och kommer att
fortsitta vara svag i ar. Men framover véntas
dock exporten att 6ka i takt med att
konjunkturen i framfor allt Ryssland, Tyskland
och Sverige forbittras. Aven investeringar och
bostadsbyggande har kommit igang.

De offentliga finanserna dr fortfarande hart
pressade och ger inget utrymme for 6kade
finanspolitiska stimulanser. Det offentliga
underskottet minskar nagot, fran 3,0 till drygt
2,5 procent av BNP, framover, men den
offentliga bruttoskulden berédknas att stiga till
67,2 procent nésta ar.

Danmark

Aterhdmtningen i den danska ekonomin har
hittills varit ovéntat blygsam och 1 fjol dkade

BNP med modesta 1 procent. Forklaringen har
framfor allt varit svaga investeringar. Men
under arets tva forsta kvartal har tillvixten okat
nagot snabbare &n i fjol.

Den privata konsumtionen, som okat med 2
procent per ar under senare ar, fortsitter att vara
motorn i ekonomin. Sysselsittningen har under
det senaste aret okat i allt snabbare takt,
samtidigt som reallonedkningarna ir goda till
foljd av hogre 16nedkningar och lag inflation.
Hus- och ldgenhetspriserna fortsitter uppat,
vilket ocksa géller hushallens skulder.

Kapacitetsutnyttjandet har okat till den hogsta
nivan sedan finanskrisen, nagot som tyder pa att
den laga investeringstillvixten tar fart framover.
Savil exporten som importen stagnerade under
fjolaret, men har visat tecken pa tillvixt under
innevarande ar. Det dr dock fran omvérlden som
den storsta nedatrisken finns for dansk ekonomi.

Penningpolitiken forblir expansiv. Men
eftersom den danska kronan &r fixerad vid
euron, vilket innebdr att ytterligare
rantesidnkningar inte dr aktuella sa lainge ECB
inte sdnker sin rinta, faller ansvaret for 6kade
stimulanser pa finanspolitiken. Den danska
regeringen har dock for avsikt att minska
budgetunderskottet fran fjolarets 2,1 procent av
BNP.

Diagram 2:1
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Varldshandeln — trog tillvaxt och dkad misstro

Lagre tillvaxttakt

Under aren efter finanskrisen har tillvéixten i
virldshandeln varit langsammare &n under
1990-talet och borjan av 2000-talet.
Virldshandeln vixte aren 1990 till 2007 med
sex procent per ar, vilket var dubbelt sa snabbt
som den globala tillvdxten. Under de senaste
aren har virldshandeln istéllet vuxit ungefir i
takt med produktionen.
Virldshandelsorganisationen WTOs senaste
prognoser for 2016 &r att varldshandeln i ar
kommer att vixa i nagot langsammare takt &n
den samlade ekonomiska tillvixten. Bakom den
lagre tillvixttakten i den globala varuhandeln
ligger bland svagare ekonomisk utveckling 1
Kina och Brasilien, och under det senaste aret
dven 1 Nordamerika.

Diagram 2:2 Global tillvixttakt varuhandel
(blatt) och BNP (rott), samt kvoten mellan de
tva (gront), 1981-2016
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Kdlla: World Trade Organization, Trade
statistics and outlook, september 2016

Virldshandelns stagnation &r troligen delvis
konjunkturell och en konsekvens av en langsam
aterhamtning efter finanskrisen. Men
ddampningen verkar ocksa till viss del vara ett
resultat av strukturella fordndringar.

En sadan fordndring &r nya
tillverkningsmonster. Bakom den tidigare hoga
tillvaxttakten i varldshandeln lag bland annat
okad fragmentisering av produktion i globala
virdekedjor genom bland annat Kinas snabba
industrialisering. Denna utveckling har bromsat
in och nu pagar nya processer som bland annat
innebér att produktion i hogre grad forlaggs i
anslutning till slutkonsumtion.

Okad protektionism och Trumps handelsagenda

Parallellt med en langsammare tillvéixttakt i
vérldshandeln har ocksa en mer protektionistisk
retorik fatt stort utrymme i den politiska
debatten i manga ldander. Det &r oklart i vilken
utstrackning mer protektionistisk handelspolitik
haft direkt effekt pa viarldshandeln sa hér langt
— men nér retoriken omsitts 1 praktik kan
effekterna bli stora.

Handelseffekterna av Storbritanniens
folkomrostning om Brexit kan bli kdnnbara,
men kommer bero pa vilka avtal som
forhandlas fram mellan landet och EU, samt
mellan Storbritannien och dvriga linder som de
idag har handelsavtal med genom sitt EU-
medlemskap.

Aven inom EU ifrigasiitts fordelarna med okad
handelsliberalisering, vilket kan komma att
paverka utvecklingen framover. Detta
tydliggjordes till exempel nyligen av
svarigheterna att fa igenom ett slutgiltigt
godkinnande av frihandelsavtalet CETA
mellan Kanada och EU.

Men det mest uppenbara exemplet pa risk for
okad protektionistisk handelspolitik framover
ar Donald Trumps seger 1 det amerikanska
presidentvalet. Trump har tagit tydlig stdllning
mot att USA ingar ytterligare framtida
frihandelsavtal och det far anses osannolikt att



savil det fardigforhandlade Trans Pacific
Partnership (TPP) som det europeisk-
amerikanska handelsavtalet Transatlantic Trade
and Investment Partnership (TTIP) har en
framtid med Trump som president.

Trump har under sin presidentkandidatur dven
gjort aterkommande utspel gillande
omforhandling av existerande handelsavtal och
inforande av diverse nya handelshinder. Han
har aviserat att han tdnker infora en tull pa 35
procent gentemot Mexiko — detta oavsett om
det skulle innebdra slutet for hela det
nordamerikanska handelsavtalet NAFTA.
Trump har dven sagt sig vilja infora en tull pa
45 procent pa kinesiska varor som en motatgérd
mot pastadd manipulation av den kinesiska
yuanen vilket han menar har skapat artificiellt
laga priser pa kinesiska varor. Trumps politiska
radgivare har ocksa nimnt potentiell
omforhandling av andra redan ingangna
handelsavtal, sa som USAs handelsavtal med
Sydkorea KORUS, som en mojlighet. Slutligen
har Trump dven indikerat att ett amerikanskt
uttrdde ur Virldshandelsorganisationen (WTO)
inte 4r omojligt.

En del observatorer har ifragasatt Trumps
faktiska ambition att genomfora dessa atgéarder
nir han blir president. Men en promemoria,
skriven av det team som ska koordinera
Trumps 6vertagande av presidentposten,
indikerar att forandringar av USAs
handelspolicy kan paborjas redan under
Trumps forsta dag som president. Detta
dokument beskriver en plan for de forsta 200
dagarna som bland annat inkluderar att
omforhandla eller trida ur NAFTA, att stoppa
TPP, och att fa slut pa "oréttvisa” importpriser
och handelsagerande av andra linder.

De ekonomiska effekterna av Trumps atgirder
ar svara att 6verblicka. Noland et al. har gjort

2 F6r sammanstallning se t ex Nolans et al. (2016)
“Assessing Trade Agendas in the US Presidential
Campaign”, Peterson Institute for International
Economics.

3 Se Kopan, T (2016-11-16) “Trump transition memo:
Trade reform begins Day 1”

II

ett forsok att modellera effekterna pa USAs
ekonomi av inforandet av de foreslagna tullarna
mot Mexiko och Kina. Effekterna beror till stor
del pa hur linderna skulle svara. Till exempel
om det skulle leda till ett regelritt
“handelskrig” dir Mexiko och Kina
symmetriskt besvarar inférandet av tullarna
eller ett osymmetriskt handelskrig” med
riktade motatgiarder mot vissa amerikanska
varor och tjanster. Vid ett fullskaligt
handelskrig med Mexiko och Kina berdknar
forfattarna att sysselséttningen i privat sektor i
USA skulle minska med néstan 4,8 miljoner
jobb ar 2019.*

Effekterna av ett sadant scenario skulle vara
kénnbara inte bara i USA. Mexikos och Kinas
ekonomier skulle naturligtvis direkt paverkas
av 0kade handelshinder med en viktig
handelspartner. Indirekt skulle andra ldnder, sa
som Sverige, troligen ocksa paverkas kdnnbart.
Svensk export skulle exempelvis kunna
paverkas av ett simre konjunkturldge i de
direkt berorda linderna. Effekterna av en del
andra av Trumps forslag, till exempel att USA
skulle trdda ur WTO skulle dock sannolikt bli
mycket mer langtgaende — och saklart bade
ekonomiska och politiska.

Globala forlorare

Det dr inte orimligt att fraga sig vem som
vinner och vem som forlorar pa internationell
handel. Aven om linder som helhet generellt
ofta vinner pa handelsliberalisering sa fordelas
inte vinsterna jamnt 1 befolkningen. Tvértom
finns det i alla nationalekonomiska
handelsteorier vinnare och forlorare.

Under de senaste manaderna har en figur kallad
“elefantkurvan” (se diagram nedan) ront en hel
del uppmirksamhet.’ Diagrammet visar
fordandringen av reala inkomster under de

http://edition.cnn.com/2016/11/15/politics/donald-
trump-trade-memo-transition/

4 Nolan et al (2016) “Assessing Trade Agendas in the US
Presidential Campaign”, Peterson Institute for
International Economics.

5> Diagrammet kommer fran Lakner & Milanovic (2015)
“Global Income Distribution: From the Fall of the Berlin



senaste decennierna i olika delar av den globala
inkomstfordelningen. Kurvans siluett visar att
de, i alla fall relativt sett, stora globala
forlorarna under de senaste decennierna
(forutom de fem procent med ldgst inkomster
globalt) dr den del av den globala befolkningen
som har inkomster mellan cirka den 75:e och
90:e percentilen i inkomstférdelningen.
Inkomsterna har i delar av denna grupp, som
inkluderar manga lag- och medelinkomsttagare
1 rika ldnder, mer eller mindre stagnerat.
Samtidigt har de reala inkomsterna okat stort i
bade den globala medelklassen och i den
absoluta toppen av den globala
inkomstférdelningen.

Diagram 2:3 Forédndring av reala inkomster 1
olika delar av den globala inkomstférdelningen,
1988-2008
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Killa: Lakner & Milanovic, “Global Income
Distribution: From the Fall of the Berlin Wall
to the Great Recession” The World Bank
Economic Review, 2015

Wall to the Great Recession” The World Bank Economic
Review. Efter att diagrammet aterpublicerades i varas i
en ny bok av Branko Milanovic har det fatt stor
spridning.
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Not: x-axeln visar olika inkomstgrupper i den
globala inkomstfordelningen. Y-axeln visar den
kumulativa féridndringen av den genomsnittliga
inkomsten i de olika grupperna dver perioden (i
2005 PPP USD). Streckad horisontell linje
visar den genomsnittliga globala fordndringen
(24,34%)

Det observerade monstret 1 elefantkurvan, med
inkomststagnation runt den 80:e percentilen i
den globala inkomstfordelningen, behover inte
vara orsakat av just globalisering och
internationell handel, vilket dr en kritik som
forts fram mot diagrammet.®

Klart dr dock att under de senaste decennierna
har inkomstskillnaderna okat i néstan alla
OECD-ldnder — klyftorna okar i de rikaste
landerna i vérlden. Forskare som har studerat
vad som orsakat utvecklingen har tittat pa
effekter av savil globalisering som teknologisk
utveckling, institutionella fordndringar och
kapitalackumulation pa fordelningen av
inkomster. Troligen har en kombination av
faktorer orsakat utvecklingen. Tydligt dr likvil
att, oavsett bakomliggande orsaker, sa
ifragasitts globalisering — inklusive
internationell handel — som végen framat av allt
fler ménniskor i rika ldnder.

6 Corlett (2016) “Examining an elephant: globalisation
and the lower middle class of the rich world” Resolution
Foundation.



Kina, varldens nasta storsta ekonomi — utmaningar och malkonflikter

Den dominerande malsittningen for den
ekonomiska politiken 1 Kina &r att forverkliga
en ny modell for ekonomisk tillvixt med
prioritering av en dkad privat konsumtion och
en vixande servicesektor. Det innebir en
orientering bort fran tunga industri- och
infrastrukturinvesteringar och export mot en
mer nyttoorienterad investeringsstrategi.
Sannolikt kommer inte exporten att bli sekundéar
1 Kinas framtida tillviixt men nyorienteringen
innebdr att man riktar in sig pa produkter hogre
upp i foradlingskedjan. Foljaktligen kommer
konkurrensen fran Kina pa virldsmarknaden att
kvarsta, men pa nya omraden. Den nya
inriktningen innebir ocksa att finansmarknaden
ska reformeras samt att miljoarbetet - som varit
mycket eftersatt i Kina - ska stirkas.

Diagram 2:4
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7 Politbyrdn &r Kinas kommunistiska partis verkstéllande
organ. Den bestar av 25 personer vilka utses av
Centralkommittén, som i sin tur har 205 ledamaéter.
Politbyran ar inte standigt sammankallad for att
verkstalla beslut. | dess stélle agerar politbyrans Standiga
Utskott, vilken i dagsldget endast har sju ledamaéter och
ar Kinas mest inflytelserika politiska organ.

8 Third Plenum (2013), The decision on Major Issues
Concerning Comprehensively Deepening Reforms in Brief,
https://chinacopyrightandmedia.wordpress.com/2013/1
1/19/explanation-concerning-the-ccp-central-
committee-resolution-concerning-some-major-issues-in-
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Under president Xi Jinping har det skett en
genomgaende politisk repression med fokus pa
ideologi, lojalitet och disciplinregler. Den
kinesiska ekonomin ér till mycket stor del styrd
av presidenten och hans narmaste krets -
politbyran’. Femarsplanerna spelar stor roll

for den ekonomiska utvecklingen - dessa
innehaller bade tillvixtmal och strukturella
reformer. Den plan som nu dominerar politiken
springer ur det s.k. Tredje Plenumet som antogs
20133

Liget i den kinesiska ekonomin &r for ndrvarande
gott. Tillvixten har vixlat ner fran de tvasiffriga
nivaerna men ser ut att hamna pa 6,6 procent
2016, arbetslosheten ir 14g (enligt den officiella
statisktiken) och inflationen mattlig. Kina star
infor ett stort demografiskt problem med
anledning av enbarnspolitiken men har dnnu sa
linge inte nagra problem med utbudet av
arbetskraft. Loneldget har blivit hogre under aren
med hog tillvixt, vilket gjort det svarare att
konkurrera med lagloneproduktion. De hogre
lonerna  har dock inneburit en vixande
medelklass 1 Kina som i sin tur leder till okad
inhemsk efterfragan.

Den stora fordndringsprocessen i landet medfor
dock bade politiska och social risker.
Exempelvis dr det centralt att politikerna klarar
att kommunicera det rimliga i en nedvixling av
tillviaxttakten, utan att det ska uppfattas som ett
misslyckande. En hygglig BNP-tillvéxt blir 1 det
sammanhanget ett nddvéndigt utfall om
partiledingen ska bevara sin legitimitet, enligt

comprehensively-deepening-reform/ Totalt har detta
Tredje Plenum godkéant 16 6vergripande reformomraden,
vilka ska vara genomforda redan 2020. Till det ska laggas
resultatet fran det Fjarde Plenumet fran 2014, som
framfor allt fokuserade pa ett forbattrat legalt system
och mer transparens och det Femte Plenumet som
preciserade detaljerna i femarsplanen 2016-2020 (med
den nya tvabarnspolitiken, framtidsorienterade
innovationer, hogre privat konsumtionsandel, hygglig
BNP-tillvaxt och god livskvalitet som speciellt uttalade
mal).

9 IMF (2016), World Economic Outlook, October 2016.



vissa bedomare ligger denna tillvixttakt i
storleksordningen 6,5 procent.'” Kinas
tillvixtmodell har varit
infrastrukturinvesteringar som understotts av
billiga krediter, ndr denna tappade styrfart vid
finanskrisen lanserades 2008 ars stimulanspaket
som har bidragit till att halla tillvixten uppe.
Detta har dock sannolikt medfort
Overinvesteringar 1 vissa segment — som i sin tur
har gett stor overkapacitet och en troligen
mycket lag avkastning pa vissa investeringar.
Processen att omfordela resurser och att bidra
till en balanserad strukturomvandling med
nedldggning av olonsamma (statliga)
verksamheter och dra in pa dverinvesteringar i
infrastuktur pa sina hall kan vara mycket sarbar,
bade ur ett socialt men dven ur ett politiskt
perspektiv.

Manga delar i den nya ekonomiska politiken
som har stakats ut av Kinas politiska elit kan
motiveras av vetenskap och hur andra ldnder har
drivit utvecklingen framat. Flera av reformerna
riskerar dock att std i konflikt med varandra.'!
Det har exempelvis lanserats en stor
antikorruptionskampanj med fokus pa
transparens samtidigt som kommunikations- och
tolkningsforetrdadet fortfarande ligger hos
politikerna. Nagra andra svara malkonflikter dr
den stora omstrukturering som néringslivet
genomgar och hur den ska kombineras med en
bra regional balans och begrédnsade sociala
kostnader, hur fokus pa tillviaxt ska kombineras
med kraftfulla reformer pa miljoomradet samt
hur kapital- och valutamarknaden ska kunna
avregleras samtidigt som risken for
spekulationsmiljo maste hanteras.

Den politiska makten dr oerhort central for
Kinas reformframgangar och hur dessa
malkonflikter hanteras. Nista ar ska fem
medlemmar av politbyran bytas ut, endast
president Xi och premidrminister Li sitter kvar.
Vilka dessa fem nya ledamoter blir och vilken
syn de har pa den ekonomiska politiken kommer

10 Fromlet, H (2016), Kinas nya ekonomiska politik — hur
kan den integreras i en modern landanalys?, Ekonomisk
Debatt nr 5 2016.
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att fa stor inverkan pa Kinas ekonomiska
utveckling.

Utan det stora bidrag som tillvixten i Kina ger
skulle vérldsekonomin i dag ha en betydligt
lagre tillvixt. Den kinesiska ekonomin utgor sa
mycket som 17,3 procent av virldens BNP!2, en
tillvéixt pa 6,6 procent bidrar ddarmed till globala
BNP med 1,1 procent. Utan Kinas tillvéxt skulle
diarmed globala BNP vixa med 2 procent i
stéllet for prognosticerade 3,1 procent 2016.
Detta skulle dock inte ricka som nedrevidering,
eftersom manga stora linder som Australien,
Nya Zealand, Kanada, Ryssland och Brasilien
tillsammans med Kinas 6vriga asiatiska
handelspartnerns, ar starkt beroende av sin
export till Kina. Detsamma géller for USA och
Tyskland (och ddrmed Europa). En recession i
Kina drar med sig dessa lidnder. Enligt en
berdkning fran IMF innebir de indirekta
effekterna av ett BNP fall i Kina pa en
procentenhet att globala BNP minskar med 0,25
procent efter ett ar. Nolltillvaxt i Kina skulle da
innebdra ett tapp i global BNP pa totalt 1,4
procent.

Ett moln pa himlen 4r den nyvalde president
Donald Trumps uttalanden om hur han kan
tianka sig att agera gentemot Kina. Han har
exempelvis tidigare anklagat Kina for att ha
manipulerat sin vdxelkurs och menat att USA
ska infora 45-procentiga tullar som konsekvens
av detta. Aterstar att se om detta fortfarande ir
ett spar for Trump. Nir presidet Obama
tilltrddde inférdes en 35-procentig importtariff
pa kinesiskt tillverkade dick. Kina svarade
omedelbart med att inféra importtullar pa
kyckling och bilprodukter. Ett regelritt
handelskrig mellan USA och Kina skulle
sannolikt bli mycket kostsamt.

1 bid.
12 IMF (2016), World Economic Outlook, October 2016.
Korrigerat for kopkraftsparitet.



Tema: EMU ur ett makroekonomiskt
perspektiv =

Euroomradet har i ndrmare ett artionde befunnit
sig i skuggan av finanskrisen. Aven om den
akuta krisfasen sedan flera ar dr over sa gar den
ekonomiska aterhamtningen mycket trogt.
Omradets svaga ekonomiska utveckling blir
uppenbar niar man jimfor euroomradet med
USA. Aren efter finanskrisen hade USA och
euroomradet en arbetsloshet pa ungefiar samma
niva. Idag dr den dubbelt sa hog i euroomradet.

Diagram 2:5
Arbetsléshet, procent av arbetskraften
12,5
10
7,5
5

2,5
e USA ===FEuro 19
0

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
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Den akuta krisen i euroomradet inleddes med
Greklands kris 2010 och tog slut nir ECBs chef
Mario Draghi sommaren 2012 deklarerade att
han och ECB var beredd att gora "whatever it
takes” for att ridda EMU-projektet. Draghis
dramatiska uttalande fick till f6ljd att
marknadsrintor pressades ner for krisldnderna 1
euroomradet. Omldggningen av finanspolitiken i
en mindre atstramande inriktning under 2014
bidrog ytterligare till att euroomradet kunde
lamna kristillstandet.

Det rader idag inget tvivel om att EU:s
medborgare, sédrskilt inom eurozonen, har betalt
ett hogt pris for dalig hantering av den
Europeiska skuldkrisen. Men de flesta
bedomares uppfattning &r att &ven om ECB hade

13 Texten har hamtat delar av resonemangen fran
antologi "The Eurozone Crisis A Consensus View of the
Causes and a Few Possible Remedies”.
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agerat tidigare och atstramningspolitiken inte
genomforts sa skulle EMU-omradet ha drabbats
av allvarliga problem.

Den ekonomiska krisen i EMU handlade i
grunden om att enskilda stater och/eller
befolkningar hade lanat for mycket i andra
lander och 1 allt for liten omfattningen anvint
den okade skuldsittningen till produktiva
investeringar. I den meningen sa var EMU-
krisen en klassisk skuldkris. Men det som gor
krisen unik &r att den skedde inom en
valutaunion som saknade tillrickliga verktyg
och regler for att minimerar de negativa
konsekvenserna.

En valutaunion, men utan en politisk union

Nir EMU-projektet sjosattes sa var man klar
over att det skulle ha langtgaende effekter pa
mojligheterna att bedriva nationell ekonomisk
politik. Man var vil medveten om att avskaffad
valuta ocksa stingde mojligheten for att genom
devalvering eller depreciering mota forsvagad
konkurrenskraft, 1 form av for hoga priser och
16ner. Istéllet krdver forsvagad konkurrenskraft
inom en valutaunion att lander genomfor intern
devalvering, dvs. 16nesdkningar. Man var ocksa
vil medveten om att avskaffad egen valuta
innebar att man gav upp mojligheten att radda
daliga statsfinanser genom att trycka pengar.

Det naturliga hade varit att lata en politisk union
véxa fram hand i hand med valutaunionen. Men
for detta fanns allt for litet politiskt stod. For att
mota tomrummet som uppstod ndr man gav upp
sin egen valuta sa infordes regler som skulle
disciplinera medlemmarna och undvika moral
hazard, det vill siga att ett land agerar
ansvarslost for att man tror att nagon annan
inda riaddar en om det behovs, och dirmed
hindra att kriser uppstod.

1. Stabilitets- och tillvixtpaktens krav pa
max tre procents underskott i de offentliga
finanserna och max 60 procents, eller



atminstone sjunkande, offentlig
skuldsittning.

2. Oberoende centralbank som var forbjuden
att finansiera medlemslédndernas
underskott.

3. No bailout-regel som skulle hindra ECB,
medlemsldnderna och Bryssel att ta dver
ett lands offentliga skulder.

Fyra anledningar till att disciplineringen
misslyckades

Idéen att genom regler disciplinera
medlemslidnderna och pa det séttet undvika
problem och kriser visade sig inte fungera. Fyra
orsaker framstar som sirskilt viktiga.

1. EMU-lander brét mot reglerna

For det forsta sa valde flera ldnder att
aterkommande bryta mot reglerna innan
finanskrisen brot ut. Tyskland brot mot reglerna
vid fem tillféllen fore finanskrisen utan pafoljd.
Att stora ldnder fritt kunde bryta mot reglerna
undergrivde disciplinen i EMU-omradet och
innebar att de offentliga finanserna tillits
urholkas i flera ldander.

Diagram 2:6 Vilka lander brot mot reglerna?
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Kiilla: Eurostat

2. Grekland - en tickande bomb

For det andra sa hade Grekland slédppts in i
Eurosamarbetet trots att landet inte uppfyllde de
krav som hade stillts upp pa medlemskap.
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Dirmed hade en tickande bomb placerats inom
omradet. Grekland fortsatte sedan att redovisa
oriktiga siffror. Omfattningen av fusket
klargjordes 2009 nir Grekland fick en ny
regering. Greklands kris utloste sedan en
allomfattande kris for hela euroomradet.

3. Marknadsmekanismen svag

For det tredje sa bygger idéen om disciplinering
pa att finansmarknaden ger incitament och
prissignaler. Det vill sdga att lander som beter
sig pa ett mer riskfyllt sitt ska straffas genom
t.ex. hogre rintor, i realiteten en riskpremie som
laggs till den tyska, ndrmast riskfria, rédntan.
Men sa fungerade det inte i praktiken. Under de
forsta aren pa 2000-talet sa kunder alla ldnder i
euroomradet lana till ndstan samma rénta.

Att rinteskillnaderna minskade var forvisso
sannolikt rationellt, givet en generellt stark
ekonomi och 6kade mojligheter for ekonomisk
stabilitet och utveckling i flera av Eurolidnderna.
Men huvudforklaringen till att riskpremierna 1
princip forsvann var rimligtvis att marknaden
inte ansag att no bailout var trovirdig, och att
marknaden utgick ifran att om ett land krisade
sa skulle de andra linderna komma till landets
rdddning.

4. Reglerna reglerade fel saker

Men den fjirde och kanske mest allvarliga
problemet med reglerna var att de reglerade fel
sak. Reglerna hjilpte inte mot det som blev
manga EMU-ldnders storsta problem, nimligen
utlandsupplaning och kraschade banker.
Stabilitetspakten hade fokus pa att dimpa
offentlig skuldsittning. Men faktum é&r att det
som kom att avgora om ett medlemsland skulle
fa problem var inte huruvida de hade haft
underskott eller ej fore finanskrisen. I flera fall
var det tvédrtom. Lander som Spanien och Irland
hade haft lag offentlig skuldséttning och
overskott. Det som kom att avgora huruvida ett
land fick problem var istéllet om landet var
beroende av finansiellt inflode fran utlandet, det
vill séga att en negativ bytesbalans finansierade
konsumtion och investeringar i landet.



Diagram 2:7a och b
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Inget land som hade positivt
bytesbalansoverskott aren fore finanskrisen fick
problem under krisen. Medan alla lander som
lanade fran utlandet, antingen till offentlig
konsumtion sa som i Grekland och Portugal,
eller till privata bostadskop sa som Spanien och
Irland, fick problem.
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Diagram 2:8 a och b
Offentlig skuldsittning
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Stabilitetspakten reglerade inte heller det faktum
att de privata bankerna 1 flera Eurolinder
byggde upp omfattande skulder. I t.ex. Irland
kom bankernas skulder att 6ka med néstan 500
procent under aren 2000 till 2008. Bankernas
skulder kom sedan att tas Over av staten nér
banker behovde offentligt stod.



Tre vdgar framat for EMU-projektet

Det dr uppenbart att EMU-projektet maste
forandras om det ska bli stabilare och ge bittre
ekonomisk utdelning. Det finns tre stiliserade
végar framat.

Alternativ 1: Upplés EMU-samarbetet

Med tanke pa projektets utfall och stora
utmaningar sa #r det rimligt att 6verviga om det
overhuvudtaget kan 6verleva. Men alternativet
att upplosa eller lamna EMU finns nistan inte
alls som alternativ hos politikerna i euroomradet
eller bland ledande tyckare i Europa. Det finns
dock i flera ldnder en utbredd uppfattning att
euron har missgynnat det egna landet. Men det
finns inget land i EMU-omradet dér en majoritet
av befolkningen &r kritisk mot EMU-
medlemskapet. Bland amerikanska ekonomer
som betraktar EMU fran andra sidan Atlanten sa
verkar alternativet att upplosa projektet vara en
mer utbredd uppfattning.'*

Alternativ 2. Atergé till strikt no bailout.

Intresset for mer Overstatlighet dr mycket
begrinsat hos euroomradets befolkning. En
utbredd bedomning verkar vara att vigen framat
for EMU dér att gora en nystart med no bailout.
Tanken ir egentligen den samma som nir euron
introducerades. Namligen att om det finns en
hard regel om no bailout, da kommer alla linder
behova skota sig, och da behovs ingen politisk
union. Idéen om no bailout har dock forfinats

14 Se t.ex. artikel av Stiglitz i Financial Times i augusti
(17/8, 2016) “Some claim that policymakers made a set
of mistakes — excessive austerity and poorly designed
structural reforms. In other words, there is nothing wrong
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genom att man vill sikra att klausulen blir
trovirdig. Ett sitt att dr infora nagon form av
mekanism som reglerar skuldnedskrivning om
nagot land trots allt inte skoter sig. En annan
komponent som ofta lyfts fram for att gora no
bailout trovardig ar att en viss 0kad
finanspolitisk formaga tillfors EU-niva. En
tredje komponent som brukar lyftas fram &r
behovet av att en fungerande Overstatlig
bankunion kommer pa plats sa att inte bankers
ansvarsloshet sinker enskilda lidnder. Strategin
med strikt no bailout forutsitter saledes for att
den ska vara realistisk att den kombineras med
viss politisk integration/federalism.

Alternativ 3. Politisk union

For att minska risken for nya kriser sa behover
det finnas mekanismer som utjimnar mellan
EMU-ldnderna. I avsaknad av europeiska
utjamningsmekanismer sa kommer nya, och
kanske ovintade, obalanser att byggas upp
mellan ldnderna. Utjamningsmekanismer pa
federal niva mellan medlemslinderna kan
utformas pa ett flertal olika sitt men i grund och
botten handlar det om att tillféra EMU-omradet
en tydlig politisk dimension med en federal
EMU-budget. En budget som t.ex. utjimnar
mellan olika ldnders konjunkturfaser genom
automatiska stabilisatorer och som kan gora
livet dréigligare i linder dér de lokala politikerna
misskott ekonomin genom att t.ex. garantera
centrala vilfardsomraden. Ett forslag som redan
idag diskuteras som gar i denna riktning ir en
europeisk arbetsloshetsforsikring

with the euro that could not be fixed by putting someone
else in charge. | disagree. ... Put simply, the euro was
flawed at birth ... “



Sverige: Fortsatt stark konjunktur och fallande arbetsléshet

Den ekonomiska utvecklingen i Sverige har varit
stark en tid. BNP 6kade med drygt 4 procent i fjol
och arbetslosheten har sjunkit under ett par ar.
Under det forsta halvaret i ar dimpades BNP-
tillviaxten. Sirskilt exporten, med svag
industriproduktion som foljd, men ocksa
hushallens konsumtion utvecklades samre dn
forvintat. Dirtill stannade
sysselsittningsokningen och nedgangen i
arbetsloshet av under sommarmanaderna. Den
langsamma, trendmaissiga inflationsuppgang som
varit for handen under 2015 tycks ocksa ha
kommit av sig.

Konjunkturinstitutets barometerindikator, som
vidger samman forvintningar hos hushall och
foretag, foll tillbaka under perioden januari —
augusti i ar. I september och oktober steg den igen
och den pekar nu pa en starkare tillvixt dn
normalt.

Konfidensindikatorn for niringslivet steg nagot
mellan september och oktober och ldget &r fortsatt
starkare dn normalt. Tillverkningsindustri, handel
och bygg- och anldggningsverksamhet bidrog till
uppgangen. Tjansteindikatorn var i stort sett
oforandrad. Foretagens anstidllningsplaner for de
kommande tre manaderna &r betydligt mer
optimistiska @n normalt.

Hushallens konfidensindikator steg kraftigt for
andra manaden i rad i oktober. Hushallens syn pa
den egna ekonomin har inte varit sa positiv sedan
2007. Samtidigt ar hushallen fortfarande nagot
mer pessimistiska @n normalt om den svenska
ekonomin.

Utsikterna for industrin har forbéttrats.
Inkopschefsindex steg kraftigt i september och
oktober. Noteringen for oktober dr den hogsta
sedan 2011. Dartill utvecklades
industriproduktionen betydligt bittre dn forvéntat i
september.
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Diagram 3:1
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Sammantaget tyder ledande indikatorer pa att
utvecklingen i néringslivet ater tar fart under det
fjarde kvartalet. Det géller inte minst varuexport
och industriproduktion. Samtidigt dr utgifterna for
offentlig konsumtion fortsatt hoga. Dirtill véntas
sysselsdttningen, mot bakgrund av AKU-
statistiken for september och oktober och
optimistiska anstéllningsplaner, vinda upp efter
sommarens stiltje

Konjunkturen vintas bli fortsatt stark aren
framover. Men jaimfort med den mycket hoga
BNP-tillvixten i fjol tappar konjunkturen fart i ar
och tillviaxten ddmpas ytterligare 2017 och 2018.
Expansiv ekonomisk politik och svag krona dr
gynnsamma forutsittningar for savil inhemsk
efterfragan som export. Tillvixten bedoms i forsta
hand begrinsas av att det hoga resursutnyttjandet
innebdr stigande bristtal och tilltagande
matchningsproblem pa arbetsmarknaden.

BNP vintas 6ka med 3,2 procent i ar och 2,4
procent bade 2017 och 2018. 1
kalenderkorrigerade termer blir tillvixten 2,9
procent i ar och 2,6 respektive 2,5 procent 2017
och 2018. Aven sysselsittningsokningen och
nedgangen i arbetsloshet dimpas men
arbetslosheten véntas pa ett par ars sikt ndrma sig
6 procent. Inflationen stiger langsamt de ndrmaste
aren och det tar tid innan inflationsmalet nas.



Diagram 3:2

Bidrag till BNP-tillvaxten
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Penningpolitiken blir klart expansiv under
prognosperioden, med en real reporinta under -2
procent. Reporintan, som nu ligger pa -0,5
procent, borjar enligt Riksbankens bedémning
hojas langsamt forst under det andra kvartalet
2018. Det fjarde kvartalet 2018 dr reporidntan
fortfarande negativ. K&pen av nominella och reala
statsobligationer (245 miljarder kronor i slutet av
2016) kan komma att forldngas.

Utbudsrestriktioner som brist pa ’riitt” arbetskraft
snarare dn svag efterfragan sitter grianser for
tillvaxten de ndrmaste aren. Samtidigt dr det
viktigt att efterfragan halls uppe. For att en
balanserad och uthallig tillvixt ska komma till
stand maste export och industriproduktion
utvecklas vil. Den internationella utvecklingen ér
fortsatt trog. En patagligt simre utveckling i
omvirlden &r ett hot mot fortsatt stark konjunktur i
Sverige och den storsta nedatrisken i prognosen.
Valet av Donald Trump till amerikansk president
har okat osidkerheten om utvecklingen for den
globala ekonomin. Pa sikt kan effekterna bli stora.

En stor osédkerhet i prognosen, och samtidigt den
storsta utmaningen, ligger i hur senare ars stora
flyktinginvandring fortplantar sig till
befolkningsutveckling och utveckling pa
arbetsmarknaden.
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Exportuppgang efter svacka

Svensk export 6kade med 5,6 procent 2015
jamfort med aret innan. Varuexporten tog fart
efter flera ar av i det ndrmaste stagnation samtidigt
som tjdnsteexporten uppvisade fortsatt hoga
tillvaxttal. Kronforsvagningen under 2014 bidrog
till exportokningen. Till bilden horde framgangar
for vissa varugrupper som likemedel och, framfor
allt, fordon.

Den svenska kronan har forsvagats kraftigt sedan 1
varas. Framover antas en i stort sett oforandrad
kronkurs. Mitt som arsgenomsnitt innebir det en
forsvagning med cirka 4 procent mellan 2016 och
2017. Kronkursen dr 10 procent svagare dn den
genomsnittliga kursen 1994 — 2015.

Exportutvecklingen forsvagades patagligt under
det forsta halvaret i ar. Under det andra kvartalet
foll varuexporten. Draghjélpen fran
kronforsvagningen 2014 ebbade ut och
marknadstillvixten tappade kraft. BNP och
investeringarna i Europa fortsatte visserligen att
oka i mattlig takt, men virldshandeln forsvagades.

Den svaga exporten har medfort att
industriproduktionen utvecklats svagt. Den senaste
utrikeshandelsstatistiken tyder inte pa nagon
forbéttring for exporten under det tredje kvartalet.
Men i Konjunkturbarometern for oktober
rapporterar industriforetagen om forbéttrad
orderingang de senaste manaderna och man
forvintar sig 6kad orderingang de narmaste
manaderna. SCB:s statistik 6ver orderingangen
signalerar samma tendens.

Sedan i varas har kronan forsvagats kraftigt.
Tillsammans med forbittrad marknadstillvixt
bedoms det leda till att export och
industriproduktion tar fart under det fjarde
kvartalet.
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Den internationella utvecklingen forbittras
gradvis, om #n langsamt, de ndrmaste aren.
Marknadstillvixten vintas bli omkring fyra
procent 2017 och 2018. Svensk export bedoms
Oka nagot snabbare dn marknadstillvixten med
stod av en, jamfort med historiska genomsnitt,
svag krona. Dirtill vintas
investeringskonjunkturen i omvérlden komma att
bli nagot starkare.

Aven om exporten utvecklas hyggligt 2017 och
2018, sa dr okningstakten for savél export som
marknadstillvaxt klart ldgre @n den genomsnittliga
mellan 1980 och 2015.

Importen antas i var prognos f6lja historiska
monster och beddmningen bygger pa skattade
samband mellan importen och efterfragan dar
hénsyn tas till att importinnehallet varierar mellan
olika efterfragekomponenter. I ar vintas importen
utvecklas nagot svagare dn vad total efterfragan
indikerar mot bakgrund av utfallet det forsta
halvaret. Importens 6kningstakt dimpas 2017 da
total efterfragan vixer langsammare samtidigt som
sammansittningen dr mindre importtung.

I ar véntas importen dka snabbare dn exporten och
nettoexporten drar ner BNP-tillvixten med 0,9
procent. 2017 och 2018 vintas bidraget till BNP
fran nettoexporten bli positivt, 0,2 procent per ar.

15 Enligt Boverkets prognos frdn november 2016.
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Stark investeringsutveckling som dampas framover

De fasta bruttoinvesteringarna har sedan ett par ar
tillbaka utvecklats starkt och var en av de framsta
drivkrafterna for BNP-tillvixten under det forsta
halvaret i ar.

Det ar sarskilt bostadsinvesteringarna som okat
snabbt under senare ar. Bostadsinvesteringarna
vintas fortsitta att oka, framfor allt genom
nybyggnation, mot bakgrund av de stora behov
som finns. Stigande bostadspriser dr en indikation
pa att det under en lang period byggts for lite.
Befolkningen har okat betydligt snabbare dn
antalet lagenheter.

Bostadsinvesteringarna véntas fortsitta att 6ka
snabbare dn investeringarna generellt, men
tillvaxttakten bedoms bli ldgre framover. Den
hoga investeringsnivan innebér brist pa framfor
allt arbetskraft som gor det svart att uppritthalla
samma hoga okningstal som under de senaste
aren.

Diagram 3:4
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Antalet paborjade ldgenheter vintas bli 64 000 i ar
och 67 000 nista ar'>, flertalet i flerbostadshus.

Det innebir en niva for antalet paborjade
lagenheter som ligger hdgre dn den genomsnittliga
nivan 1975-1992 och ér den hogsta sedan



nybyggnationen kollapsade i borjan av 1990-talet,
nér antalet paborjade ldgenheter gick fran 50 000
1992 till 12 000 1993. Olika bedomningar, bland
annat fran Boverket, gor géllande att den
nuvarande nivan pa bostadsbyggandet, om &n hog
1 historiskt perspektiv, inte ar tillrdcklig for att
fullt ut komma till ritta med de behov som finns 1
sparen av en kraftigt 6kande befolkning.

Aven niiringslivets investeringar exklusive
bostédder har 6kat snabbt under senare ar. Stigande
produktion, laga rantor och hygglig 1nsamhet har
inneburit gynnsamma forutséttningar.
Investeringarnas andel av produktionen har kat
snabbt efter finanskrisen. De redan hoga nivaerna
for investeringskvoterna véntas halla tillbaka
okningstakten for investeringarna framover.

For de offentliga investeringarna antas en
utveckling i linje med Konjunkturinstitutets
senaste bedomning fran hostens
l6nebildningsrapport. Investeringarna, till stor del
handlar det om infrastruktur, vintas 6ka med cirka
7 procent i ar 2016, drygt 5 procent 2017 och
knappt 4 procent 2018. Det kan jamforas med en
okning pa knappt 2 procent 2015.

I ar paverkas efterfragan positivt av
lagerutvecklingen. 2017 vintas lagren ge ett
negativt bidrag till BNP-utvecklingen och 2018 ett
neutralt.

Hushallens konsumtion

Hushallens konsumtion vintas fortsitta att 6ka
med omkring 2,5 procent per ar fram till 2018.
Konsumtionen stimuleras av arliga reala
disponibelinkomstokningar pa 2-2,5 procent per ar
och av att hushallens formogenhetsvirden stiger
med 5 procent per ar, vilket dock #r hilften sa hog
takt som under 2014 och 2015. Bakom fortsatt
stigande formogenhetsvirden ligger framforallt
den extremt laga rantan. Hushallens sparkvot
ligger kvar pa omkring 15 procent. Hushallen
fortsitter att oka sina skulder men i nagot
avtagande takt och soliditeten i hushallssektorns
balansrikning ligger kvar pa nistan 80 procent.

Diagram 3:5
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Réntorna fortsitter att vara laga under
prognosperioden. I riksbankens ekonomiska
rapport fran 27 oktober antar de att repordntan
borjar stiga svagt fran borjan av 2018 och blir noll
vid slutet av 2019. I vér prognos bedomer vi att
den 7-ariga statsobligationsridntan passerar
nollstrecket vid borjan av 2017 och nar 1,5
procent vid slutet av 2018.

Diagram 3:6
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Laga réntor bidrar till att priserna pa smahus,
bostadsritter och borsaktier forsitter att stiga men
i langsammare takt. Hushallens totala tillgangar
okade 2015 i nominella tal med 11 procent. I ar
ddampas takten men tillgdngarnas vérde viéntas
anda 6ka med 6 procent och fortsitta att 6ka med
5 procent per ar under 2017 och 2018. En
tredjedel av hushallens tillgangar bestar av
smahus, vilka vintas 0ka i en liknande takt men
nagot mer i ar.



Hushallens inkop fran detaljhandeln fortsétter att
oka i stabil takt. I ar véntas de 6ka med 3 procent,
vilket dr lite svagare dn 2015 da de okade med 5
procent. Under prognosaren véntas hushallens
inkop av detaljhandelsvaror 6ka med 2-2,5
procent. Privat konsumtion av tjdnster vintas
under 2017 och 2018 att 6ka ndgot snabbare dn
privat konsumtion av varor. Under 2015 och 2016
var det tvirtom. Denna svingning i
konsumtionsmonster beror framst pa att den
tidigare starka konsumtionsokningen av bilar nu
kommer att dimpas. Sammantaget véntas privat
konsumtion att ka med nistan 2,5 procent per ar
fram till 2018.

Diagram 3:7
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Offentlig konsumtion 6kar snabbare dn normalt

Den offentliga konsumtionen spelar en betydande
roll for att tillviaxten blir stark de narmaste aren.
Konsumtionen 6kar mycket snabbare dn normalt.
Bakgrunden dr den vixande befolkningen och
omfattningen av flyktingmottagandet. Den
offentliga konsumtionen vixer som starkast i ar.

Nir utgifterna for flyktingmottagandet minskar
vixlar okningstakten i offentlig konsumtion ner,
men pa grund av befolkningsokningen och en
okande andel unga och ildre i befolkningen véntas
den bli fortsatt hogre dn historiska genomsnitt.
Prognosen baseras pa antagandet att kommunerna
tillfors 10 miljarder kronor 2017 och ytterligare 10
miljarder 2018 1 hojt generellt statsbidrag.

Arbetslosheten sjunker ner mot 6 procent

Arbetslosheten foll dverraskande snabbt under
2015. Sysselsittningen vintas 6ka snabbare in
utbudet av arbetskraft de kommande aren.
Arbetslosheten minskar darfor gradvis, men 1
langsammare takt dn under 2015. 2018 vintas
arbetslosheten i genomsnitt hamna pa 6,4 procent.

Liget pa arbetsmarknaden har stadigt forbittrats
under senare ar med stigande sysselséttning och
sjunkande arbetsloshet. Under de senaste aren har
sysselsdttningen 6kat med 1 genomsnitt 5 - 6 000
personer i manaden. Arbetsloshet har sjunkit fran
8 till 7 procent.

Diagram 3:8

Arbetsl6shet (ILO) 15-74 ar
Procent

Originalvarden
| em=—=Trend

ORLrNWRhRUONOWOO

0101 0401 0701 1001 1301 1601
Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Under juni-augusti har sysselsittningsuppgang
och arbetsloshetsnedgang stannat av. Det bedoms
vara tillfalligt. I AKU-siffrorna for september och
oktober syns en tydlig forbittring. Bilden av en
fortsatt sysselséttningsokning stods av ledande
indikatorer:
¢ Nivan for antalet nyanmélda lediga platser
ar hogt, klart hogre dn tidigare
toppnoteringar.
¢ Antalet varsel om uppsigning &r lagt.
e Foretagens anstéllningsplaner i
Konjunkturbarometern ligger betydligt
hogre 4n det historiska medelvérdet.

LO-ekonomerna anser att direkta matt pa
rekryteringsproblem i form av bristtal och andra
indikatorer 4r de mest robusta matten pa



resursutnyttjandet. Enligt Konjunkturbarometern
ar bristtalen generellt pa hga nivaer. Problemen
ar storst 1 offentlig sektor och byggsektorn. Till
det ska ldggas tydliga tecken pa mer allménna
matchningsproblem, som hénger samman med en
ojamn niva pa arbetskraftens kunskaper och
fardigheter.

Diagram 3:9
Brist pa arbetskraft
70 andel ja-$valr, sasbngrensade |
60 Tkvarta svarceﬁ" L
50 |
40 -
30 x A I
20 -+
4
o A NLIATT/
md T~
O I I i I I

01:1 03:1 05:1 07:1 09:1 11:1 13:1 15:1

e=m=Totala ndringslivet

Bygg- och anldggningsverksamhet
e Handel
Privata tjanstenaringar

Kiilla: KI

Brist och matchningsproblem &r bidragande faktor
till att sysselsittningstillviaxten dimpas framover.
Samtidigt kan det leda till bade starkare
produktivitetstillvdxt och en 6kning av den
arbetade tiden per sysselsatt.

Den kalenderkorrigerade
produktivitetsutvecklingen i néringslivet 6kade
med knappt 1 procent per ar i genomsnitt 2011-
2014. 2015 var produktivitetsutvecklingen
(tillfalligt) hog beroende pa stark
efterfragetillvixt. For perioden 2016-2018 riaknar
vi med en genomsnittlig 6kningstakt pa 1,8
procent. Det dr mer 4n 0,5 procentenheter under
den genomsnittliga 6kningen sedan 1980, och
nagot under KI:s bedomning av den potentiella
produktivitetsutvecklingen.

Utvecklingen i de tjdnsteproducerande sektorerna
forklarar liksom tidigare merparten av

16 SCB:s senast publicerade befolkningsprognos ar fran 13
april. Har anvands en bearbetning/uppdatering bestilld av
Konjunkturinstitutet och gjord i maj.
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sysselsittningsokningen. Sysselsittningen véntas
ocksa oka kraftigt i offentlig sektor och
byggsektorn. Inom industrin véntas
sysselsdttningen i stort sett plana ut efter senare
ars nedgang.

Den tidigare sa starka 6kningen av arbetskraften
ddmpades patagligt i fjol och arbetslosheten sjonk
kraftigt. Under hosten borjade arbetskraften efter
hand ater vixa i snabb takt.

Det 6kade arbetsutbudet under tidigare ar var ett
resultat av bade en 6kande befolkning och ett 6kat
arbetskraftsdeltagande. Befolkningstillvixten i
yrkesaktiva aldrar som skett under de senaste aren
har bestatt av utrikes fodda. Uppgéangen i
arbetskraftsdeltagandet bedoms ha kulminerat, a
andra sidan Okar antalet invanare i Sverige till
foljd av den omfattande flyktinginvandringen.
Aren framéver ér det befolkningstillvixten for
utrikes fodda som driver okningen av
arbetskraften.

Var bedomning av arbetsutbudet utgar fran
antaganden om arbetskraftsdeltagandet for inrikes
respektive utrikes fodda i olika aldersgrupper och
senast tillgiingliga befolkningsprognos'® for
samma grupper. Vi har riknat med att
arbetskraftsdeltagandet minskar nagot 2017 och
2018 for utrikes fodda i de olika aldersgrupperna.
Skilet dr att nyanldnda och personer med kort
vistelsetid i landet generellt sett har ett lagt
arbetskraftsdeltagande.

Bedomningen av arbetskraftens utveckling ar
mycket osédker. Hér finns flera felkillor.
Befolkningstillvixten for utrikes fodda &r troligen
overskattad da antalet beviljade uppehallstillstand
for flyktingar reviderats ner 1 Migrationsverkets
senaste prognoser. A andra sidan kan
arbetskraftsdeltagandet paverkas positivt av det sa
kallade etableringsuppdraget. Ett grundliggande
problem i tider med stor flyktinginvandring &r att
AKU inte fullt ut speglar den aktuella



utvecklingen pa arbetsmarknaden. Detta da det
urval som AKU-statistiken grundar sig pa dras 1-3
ar fore mattillfillet.

Loner och vinster

Lonerna okade 2015 i hela ekonomin med 2,4
procent i genomsnitt. I ndringslivet 6kade 1onerna
med 2,3 procent och i den offentliga sektorn med
2,7 procent. Nya ettarsavtal har borjat gilla fran
andra kvartalet 2016. Under perioden april-augusti
i ar har uppmiitts laga I6ne6kningar som ligger
under avtalet. Detta beror till stor del pa att manga
lokala avtal dnnu inte &r klara. Nér de blir klara
kommer retroaktiva paslag att hoja
lonedkningstakten for denna period. Riaknar man
med att de retroaktiva paslagen i ndringslivet blir
ett par tiondelar hogre dn 2013 (det forsta aret
under forra avtalsperioden) tyder detta pa att
16nedkningstakten blir omkring 2,5 procent i ar. I
offentliga sektorn medfor satsningen pa
underskoterskor att 16nerna okar med 3 procent.

Tabell 3:1 Utgaende loner, procentuell fordndring

2015 2016 2017 2018

Industri 24 22 28 30
Byggnads 23 30 30 3,0
Ovrigt niir.liv 22 26 29 30
Offentlig sekt. 27 30 31 30
Totalt 24 27 29 30
Naéringslivet 23 25 29 30

Kdlla: SCB, Medlingsinstitutet samt egna
berdkningar

Under andra kvartalet 2017 ska ca 500 avtal
omforhandlas. Till skillnad fran forra
avtalsrorelsen kommer LO-forbunden att
samordna sina forhandlingar. De vill ha en
avtalskonstruktion som &r en insamlingsmodell
med ett 16nepaslag pa 2,8 procent men minst 672
kronor. De som tjdnar under 24 000 kronor ska
bidra med 672 kronor till avtalsomradet och de
som tjdnar over ska bidra med 2,8 procent.

Utrymmet for kommande 16nedkningar kan
analyseras utifran prisnormen och europanormen.
Prisnormen analyserar de samhillsekonomiska
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forutsittningarna i Sverige. Genom att den
analyserar vinsterna i ndringslivet innebér det att
man dven analyserar den internationella
konkurrenskraften pa finansmarknaden.

Europanormen analyserar I6neutvecklingen i var
omvirld och ér dérfor fokuserad pa den
internationella konkurrenskraften pa
produktmarknaden. Som underlag for
berdkningarna i denna konjunkturrapport har
gjorts ett tekniskt antagande att I6nerna 1
kommande avtalsrorelse hojs med 3 procent och
att avtalsperioden stricker sig over
prognosperioden. Genom att avtalsperioden borjar
andra kvartalet 2017 sa blir 16neckningen inte
exakt 3 procent for kalenderaret 2017.



Prisnormen

Prisnormen handlar om att 16nerna 1 niringslivet
bor oka 1 takt med konjunkturrensad produktivitet
och det utrymme som finns for niringslivet att
hoja priserna relativt ekonomins prismal pa 2
procent, dvs. 1,5 procent per ar. Denna relation dr
utriknad av Konjunkturinstitutet. Prisnormen kan
saledes uttryckas som utvecklingen av
konjunkturrensad produktivitet + 1,5 procent. Att
folja prisnormen innebér att loneutvecklingen blir
anpassad till inflationsmalet. Forutsittningen &r att
vinsterna 1 néringslivet &r i1 balans.

Att berdkna en konjunkturrensad
produktivitetsutveckling handlar om att berdkna
en produktivitetsutveckling som inte &r paverkad
av konjunktursvédngningar. Det finns da
huvudsakligen tva metoder. Den ena handlar om
att gora berdkningar utifran registrerad
produktivitet och den andra om att utga fran
nationalekonomisk teori och gora en beridkning av
produktionsformagan.

Diagrammet visar tre sétt att uppskatta den
konjunkturrensade produktiviteten:
produktionsférmagan beridknad av LO, 5-
arsgenomsnitt pa registrerad produktivitet och KIs
potentiella produktivitet. De olika resultaten foljer
varandra relativt vil och man bor studera alla tre
matten.

Diagram 3:10

Konjunkturrensad produktivitet pa tre

61 ftt |

4 N&N
/

2 ’L// } \ |

' N

|
e Produktionsférmagan, LO

5-arsgenomsnitt reg pdvt
Potentiell produktivitet, KI
1 | | 1

2
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Killa: SCB, Konjunkturinstitutet samt egna
berdkningar

17 Viid berakningen av prisnormen har den
konjunkturrensade produktivitetsutvecklingen berdknats
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Den konjunkturrensade produktiviteten har under
olika perioder sedan 1985 utvecklats i olika takt.
Fore 1995 lag takten pa 1,5 — 2,5 procent per ar. I
samband med stora produktivitetsvinster fran
datateknologin steg takten dérefter till 3,5 — 4,5
procent. I samband med finanskrisen 2008 — 2009
dampades takten mérkbart och lag nagra ar pa 0 —
1 procent. Direfter har konjunkturrensad
produktivitetsutveckling borjat aterhdmta sig och
ligger nu pa 1 — 2 procent. Under de ndrmast
kommande aren verkar den konjunkturrensade
produktiviteten fortsitta att oka i en takt pa 1 —2
procent. Detta dr en betydligt ldgre takt dn under
perioden fore finanskrisen.

I diagrammet nedan visas hur timlénerna enligt
konjunkturlonestatistiken har utvecklats 1
forhallande till prisnormen!’. Prisnormen har fran
1998 och fram till mitten av 2000-talet visat pa ett
16neutrymme pa 4,5 — 5,5 procent per ar. Da har
prisnormen sidnkts 1998-2005 {for forsamrat
bytesforhallande. Dérefter mer dn halverades
prisnormen och visade som lagst pa ett
16neutrymme pa 1 — 2 procent per ar. For ett par ar
sedan borjade prisnormen att 6ka och ligger nu pa
drygt 2,5 — 3,5 procent per ar.

Diagram 3:11

Timlon och prisnorm
6% - T —— T T

5%
4%

3%

2%

1% ﬁ Timloner,
—’ Pr[:;no}m

O% T T T T T

1998 2002 2006

2010 2014 2018

Kdlla: SCB, Konjunkturinstitutet samt egna
berdkningar

som ett genomsnitt av de tre matten pa konjunkturrensad
produktivitet.



Vinsterna i nédringslivet steg kraftigt 2015.
Kapitalavkastningen ligger nu pa ett historiskt
genomsnitt och strax éver om man inrdknar den
vinstokning som uppstod da bolagsskatten sidnktes
2013. Bruttovinstandelen ligger under det
historiska genomsnittet, men det beror frimst pa
strukturella fordndringar 1 niringslivet.

Diagram 3:12

Tva vinstmatt i ndringslivet plus sdnkt
bolagsskatt (12 miljarder kr)

16 0,45

14
Q0 12 IO
£ I ke
e | TR
g g | g
R L 111
s 6 I 4 0,355
S , _Kapltalavkastnlng ’ g
~ B Bolagsskatt

2 Bruttovinstandel

o MLRRERRRRRRLN] 0,30

1998 2002 2006 2010 2014 2018
Killa: SCB samt egna berdkningar

Nir kapitalavkastningen jaimfors med riskfria
rantan sa framstar vinstldget (kapitalavkastning-
statsobligationsrdntan) som relativt gott. Réntan &r
nu ldgre dn nagonsin och vinstliaget ligger Gver det
historiska genomsnittet. Konjunkturbarometern
visar att foretagen anser att lonsamheten ir
acceptabel.

Diagram 3:13

Néringslivets vinstldge/riskpremie
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6
4
M
0
1998 2002 2006 2010 2014 2018

Killa: SCB samt egna berdkningar
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I internationell jimforelse verkar vinsterna i
ndringslivet vara relativt goda. Det mérks pa att
investeringsaktiviteten dr hogre i Sverige dn i de
flesta andra europeiska lander. Vinsterna verkar
saledes vara balanserade.

Europanormen handlar bl.a. om att utvirdera om
l6nerna 1 Sverige har f6ljt de 1 Europa.

Med Europa avses ett konkurrensvégt genomsnitt
av de 11 storsta EU-ldnderna samt Norge och
Schweiz, vilka hir kallas europanormsldnderna.
Med storsta menas de som har ungefar samma
ekonomiska standard som Sverige.

I diagrammet nedan visas en bild av
l6neutvecklingen sedan 2011. Ett flertal av
ldnderna i europanormen har haft betydligt storre
problem &@n Sverige efter finanskrisen 2008-2009
och dérfor en ldgre 16nedkningstakt. Sverige bor
darfor nu jimforas med de ldnder som klarade
finanskrisen bittre dvs. frimst Tyskland. Aven
jamfort med Tyskland har Sverige haft en béttre
ekonomisk utveckling.

Diagram 3:14

% Lonedkningar i landers naringsliv
(o]
w N

2%,

M
L

o,

1%

Svcli,c
Tyskland
' EU norm

11:1 12:1 13:1 14:1 15:1 16:1 17:1

Kdlla: Eurostat, EU-kommissionen samt egna
berdkningar

0%

Lonerna i Sverige har ungefir foljt 16nerna 1
Tyskland. Jimfort med europanormslidnderna har
den svenska 16nedkningstakten legat hogre under
aren 2012-2015 vilket kan forklaras av en
betydligt bittre ekonomisk utveckling. Enligt
Eurostats sammanstillning for andra kvartalet
2016 var I6nedkningstakten mycket lag och
hamnade pa 1 procent i arstakt. Detta beror bl.a.
pa att nya avtal i Tyskland géller fran 1 april 2016



men att 1onehdjningen kommer forst 1 juli. Under
andra kvartalet blir da 16nedkningen O procent.

I Tyskland har det tecknats tva-arsavtal i
offentliga sektorn, industrin och tjdnstesektorn pa
omkring 2,5 procent i arstakt. I Osterrike och
Nederldnderna tecknas avtal pa 1,5 — 2 procent. |
Danmark gar ett 3-arigt avtal ut mot slutet av 2016
och l6nerna véntas i ar 6ka med 2 procent. I Norge
tecknades avtal som totalt vintas ge 2,4 procent. I
Finland prolongerades krisavtalet och 16nerna
vintas 0ka med mindre @n 1 procent. Prognoser
fran EU-kommissionen visar pa en forvintad
16nedkningstakt 2017 pa i genomsnitt 2 procent i
europanormsldnderna. I ldndergruppen Tyskland
m.fl. véntas en hogre 16neokningstakt pa 2,5
procent.

Det tar tid innan inflationen nar malet

Inflationen -mitt med KPIF, KPI med fast ranta —
steg trendmissigt under loppet av 2015. Den
viktigaste forklaringen till uppgangen &r kronans
forsvagning under 2014 och inledningen av 2015,
som med viss fordrojning innebar stigande
importpriser pa varor och tjanster. I ar har den
uppatgaende trenden for KPIF-inflationen brutits.
I genomsnitt steg KPIF-inflationen med 1,4
procent januari-oktober.

Det hoga resursutnyttjandet i svensk ekonomi talar
for att inflationen pa sikt stiger via hogre 16ner och
storre mojligheter for foretagen att hoja priserna
till konsumenterna. Dirtill kommer att
kronforsvagningen i ar efter hand véntas leda till
okande importpriser. Okningstakten hélls tillbaka
av att den internationella prisutvecklingen forblir
lag. En pataglig kronforstiarkning skulle dventyra
mojligheterna att na inflationsmalet.
Sammanfattningsvis vintas KPIF-inflationen stiga
langsamt de ndrmaste aren och det ér osédkert nér
inflationsmalet nas. I var prognos nar KPIF-
inflationen upp till 2 procent alldeles i slutet av
2018.

Arbetskostnaderna okar relativt snabbt 2016 och
2017, bland annat pa grund av borttagandet av
sdnkta arbetsgivaravgifter for unga. Samtidigt
okar produktiviteten i ndringslivet med knappt 2
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procent under perioden. Sammantaget véntas
inflationstrycket fran arbetsmarknaden bli ldgre &n
vad som dr forenligt med 2 procents inflation.

Foretagens syn pa prisutvecklingen det ndrmaste
aret enligt Riksbankens intervjuundersokning och
Konjunkturbarometern innebér att man ser
svarigheter med att hoja priserna. Laga
inflationsforvantningar pa 1 — 2 ars sikt 4r ett
problem i sammanhanget.

Ett omslag i energipriserna ger ett positivt bidrag
till KPIF-inflationen under resten av 2016 och
under 2017. I ar bidrar skatteokningar med 0,3
procentenheter till KPI-inflationen. 2017 och 2018
blir bidraget ldgre.

Diagram 3:15

KPI och KPIF

Arlig procentuell forandring
6

iy S S S R -
9901 0201 0501 0801 1101 1401 1701

Kdlla: SCB samt egna berdkningar




Bilaga diagram och tabeller

Diagram B1
Tjansteproduktionsindex och
Inkdpschefsindex for tjanster
130 70
£~
120 71 o
110
- 50
100 /7 / |
_4/ - 40
90 == Tjansteproduktionsindex
80 /T —Vrlnképscherfsindex fc'jr tjanster 34
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Kiilla: SCBoch Macrobond/Swedbank

Diagram B2

Barometerindikatorn
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115 #\

105 jv
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85 \

75 \‘
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Kdlla: KI barometern
Diagram B3
BNP i Sverige
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram B4

Procent  Export av varor och tjinster Mdrkr
20 500

A

15 T h "4
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0 - | ||' I 300
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Diagram BS

Procent Import av varor och tjanster Mdr kr
20 700
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5 | | | I y . 500

| - 300
B Procent arstakt |
-15 =2 015 ars pris
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Kidlla: SCB samt egna berdkningar

Diagram B6
Svensk vaxelkurs mot
105 exportkonkurrenter
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Kdlla: Riksbanken samt egna berdkningar



Diagram B7

Procent Bruttoinvesteringar Mdr kr
75 Sasongrensade kvartalsvarden / 300
5,0 1 1
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Diagram B8
Procent BOstadsinvesteringar Vidr ke
Sasongrensade kvartalsvarden
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Diagram B9

Industrins kapacitetsutnyttjande
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram B11

Genomsnittlig bostadsranta
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Kdlla: SCB samt egna berokningar

Diagram B11
Procent Privat konsumtion
.. . Mdr kr
Sasongrensade kvartalsvarden
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar
Diagram B12

Produktivitetsutveckling
Procentuell fordandring
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Killa: SCB samt egna berdkningar



Diagram B13
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Diagram B14

Arbetade timmar
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Diagram B15
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Killa: SCB samt egna berdkningar
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Diagram B16

Nyanmalda, kvarstaende platser och

120 varsel, trend, tusental
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Kdlla: SCB och Arbetsformedlingen samt egna

berdkningar

Diagram B17

Brist pa arbetskraft i néringslivet

sasongrensade varden
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Kiilla: KI barometern



Diagram B18

Sysselsattning och arbetskraft 15-74
ar Orginalvarden och trender, tusental
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar
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Diagram B19

88 ~Sysselsattningsgrad 20-64 ar, procent
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Kdlla: SCB samt egna berdkningar



Tabell B1

Forsorjningsbalans

Procentuell
férandring

Privat konsumtion

Offentlig
konsumtion
Investeringar

Lagerinvesteringar
<1>

Export

Export av varor

Export av tjanster
Import

Import av varor

Import av tjanster
BNP

BNP,
kalenderkorrigerad

2015
2,7
2,5

7,2
0,3

5,6

3,3
10,9
55
5,6
5,3
41
3,9

2016
2,4
3,6

7,9
0,2

2,5

2,2
3,1
5,0
5,8
3,3
3,2
2,9

2017
2,3
1,9

3,9
-0,3

3,4

2,8
4,7
3,3
2,8
4,3
2,4
2,6

2018
2,4
1,6

3,5
-0,1

4,5

4,5
4,6
4,5
4,3
4,9
2,4
2,5

<1>Foéréandring i procent av foregaende ars BNP
Kalla: SCB samt egna

berdkningar

Killa: SCB samt egna berdkningar

Tabell B2

Investeringar

Procentuell
férandring

Naringsliv

Industri

Ovrigt naringsliv
Offentlig sektor
Bostader
Totalt

2015
6,6
8,4
5,6
0,7
16,1
7,2

2016
6,9
7,6
55
71
14,5
7,9

2017
2,9
2,4
3,2
5,4
5,9
3,9

Kiilla: SCB samt egna berdkningar

2018
2,8
1,9
3,2
3,7
55
3,5
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Tabell B3

Disponibel inkomst och privat konsumtion

Procentuell férandring

Timléner <1>

Arbetade timmar <2>
Lénesumma

Ovriga faktorinkomster
Transfereringar

Skatter

Disponibel inkomst
Konsumentpris, IPI

Real disponibel inkomst

Privat konsumtion
Sparkvot<3>

KPI
KPIF

2015

1

Prisforandringar under resp ar

Hushallens tillgangar
Smahus+Mark
<1> Enligt NR

<2> Kalenderkorrigerade

1
1

3,2
1,0
4,3
9,1
3,8
8,5
3,6
1,0
2,6

2,7
6,4

0,0
0,9

0,8
2,8

2016

1

2,6
1,8
4,9
2,9
3,7
5,7
3,8
1,2
2,6

2,4
6,4

1,0
1,4

6,0
8,0

2017

1

2,9
1,3
4,2
2,5
3,9
5,3
3,4
1,4
1,9

2,3
6,2

1,4
1,5

5,0
5,0

2018

1

3,0
1,2
4,4
2,6
3,9
4,3
3,9
1,7
2,2

2,4
6,1

2,1
1,8

5,0
5,0

<3>Inkluderar sparande i avtals- och premiepensioner

Killa: SCB samt egna berdkningar

Tabell B4

Produktion inom olika sektorer
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade

varden

Naringsliv
Industri
Byggnads
Ovrigt naringsliv
Offentlig sektor

2015

4,0
4,1
9,2
3,7
0,9

2016

2,7
1,2
6,1
3,0
2,5

2017

Killa: SCB samt egna berdkningar

3,0
2,7
4,3
3,1
2,1

2018

2,9
3,5
4,3
2,6
1,7



Tabell B5

2018
1,9
2,9
2,9
1,6

-0,1

Arbetsproduktivitet
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade
véarden
2015 2016 2017
Néaringsliv 3,1 1,6 1,8
Industri 4.8 1,7 2,6
Byggnads 6,9 4,6 2,7
Ovrigt naringsliv 24 14 15
Offentlig sektor 0,0 -0,6 0,4
BNP 2,5 1,1 1,5

Kdlla: SCB samt egna berdkningar

Tabell B6

Arbetsmarknadslaget
Procentuell férandring

2015 2016
Arbetskraft, ILO, 15-74 0,8 0,9
Arbetade timmar <1> 1,0 1,8
Arbetad tid per sysselsatt -0,4 0,4
§1y:selsatta, 15-74 1,4 1,4
Arbetsloshet, ILO, 15-74 <2> 7.4 6,9
Programdeltagare <2> 3,7 3,7

<1> Kalenderkorrigerat
<2> | procent av arbetskraften

Killa: SCB samt egna berdkningar

Tabell B7

Sysselsattningen enligt NR
Férandring i tusental

2015 2016

Totalt 73 69
Naringsliv 46 38
Industri -3 -3
Byggnads 8 8
Ovrigt naringsliv 41 33
Offentlig sektor 27 31

Kiilla: SCB samt egna berdkningar

1,5

2017
0,9
1,3
0,1

1,2
6,6
3,9

2017
60
40

32
20

2018
0,8
1,2
0,1

1,0
6,4
3,8

2018
52
29

22
23

34



Tema: Matchning — nyckeln till Iagre arbetsléshet och battre

kompetensforsorjning

Efterfragan pa arbetskraft kommer att fortsitta
stiga pa bred front inom bade niringslivet och
den offentliga sektorn under de kommande aren.
Forklaringen &r den stirkta konjunkturen men
ocksa ett vixande antal pensionsavgangar. Det
innebdr att det kommer att finnas ett stort antal
jobboppningar inom en rad olika yrken med
varierande utbildningskrav.

Samtidigt finns det fortfarande cirka 290 000
arbetslosa (20-64 ar) plus en stor grupp
flyktingar som &r pa vég in i arbetskraften. Trots
att det alltjimt finns gott om arbetssokande sa
uppger allt fler arbetsgivare att de har svart att
hitta personal att rekrytera. Det rader med andra
ord inte arbetskraftsbrist i den meningen att det
saknas arbetssokande, men vil en tilltagande
kompetensbrist dir arbetsgivarna inte hittar rétt
kompetens att anstélla.

Enligt Arbetsformedlingen medfor den starka
efterfragan pa arbetskraft en snabbt sinande
tillgang pa utbildad arbetskraft inom allt fler
yrken.!8 Inom niringslivet stiger bristtalen
successivt, vilket inte minst géller
byggbranschen dir hilften av arbetsgivarna
véntas fa svart att rekrytera ritt kompetens
under nésta ar. Situationen dr sarskilt allvarlig
inom husbyggnadsverksamheten. Aven inom
industrin och den privata tjdnstesektorn stiger
bristtalen, men nagot langsammare och fran en
lagre niva.

Inom den offentliga sektorn dr dock
rekryteringslidget mer akut dir sex av tio
arbetsgivare uppger att de har svart att hitta
personal, vilket dr den hogsta niva som
Arbetsformedlingen nagonsin har uppmiitt.
Bristen ér fortfarande som storst inom

18 Arbetsformedlingen (2016), Arbetsmarknadsutsikterna
varen 2016. Prognos fér arbetsmarknaden 2016-2017.
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landstingen, dir nivan har varit hog under lang
tid, men bristen okar snabbast inom

kommunerna dir bristtalet stigit fran 40 till 70
procent under de tva senaste aren. Inom hilso-

och sjukvard uppger i stort sett samtliga
verksamheter brist pa 6nskade kompetenser, och
inom barnomsorg och grundskola ligger
bristtalen pa cirka 80 procent. For
gymnasieskolan dr motsvarande andel 65
procent. Detta riskerar att bromsa
sysselsittningsokningen under flera ar framover
och forsvarar mojligheten att uppritthalla den
kommunala servicen.

Tabell 4:1. Yrken och yrkesgrupper med stor
brist pa arbetskraft pa 5 och 10 ars sikt

Hogskoleutbildning

Forskolelirare och fritidspedagoger
Grundskolelirare

Gymnasieldrare

Specialpedagoger

Likare

Sjukskoterskor

Tandlidkare

IT-yrken

Ingenjorsyrken
Gymnasieutbildning

Bil- och lastbilsmekaniker
Bussforare
Lokforare
CNC-operatorer
Maskinoperatorer
Flertalet byggyrken
Kockar
Underskoterskor
Verkstadsmekaniker
Killa: Arbetsformedlingen (2016), Var finns

jobben? Beddomning for 2016 och en langsiktig
utblick.”’

19 Tabellen visar bristen pd 5-10 &rs sikt, men
arbetsgivarna uppger att det redan idag rader brist
inom dessa yrken.



Rekryteringssvarigheterna kan medfora att
arbetsgivarna tvingas vida kortsiktiga atgérder
for att sikerstilla bemanningen, bland annat
genom att utdka arbetstiderna for befintlig
personal, hyra in personal fran
bemanningsforetag eller att avsta fran att
rekrytera och tacka nej till nya kunder. Ett annat
alternativ kan vara att forsoka rekrytera personal
fran utlandet.

En viktig forklaring till att tillgangen pa
utbildad arbetskraft minskar &r att tillflodet av
nyutexaminerade fran utbildningsvisendet,
oavsett konjunktur, &r for litet for att tillgodose
behoven pa arbetsmarknaden. Det giller inte
minst fran gymnasieskolans yrkesprogram dar
antalet elever nu dr ungefir 20 000 personer
farre 4n under mitten av 2000-talet, en
minskning med cirka 40 procent, som dels beror
pa mindre arskullar, dels pa ett minskande
intresse for yrkesutbildningarna. Dessutom &r
det néstan 30 procent av eleverna pa
yrkesprogrammen som inte lyckas ta
gymnasieexamen inom fyra ar efter skolstarten.

Detta ir oroande eftersom det finns en stor
efterfragan pa arbetskraft inom kvalificerade
LO-yrken och i manga fall &r det svart att hitta
personal med gymnasial yrkesutbildning. Enligt
SCBs langsiktiga prognoser kommer efterfragan
pa arbetskraft med gymnasial yrkesutbildning
att oka fram till ar 2035, da deras
prognoshorisont slutar, medan tillgangen
ddremot minskar.?’ Sammantaget innebir detta
att gymnasieskolans bidrag till
kompetensforsorjningen kommer att vara svagt
dven pa langre sikt. Det understryker behovet av
mer resurser till grund- och gymnasieskolan for
att 6ka elevstodet och hoja kunskapsnivan bland
eleverna.

En god matchning pa arbetsmarknaden maste
ges hog prioritet for att sysselsdttningen ska
kunna viéxa utan allvarliga storningar. Ansvaret
for detta delas av det reguljira
utbildningssystemet och Arbetsférmedlingen,

20 5CB (2014), Trender och prognoser 2014 med sikte pd
dr 2035.

36

men dven av arbetsgivarna som har ansvar for
de anstilldas kompetensutveckling.
Utbildningsviésendet har huvudansvaret {for att
sikerstilla tillskottet av vilutbildad arbetskraft
pa arbetsmarknaden. Det finns idag stora behov
av fler utbildningsplatser, inte minst inom den
yrkesinriktade vuxenutbildningen, i
kombination med vél fungerade validering av
tidigare utbildning och erfarenheter som
mojliggor kortare omstéllnings- och
vidareutbildningar. For att utbildningsinsatserna
ska fa onskad effekt ar kvalitet och relevans av
storsta vikt. Det dr darfor centralt att
branschernas parter ges inflytande over
yrkesutbildningarnas innehall och
genomforande.

Avsaknaden av arbetslivserfarenhet kan
kompenseras med god utbildning, medan bristen
pa utbildning ar ett allvarligt hinder for
etablering. Arbetsformedlingen bedomer att
andelen inskrivna arbetsldsa som endast har en
forgymnasial utbildning kommer att 6ka till
omkring 35 procent, motsvarande cirka 135 000
personer, under nista ar. Eftersom avslutad
gymnasieutbildning i praktiken dr en
forutsittning for att fa ett arbete innebir detta att
Arbetsformedlingens mojligheter att matcha
denna vixande grupp arbetslosa genom
traditionell arbetsmarknadspolitik med kortare
utbildningsinsatser dr begriansade. Istéllet
behover denna grupp arbetssokande 1 forsta
hand tillgang till den reguljira
vuxenutbildningen.

Diremot dr det uppenbart att
Arbetsformedlingen behover fokusera mer pa
fler aktiva och kompetenshojande insatser for
arbetslosa, framfor allt for dem som har tidigare
arbetslivserfarenheter, och samtidigt snabba upp
processen kring arbetsmarknadsutbildningarna.
Luckorna att fylla 4r manga och
utbildningsinsatser som riktas mot bristyrken &r
darfor viktiga och effektiva.



Sverige star infor en sdrskilt stor och viktig
utmaning i att etablera, och pa kort och lang sikt
matcha, en vixande grupp nyanlédnda flyktingar
pa arbetsmarknaden. LO har tidigare visat att
det ror sig om tre relativt jimnstora grupper som
kommer att soka sig ut pa arbetsmarknaden de

kommande &ren?':

LT
.‘_.I L™

.
........

Kdlla: LOs rapport ”Kunskapsklyftor raserar
svenska modellen” Grape och Hallo

e  De som saknar niodrig grundskola och
saknar realistiska mojligheter till etablering
pa svensk arbetsmarknad. Denna grupp, dér
majoriteten dr unga, behover i forsta hand fa
tillgang till en sammanhallen
grundskoleutbildning.

®  De som har grundskola eller en utlindsk
gymnasieutbildning men behover
kompletterande utbildningar. Denna grupp
behover breda viégar till utbildning.
Arbetsmarknadens parter har en viktig roll i
att erbjuda fler végar till arbete dn idag,

21 Grape, Linda & Torbjérn Hallé (2016),
Kunskapsklyftorna raserar den svenska modellen. En
strategi fér stat och parter, Landsorganisationen i
Sverige. Analysen bygger pa antalet nyanlanda under

exempelvis genom kombinationer av arbete
och utbildning.
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®  De som har en god utbildningsniva och goda
mojligheter till etablering. Denna grupp har
framfor allt behov av validering och en
matchningsinriktad arbetsmarknadspolitik.

For att arbetsmarknadens parter ska kunna gora
mer for etableringen av nyanldnda flyktingar
krivs ocksa ett politiskt agerande for att bryta
den negativa kunskapsutvecklingen i
arbetskraften och lyfta den svenska skolans
resultat.

Trots den okade efterfragan pa arbetskraft
forblir konkurrensen om jobben hard for dem
som saknar gymnasieutbildning. Arbetsgivarna
har under lang tid hojt sina utbildnings- och

2015, hur stor andel som vanligen beviljas
uppehallstillstand samt utbildningsbakgrunden bland de
asylsdkande som fanns i Arbetsférmedlingens
etableringsuppdrag 2014-2015.



kompetenskrav och anstillt personer med ldangre
utbildning dn vad jobbet kriver for att utforas.
Det giller inte minst jobb som inte stiller nagra
eller laga formella krav pa utbildning, vilket
leder till att personer med kortare utbildning
trings undan fran jobb de skulle kunna utfora.
En bidragande orsak till den hoga arbetslosheten
bland personer som saknar gymnasieutbildning,
oavsett om de ar inrikes eller utrikes fodda, ar
darfor att utbildningskraven att fd ett jobb ar
hoga dven i jobb som inte stiller nagra formella
utbildningskrav for att utforas. Slutsatsen dr att
det dr hogst osdkert om en politik med syfte att
skapa fler lagkvalificerade (“enkla”) jobb i
forsta hand skulle gynna arbetssokande som
saknar gymnasieutbildning, inklusive nyanldanda
flyktingar. Snarare riskerar felmatchningen och
undantridngningen att forvérras ytterligare.

Den langsiktigt mest effektiva strategin for att
minska sysselsittningsgapet mellan grupper,
och samtidigt forbittra tillgangen till utbildad
arbetskraft och sékerstilla arbetsgivarnas
kompetensbehov, dr dirfor att genomfora
insatser som hojer nivan pa kunskaper och
fardigheter hos grupper som annars inte kan
mota kraven pa arbetsmarknaden.
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Utmaningar for valfarden

Jamfort med for ett ar sedan gar det att hdvda att
utmaningarna for vélfirden a ena sidan har
forandrats kraftigt, och a andra sidan utvecklats
1 samma riktning.

Forandrats 1 bemirkelsen att prognoserna for
flyktingmottagande har skrivits ner kraftigt efter
regeringens atgirder.

Migrationsverket raknar nu med omkring 29
000 asylsokande i ar jamfort med 33 500 i
foregaende prognos och 100 000 i
februariprognosen. For 2017 sanker
Migrationsverket planeringsantagandet till 36
700 asylsokande, att jamfora med 51 200 i
foregdende prognos.

Det innebdr att de direkta pafrestningarna pa
vilfiardssystemen inte blir lika kraftiga som
befarat.

Utvecklas i samma riktning i bemirkelsen i att
utmaningarna for de senaste arens
flyktingutmaningar trots allt kvarstar samtidigt
som andra utmaningar, t. ex. den vixande
befolkningen, kvalitetsproblem inom skolan och
dldreomsorgen och rekryteringsbehovet inom
offentlig sektor, stéller fortsatta stora krav pa
offentlig verksambhet.

Enligt SCB?*? kommer befolkningen att 6ka med
omkring 630 000 personer mellan 2015 och
2020 (fran nastan 9,8 till drygt 10,4 miljoner
invanare, se tabell 4:2 nedan), en uppgang med
over 6 procent. Den kraftigaste uppgangen
forvintas ske i aldersgrupperna 7-19 ar och 70-
89 ar. Det stiller krav stora krav pa
utbildningssystemet och dldreomsorgen, utdver
de problem som redan finns inom dessa sektorer
idag.

22 prognos fran maj 2016.

23 Sveriges Kommuner och Landsting (Ekonomirapporten,
oktober 2016) anger en 6kning fran 9 851 000 till

10 497 300 personer. Skillnaden mellan SKLs och var
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Tabell 4:2. Befolkningsutvecklingen enligt
Konjunkturinstitutet (uppdatera rubrik nér vi vet
hur referensen ska se ut)

Alders- Befolkning Befolkning  Skillnad i
grupper 2015 2020 procent
0-6 822 000 883 000 7
7-19 1402 000 1 584 000 13
20-64 5645 000 5877 000 4
65-69 594000 541000 -9
70-89 1240 000 1446 000 17
90-99 94 000 97 000 3
99 2000 2000 0
Total®® 9799000 10430 000 6
Kdlla: SCB

Den vixande befolkningen leder till patagliga
utmaningar, sdrskilt for utbildningssystemet,
med tanke pa de stora behov svensk skola redan
star infor med skolresultat som fallit over lang
tid.

Till detta bor man ocksa uppmiarkamma det
stora rekryteringsbehov som offentlig sektor star
infor. Redan idag uppger sex av tio arbetsgivare
att de har svart att hitta personal, och problemen
ser ut att kvarsta: Yrken dir det forvéntas rada
stor brist pa arbetskraft inom fem till tio ar
handlar bland annat om pedagoger pa forskola,
fritids, grund- och gymnasieskolan,
underskoterskor, sjukskoterskor och likare,
bussforare och lokforare (se dven "Tema:
Matchning”). For att locka till sig personal kan
offentlig sektor behdva hdja 1onerna och
forbittra arbetsvillkoren.

Resursbehov i offentlig sektor

Om vilfirden inte ska eroderas maste
utmaningarna hanteras. Reformer som okar
kvaliteten inom ramen for de resurser som
offentlig sektor redan forfogar 6ver &r viktiga

redovisning ar att de anvander siffror befolkningssiffror
for den 31 december medan vi anvdnder
genomsnittssiffror for respektive ar.



men det kommer ocksa att behovas
resurstillskott de niarmsta aren.

Konjunkturinstitutet gor regelbundet en
berdkning av vad ett bibehallet offentligt
atagande kostar. Med bibehallet offentligt
atagande menas att offentlig konsumtion okar i
sadan takt att personaltitheten i
vilfardstjansterna halls ofordndrad, att
ersdttningsgraden i de sociala transfereringarna
behalls, att de statliga investeringarna okar i takt
med potentiell BNP medan kommunala
investeringar Okar 1 takt med den kommunala
konsumtionen.

Jamfort med 2017 menar Konjunkturinstitutet
(Konjunkturldget, augusti 2016) att
kommunsektorn under aren 2018 till 2020 maste
oka sina intdkter med drygt 50 miljarder kronor.
Konjunkturinstitutet rdknar med att
kommunerna sjédlva hojer skatterna med ca 20
miljarder. Om inte kommunsektorn ska minska
pa sin personal eller dra ner pa sina
investeringar, innebar det alltsa att statsbidragen
behover hojas med drygt 30 miljarder.

For statens del innebar kravet pa att bibehalla
det offentliga atagandet bland annat att
investeringarna ska 0ka med 6 miljarder,
transfereringarna till hushallen med 10 miljarder
(i transfereringar ingér bland annat
arbetsloshetskassan, fordldrapenningen,
barnbidraget och sjuk- och
aktivitetsersittningen) och konsumtionen med
17 miljarder.

Sammantaget riknar Konjunkturinstitutet med
att de offentliga utgifterna maste 6ka med 6ver
80 miljarder fram till 2020 (se diagram 4:1),
vilket motsvarar ca 1,5 procent av BNP.
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Diagram 4:1

Atgirder i staten och kommunerna
for ett bibehallet offentligt atagande
go | miljarder kronor, [6pande pris ——

| ]
10 ]
50 el |
10 I
2017 2018

2019 2020

M Statliga investeringar
Transfereringar till hushallen
Statlig konsumtion

B Kommunala skattehdjningar (mdkr)

Statsbidrag till kommunerna

Killa: KI

Kommentar till diagrammet: Siffrorna i diagrammet
ar hamtade fran Konjunkturinstitutet ( s. 54 i
Konjunkturliget augusti 2016). I KI:s tabeller
overstiger summan for aren 2018 till 2020 summan
for de enskilda aren med 1 miljard pad nagra av
posterna. I det hir diagrammet har vi valt att ldgga
den saknade miljarden pa den arliga dkningen for
2020.

Sveriges kommuner och landsting gor ocksa
berdkningar av behoven inom kommunsektorn.
De landar hogre dn Konjunkturinstitutet. Deras
bedomning dr att de kommunala skatterna maste
hojas med drygt 50 miljarder kronor 2018 till
2020 och statsbidragen hojas med drygt 15
miljarder kronor under samma period. Deras
beridkningar utgar fran att de demografiska
utmaningarna ska klaras av, samtidigt som de
ocksa innebdr en viss kvalitetshojning (med 0,5
procentenheter utover 6kningen av de
demografiska behoven hos kommunerna och ca
1 procent i landstingen). Pa sa sitt skulle
kommunsektorns kostnader utvecklas enligt
historisk trend.



Ekonomisk politik

Det fundamentala problemet pa svensk
arbetsmarknad avtecknar sig allt tydligare. En
stor grupp ménniskor, séirskilt utlandsfodda,
saknar den utbildning och de firdigheter som
efterfragas av arbetsgivarna. Betydande
investeringar sarskilt i utbildningssystemet dr
dirfor nddviandiga om arbetslosheten ska kunna
pressas ner vidsentligt under 6 procent.

En period av mer expansiv penning- och
finanspolitik har varit av godo for svensk
ekonomi och arbetsmarknad. Arbetslosheten dr
pa vig ner. Inom vissa sektorer pa
arbetsmarknaden kommer starka indikationer pa
reell kompetensbrist. De langsiktiga
inflationsforvéintningarna dr pa viag upp mot tva
procent.

Arbetslosheten 1 Sverige ligger idag klart under
EU-snittet, men sa manga som 12 EU-ldander
hade 1 augusti 2016 ldgre arbetsloshet.
Avstandet till de lander i EU som har l4gst
arbetsloshet, och darmed regeringens
arbetsloshetsmal, dr fortfarande stort.

LO anser att den ekonomiska politiken fortsatt
bor inriktas mot full, hog och jamn
sysselsittning. Full sysselsittning skulle kunna
innebdra en arbetsloshet pa mellan 2 och 4
procent och en sysselséttningsgrad pa minst 85
procent.
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Diagram 4:2

Arbetsloshet 2015 i EU-ldnderna
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Kiilla: Eurostat

Nyckelordet for den ekonomiska politiken bor
vara symmetri. Precis som en lang och djup
lagkonjunktur far skadliga effekter pa
arbetsmarknaden, sa kan en ldngre
hogkonjunktur aterstilla skadorna. Bade finans-
och penningpolitiken bor dérfor bidra till att
halla ett hogt resursutnyttjande under
prognosperioden, for att pa sa vis pressa ner
arbetslosheten. Samtidigt som finanspolitiken
bidrar till ett generellt hogt efterfragetryck bor
den bidra till att skapa langsiktigt goda
forutsittningar for tillvixt och sysselsittning,
genom investeringar i sirskilt utbildning,
infrastruktur och bostdder — de omraden som
idag utgor de verkligt tranga sektorerna i svensk
ekonomi.



Forutséttningarna for konjunkturstirkande
ekonomisk politik dr fortsatt mycket goda.
Réntan pa langa statsobligationer dr negativ,
statsskulden &r lag, inflationen visar inga tecken
pa att ta fart och 16nebildningen ir stabil. Det
som framfor allt sétter begriansningar for fortsatt
hog tillvixt och fallande arbetsldshet dr att
efterfragan pa arbetskraft skiljer sig kraftigt fran
de arbetslosas utbud av utbildning och
fardigheter.

De stora flyktingstrommarna till Sverige under
2015 kommer att sitta sin prigel pa den
ekonomiska politiken under flera ar. Initialt
innebar de manga asylsokande ett behov av
stora resurser till migrationsverket, for att kunna
klara mottagande och boende, men ocksa for att
gora asylprovningar. Aven kommunerna
behdvde resurser, for att kunna erbjuda
skolgang och vard. I takt med att
uppehallstillstand utfirdas kommer de
ekonomiska behoven att skifta. Kommunerna
behover bygga ut vilfardstjinsterna, i vissa
kommuner mycket kraftigt.
Utbildningssystemen, pa alla nivaer — men
sarskilt vuxenutbildningen, behover expandera.
Uppehallstillstand innebér ocksa att manga
vuxna gar in i Arbetsformedlingens
etableringsuppdrag. Som arsgenomsnitt kommer
antalet deltagare i etableringsuppdraget 6ka fran
ca 48 000 personer 2015 till ca 79 000 personer
2017. I borjan pa november var antalet ca 65
000.%*

Finanspolitiken 2017 och 2018

I Budgetpropositionen for 20177 foreslas
reformer pa vilfardsomradet pa 24 miljarder
2017 och 28 miljarder kronor 2018. For 2017 &r
endast en mindre del finansierat men for 2018 &r
storre delen finansierat med skattedkningar och
utgiftsminskningar. Den offentligfinansiella
situationen 1 stort gor att det endast blir ett svagt
underskott 2017 och 2018 4r de offentliga
finanserna 1 balans, enligt finansdepartementets

24 Arbetsformedlingen, Prognos for utbetalningar 2016-
2020, 2016-10-26
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prognos. Prognoser for det sa kallade
strukturella saldot, alltsa ett konjunkturjusterat
matt pa de offentliga finanserna, visar pa ett litet
underskott i ar, ett nagot storre underskott nista
&r och balans 2018.%6

Underskotten 1 det finansiella sparandet 2016
och 2017 forklaras framfor allt av kostnader
kopplade till den stora grupp ménniskor som
under forra aret sokte asyl i Sverige. De
fordandringar 1 migrationspolitiken som har
beslutats av riksdagen innebér att betydligt farra
personer kommer att soka asyl under de
kommande aren. Eftersom kostnaderna da &r att
betrakta som tillfdlliga dr det rimligt att
regeringen inte finansierar kostnadsokningarna
utan later dem leda till forsvagade finanser.
Detta innebér att finanspolitiken styrs av tax-
smoothing, dvs. att skattenivan anpassas for att
finansiera langsiktiga utgifter och inte anvinds
for att tacka upp for tillfalliga 6kningar.

Aven 2018 kommer rimligen att bli ett &r med
fortsatt expansiv finanspolitik. Det finns ingen
anledning i dagslédget att strama at givet att det
behovs resurser i flyktingmottagandet samt att
behovet av bostdder och utbildning dr mycket
stort. Denna syn giller givet att de offentliga
finanserna ar starka och att den langsiktiga
utvecklingen av skulden ir stabil. Aven med
denna svagt stimulerande politik fortsitter den
konsoliderade offentliga bruttoskulden att
minska som andel av BNP for att na cirka 33
procent 2020, enligt Ekonomistyrningsverket.

Finanspolitik pa langre sikt

LO-ekonomerna har de senaste aren foresprakat
en finanspolitik pa medellang sikt som handlar
om expansiva utbudsatgirder for att sikra de
offentliga behoven framover, sasom att
finansiera vixande behov 1 vilfiarden,
infrastruktursatsningar, utbildning,
bostadsbyggande och pa sa vis bidra till att
fortsdtta pressa tillbaka arbetslosheten. Vi hade

% Finansdepartementet (2016), Samhdllsbygget — ansvar
fér Sverige. Budgetpropositionen fér 2017, Regeringens
proposition 2016/17:1.

26 Ekonomistyrningsverket, Prognos November 2016.



hoppats att dessa fragor skulle tas med i
beaktande i den 6versyn av 6verskottsmalet som
nyligen presenterats i form av betdnkandet En
oversyn av dverskottsmdalet. 27

Ett nytt saldomal

Utredningen har presenterat ett forslag om ett
nytt 6verskottsmal som dr nagot lagre dn
dagens. Redan fore sommaren offentliggjordes
att sju av atta partier i utredningen stod bakom
forslaget, som innebdr att regeringen bor ligga
en budget som ger ett strukturellt Overskott 1 det
offentliga saldot enligt det nya saldomalet pa en
tredjedels procent av BNP ar 2019.

Motivet bakom ett 6verskottsmal i de offentliga
finanserna har varit att det ska bidra till
langsiktigt hallbara offentliga finanser, ge en
jamn fordelning av resurser mellan
generationer, sdkerstilla ekonomisk effektivitet
och dessutom innebira tillrickliga
stabiliseringspolitiska marginaler vid en
lagkonjunktur. Samtliga av dessa kriterier
kommer att vara uppfyllda, oavsett om
saldomalet siitts till -0,5, O eller 0,33.
Utredningen diskuterar vad finanspolitisk
hallbarhet &r och sitter skuldutvecklingen under
en ldngre period i fokus. Hallbarhet preciseras
ofta som att den offentliga nettoféormogenheten
ska stabiliseras som andel av BNP. Stabilitets-
och tillviaxtpakten anger vidare att
Maastrichtskulden inte far 6verskrida 60 procent
av BNP.

Sedan overskottsmalet infordes 2000 har den
finansiella nettoférmogenheten i offentlig sektor
oOkat och statsskulden minskat som andel av
BNP. Detta har dock framst berott pa
virdeokningar av statens och
alderspensionssystemets aktieinnehav.
Overskottsmalet har till viss del bidragit till
denna utveckling eftersom sparandet varit
positivt under perioden (0,4 procent av BNP 1
genomsnitt sedan 2000). Sverige har i dag en

27S0U 2016:67, En 6versyn av éverskottsmdlet,
Betdnkande av 6verskottsmalskommittén.

28 Observera att detta giller vid ett férsiktigt
avkastningsantagande. Med antagande om avkastning pa
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positiv offentlig finansiell nettoférmogenhet pa
20 procent av BNP och en bruttoskuld pa cirka
40 procent.

Diagram 4:3

Finansiell nettostallning och
skuldsattning i offentlig sektor med
balansmal, Procent av BNP
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Kdilla: Konjunkturinstitutet, prognosdatabas,
oktober 2016

Samtliga mal mellan -0,5 och +1 kommer att
innebédra en fortsatt minskning av den offentliga
skulden. Den finansiella sektorns nettostéllning
skulle dock forsvagas fran dagens niva ner till
cirka 15 procent av BNP 2026 med ett saldomal
pa -0,5 procent.?8

Sverige dr nu inne i en period dér de offentliga
utgifterna véntas vixa snabbare dn BNP pa
grund av den demografiska utvecklingen. Detta
innebdr att den s.k. demografiska
forsorjningskvoten okar, efter att ha minskat
sedan 2014. Att forsorjningsbordan okar
trendmaéssigt under en period efter att ha
minskat trendmissigt kan limpligen métas med
en tempordr forsvagning av de offentliga
finanserna efter den temporira forstarkning som
overskottsmalet varit.

Utredningens slutsatser dr att alla alternativa
saldomal leder till en stabil nettoférmogenhet i
relation till BNP. Man menar dessutom att det dr
svart att sidga att nagon av malnivaerna dr att
foredra utifran réttvisa mellan generationer. Och
givet att malnivan inte i sig implicerar en

historisk niva skulle nettostallningen vara ungefar
densamma som i dag.



sarskild skatteniva gar det inte heller att dra
nagra slutsatser kring huruvida nagon niva
skulle vara mer samhéllsekonomiskt effektiv idn
nagon annan.

Det starkaste skilet till 6verskott skulle da vara
utrymmet att bedriva en aktiv finanspolitik.
Detta #r ocksa Konjunkturinstitutets (KIs)
huvudsakliga argument i den specialstudie som
publicerades forra dret.?” Men studiens slutsats
ar att d&ven med ett balansmal blir stillningen sa
pass stark att mojligheten att bedriva
stabiliseringspolitik inte dndras.

Ett nytt mal bor dven fortsittningsvis behalla
sdkerhetsmarginalerna till EUs underskottsgrins
(3 procent av BNP). Men risken for att snudda
vid denna grins uppkommer endast vid extrema
situationer. Utredningen om Overskottsmalet
konstaterar att ett lagre satt mal minskar
sdakerhetsmarginalerna, men sager samtidigt att
det inte &r sannolikt att 1agt satta Gverskottsmal
utgdr en begriansning i normala
konjunkturforlopp.

Ett BNP-gap pa -2 procent forvintas forsvaga
de offentliga finanserna som mest med cirka 1
procent av BNP via de automatiska
stabilisatorerna. Det krdvs ett BNP-gap pa cirka
-5 procent av BNP for att EUs underskottsgréins
ska overtradas. I mer extrema ldgen &r det dock
mojligt att ha storre underskott utan att bryta
mot EU:s regelverk.*® Dirfor skulle en 6vergang
till ett balans- eller underskottsmal, i en
situation med lag statsskuld och positiv
nettoférmogenhet, inte nimnvirt ha kringskurit
mojligheterna att bedriva en kraftfull
stabiliseringspolitik.

Malet om 1/3 procents dverskott kompletteras
med ett skuldankare som i sin tur innebér att den
offentliga skulden langsiktigt ska ligga runt 35

29 Konjunkturinstitutet (2015), Specialstudie 45:
Konsekvenser av att inféra ett balansmal fér finansiellt
sparande i offentlig sektor.

30 Det bor ocksa papekas att det férnirvarande av EU-
kommissionen har skett en omtolkning av stabilitets- och
tillvaxtpaktens regelverk i en inriktning som ger 6kad
flexibilitet med exempelvis mojligheter for storre

procent av BNP. Motivet till detta &r att
fortydliga att det finanspolitiska ramverket
huvudsakligen handlar om att skapa en
langsiktigt hallbar utveckling av den offentliga
skulden, vilket ar rimligt. Det dr dock viktigt att
podngtera att skuldutvecklingen dven styrs av
andra saker dn det finanspolitiska ramverkets
utformning, bland annat réinte- och
vixelkursforandringar, 6kad valutareserv och
forsiljning av offentliga tillgangar.

Behoven i viilfirden

Utgifterna for migration och integration minskar
de ndrmaste aren samtidigt som utgifterna for
vard, skola och omsorg 6kar av demografiska
skél (se avsnittet "Utmaningar for vélfarden”).
Sannolikt finns dessutom redan i dag stora
behov av kvalitetshdjningar 1 exempelvis
dldreomsorgen. Konjunkturinstitutet gor en
berdkning av vad bibehallen personaltithet i
vilfardstjansterna skulle kosta givet
befolkningsutvecklingen. Resultatet 4r att det
skulle krdvas en nivahdjning av statsbidragen
till kommunerna med 30 miljarder kronor ar
2020 jamfort med 2017, givet att
kommunalskatterna hojs med 21 mdr.?! Detta
skulle uppnas om den sittande regeringen 6kar
de generella statsbidragen med ytterligare 10
miljarder varje ar de ndrmaste aren.

Sveriges kommuner och landsting gor liknande
berdkningar®? och kommer fram till att det
kommer att krivas skattehdjningar pa totalt 50
miljarder i kommuner och landsting mellan
2018-2020, givet att statsbidragen okar med 17
miljarder kr.?* Totalt skulle di resurserna till
kommuner och landsting behdva 6ka med 67
miljarder under denna period. Skillnaden mellan
KIs och SKLs beridkningar édr att SKL dven
antar en viss kvalitetshojning, framfor allt i
form av 6kad personaltithet.

finansiella underskott om strukturella reformer samtidigt
genomfors.

31 Konjunkturinstitutet (2016), Konjunkturldget Augusti
2016.

32 5KL (2016), Ekonomirapporten, oktober 2016 —om
kommunernas och landstingens ekonomi, SKL.

3 Fordelat pa 11,7 mdr till kommunerna och 4,1 mdr till
landstingen.



Forsdkringar och transfereringar

Det ir inte enbart kommunerna som kommer att
behdva mer resurser om de offentliga
atagandena ska hallas pa samma niva som i dag.
LO kréver sedan tidigare att
inkomstforsakringarna bor vara riktiga
forsakringar. Detta innebér en hdjning av A-
kassan och en indexering av taken i samtliga
forsdkringar. Det dr ocksa viktigt att
transfereringar, sa som bostadsbidrag och
barnbidrag, realforsikras. Enligt
Konjunkturinstitutets berdkningar dr kostnaden
for att transfereringarna till hushéllen foljer
loneutvecklingen mellan 2017 och 2020 ca 10
miljarder kr.

Sammanfattningsvis

Totalt sett skulle hela det offentliga atagandet
kvalitetssédkras till en kostnad av ytterligare
drygt 80 miljarder kronor (2018-2020), enligt
K13

En av de verkligt viktiga fragorna for den
ekonomiska politiken &r alltsa vilken roll staten
ska ha i finansieringen av kommunala
vilfardstjanster under kommande ar. LO-
ekonomerna menar att staten ska ta ansvar for
kommunernas langsiktiga finansieringsbehov
och didrmed att statsbidragen bor hojas
ytterligare jamfort med det forslag som ligger.
Pa sikt bor statsbidragen till kommunerna folja
kostnaderna till f6ljd av befolknings-
utvecklingen. Vidare menar vi att det ar viktigt
att trygghetsforsidkringar och sirskilt vissa
transfereringar hojs och indexeras sa att de
foljer 16neutvecklingen.

Ett mindre stramt mal for det finansiella

sparandet dn 1/3 procent av BNP procent skulle
ha underlittat den framtida finansieringen av de
kommande behoven i vilfardssektorn. Trots att

34 Ett bibehallet offentligt &tagande innebdr, enligt K, att
personaltdtheten i de offentligt finansierade tjansterna
ar oférandrad, att ersattningsgraden i
transfereringssystemen halls konstant, att statliga
investeringar vaxer i takt med potentiell BNP och
kommunala investeringar vaxer i takt med kommunal
konsumtion.

flyktingsituationen har skapat ett exceptionellt
lage har exempelvis moderaterna hivdat att
regeringen bedriver en for expansiv
finanspolitik eftersom man har avvikit fran
overskottsmalet.*> Ansvarsfull politik #r ocksi
att ta ansvar for den situation Sverige befinner
sig 1 hédr och nu. Faktorer som befolkningens
utbildningsniva och hilsa, samt investeringar i
realkapital och bostdder #r sadant som avgor ett
lands framtida vilstand och tillvaxtforut-
sdttningar. Finansiella mal bor inte bidra till att
urholka virdet pa den offentliga sektorns
realkapital, utan snarare 6ka det — med syftet att
gynna bade dagens och framtida generationer.
Vid nésta tillfdlle for bestimmande av malniva
for de offentliga finanserna maste dessa saker i
hogre grad tas 1 beaktande.

Kompetenslyft vagen till lagre arbetsldshet

Nivan pa humankapitalet och dess fordelning i
befolkningen har stort inflytande dver hur
tillvéxt, sysselsittning, arbetsloshet och
inkomstskillnader utvecklas 6ver tid. Tre
tendenser dr sdrskilt viktiga att uppmérksamma:

- Fallande kunskapsresultat i den
grundliggande utbildningen

- Férre ungdomar viljer yrkesinriktade
gymnasieprogram

- Kort utbildning och svaga fardigheter
hos manga utlandsfodda

Vi har under senare ar uppmérksammat dessa
tendenser, vad de beror pa och hur de kan
motverkas, i ett flertal rapporter och artiklar. 3
Vi har ocksa behandlat dessa fragor relativt
utforligt i Ekonomiska utsikter vid ett flertal
tillfallen.

- Grundskolan maste reformeras sa att den
levererar hogre kvalitet och storre
likviardighet.

35 Se t.ex. Moderaternas budgetmotion 2017, Plan for
Sverige.

36 Se ex. Linda Grape och Torbjérn Hall6 (2016),
”Kunskapsklyftor raserar den svenska modellen — En
Strategi for stat och parter”, LO.



- De yrkesinriktade gymnasieprogrammen
maste goras mer attraktiva och de maste
svara bittre mot vad branscher och
arbetsgivare faktiskt efterfragar.

- Den yrkesinriktade vuxenutbildningen
och arbetsmarknadsutbildningen &r av
mycket stor betydelse for att komma
tillrdtta med de vixande
matchningsproblemen.?’

- Stor flyktinginvandring fran linder med
svaga utbildningssystem kridver stora
investeringar 1 sérskilt
vuxenutbildningen.

Dessa insikter har gradvis fatt effekt pa
samhéllsdebatt och den ekonomiska politiken.
Budgetpropositionen for nista ar innehaller
relativt omfattande satsningar pa regeringens sa
kallade Kunskapslyft, som framfor allt innebér
en utbyggnad av vuxenutbildningen.*
Kunskapslyftet finansieras till stor del genom
minskade anslag till arbetsmarknadspolitiken.
Det &r vettigt att ha ett samlat perspektiv pa
utbildnings- och arbetsmarknadspolitiken och
kraftsamla mot de kompetenshojande atgéarder
som har bast forutsittningar att leda till varaktig
etablering och uthalligt 1ag arbetsloshet.

Tabell 4:3 Nyanlédndas etablering

arbetsmarknaden de nirmaste aren i tre relativt
jamnstora grupper, med vitt skilda behov.

Det dr viktigt att framhalla att en
etableringspolitik endast kan bli framgangsrik
om den utgar fran en realistisk bild av svensk
ekonomi och arbetsmarknad.
Etableringspolitiken bor vara baserad pa det vi
vet om de framtida behoven pa svensk
arbetsmarknad. Den kan dérfor inte bortse fran
att ett antal yrkeskategorier, pa grund av
exempelvis automatisering, kommer att minska
eller forsvinna helt. Nagra forhallanden dr da
sarskilt viktiga att kédnna till:

- Arbetsgivare dr ovilliga att anstilla
personer utan gymnasieutbildning om de
inte har tidigare arbetslivserfarenheter.

- Flera sektorer pa svensk arbetsmarknad
har stor eller mycket stor brist pa
utbildad arbetskraft.

Den overldgset storsta utmaningen ligger hos
den grupp som inte har motsvarande en svensk
grundskoleutbildning. Ansvaret maste framfor
allt ligga pa utbildningspolitiken. Det dr dérfor
tveklost sa att “Kunskapslyftet” och
utbyggnaden av vuxenutbildningen svarar mot
faktiska behov.

Utbildningsniva Atgiird

Grundskola saknas

God utbildningsniva

Grundliggande utbildning
Utbildning behover kompletteras  Utvecklade vigar till arbetsmarknaden.
Matchningsinriktad arbetsmarknadspolitik  Staten/Arbetsformedlingen

Ansvar
Staten och kommuner
Stat och arbetsmarknadens parter

Nyanlindas etablering pa arbetsmarknaden

De senaste arens hoga flyktingmottagande
kriver en noggrann analys av vilka atgiarder som
ar mest effektiva for att astadkomma
framgangsrik och varaktig etablering. Som
framgar av "Tema: Matchning — nyckeln till
lagre arbetsloshet och bittre
kompetensforsorjning” gar det att dela in
nyanlidnda som kommer att soka etablering pa

37 Thomas Hagnefur (2016), ”Framtidens yrkesvux — fér
vem och hur?”, Rapport, LO.
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Ett antal ytterligare steg behdver dock tas for att
astadkomma en fungerande etableringspolitik.
Regeringen maste pa ett helt annat sitt dn idag
koordinera arbets- och utbildningspolitiken. Det
innebér bland annat att deltagarna i
etableringsuppdraget tidigare och i visentligt
hogre grad dn idag maste fa tillgang till
grundlidggande utbildning inom komvux eller
folkhogskola. Tiden i etableringsuppdraget

38 Love Lanninger Wennemo, ej publicerat PM, LO.



maste anvindas pa bista sitt. For att kunna
hantera 6kade behov kommer Kunskapslyftet att
behodva byggas ut under hela prognosperioden.

Utmaningarna handlar inte endast om politisk
styrningsformaga, eller resurser, utan ocksa om
att nyanldnda i manga fall inte har tillrickliga
incitament att satsa pa en ldngre, mer grund-
laggande utbildningsvig, av framfor allt tva
skil. Migrationsoverenskommelsen innebér att
det finns starka skél att som nyanlédnd skaffa sig
ett osubventionerat arbete, i syfte att fa perma-
nent uppehallstillstand. Inte heller de ekono-
miska villkoren har varit tillrdckligt gynn-
samma. I och med inforandet av studiestart-
stodet vid arsskiftet sker en forbéttring, men
bade tidslingd och bidragsnivaer maste antag-
ligen forbittras ytterligare for att de ekonomiska
villkoren ska vara tillrickligt lockande. *°

I skenet av dessa forhallanden framstar den sa
kallade “ldgstlonedebatten” som till stora delar
verklighetsfrimmande. For personer som har
mojlighet att tillgodogora sig den utbildning och
de fardigheter som dr nodvindiga finns inget
behov av att uppfinna eller subventionera fram
”enkla jobb” som idag inte finns pa svensk
arbetsmarknad.

Penningpolitik

Penningpolitiken har sedan 2014 bidragit till en
positiv utveckling for svensk ekonomi, bade nér
det giller tillvdxt och arbetsloshet. Omsving-
ningen som skedde i penningpolitiken 2014 var
helt nodvindig for att stirka inflationsmalets
roll som en fast punkt for pris- och
16nebildningen. Penningpolitiken har pa senare
tid varit ovanlig satillvida att den har omfattat
negativ reporinta och stora kop av statsobliga-
tioner. En viktig erfarenhet ar att negativ
reporénta faktiskt fungerar, eftersom den har
haft ungefir samma genomslag pa korta

3 Studiestartsstddet ska kunna sékas av individer i aldern
25-56 ar som &r arbetslosa och varit inskrivna som
arbetssdkande hs arbetsformedlingen under minst sex
manader. Ersattningen uppgar till 2 104 kronor per
studievecka (med majlighet till ytterligare tillaggsbidrag
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marknadsriantor som brukar vara fallet vid
positiva reporintor.*

I Sverige, liksom i andra lidnder, har den
oortodoxa penningpolitiken kritiserats haftigt av
sérskilt finansmarknadsaktorer. Centralbankerna
pastas sprida osdkerhet och bygga upp tillgangs-
bubblor genom att halla styrréntorna
“onaturligt” laga. LO-ekonomerna anser att
denna kritik 1 huvudsak dr missriktad och
bygger pa missforstand om hur penningpolitiken
fungerar. De langa realréntorna har fallit med
omkring 4,5 procentenheter de senaste trettio
aren. Detta beror pa fallande global tillvaxt och
forandrade preferenser for sparande och
investeringar.*! Centralbankerna har varit
tvingade att anpassa sig till denna kraftiga
sdnkning av den “neutrala” rantan. Om
Riksbanken hade forsokt att motverka denna
utveckling, och inte sinkt styrrintan pa det som
man har gjort, hade svensk ekonomi tveklost
varit i sémre skick &n idag. Var uppfattning ar
att det aligger finanspolitiken, inte penning-
politiken, att genomfora lampliga atgérder for
att hantera alltfor hoga tillgangspriser, sarskilt
pa bostdder. Vi skulle vilkomna en dversyn av
de skatter som bidrar till att driva pa bostads-
priser, det handlar t.ex. om avdragsregler for
ranteutgifter och fastighetsskatt.
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for de med barn). Studiestartsstédet kommer att betalas
ut i hogst 50 veckor

40 penningpolitisk rapport Oktober 2016.

41 Lukasz Rachel och Thomas D. Smith (2015), “Secular
drivers of the real global interest rate”, Bank of England.



Vi ser ocksa tecken pa att de langsiktiga (5 ar)
inflationsforvéntningarna dr pa vig tillbaka mot
tva procent. Inflationssiffrorna (KPIF) de
senaste manaderna har varit ldgre dn
Riksbankens prognos, vilket ger vissa skal till
oro. Riksbankens direktion bedémde vid sitt
oktoberméte att repordntan behover hallas pa
nivan -0,5 procent ett halvar langre jamfort med
den bedémning som gjordes i september, vilket
innebir att reporintan borjar hojas tidigt 2018.
Det ir inte uteslutet att Riksbanken kan behova
gora penningpolitiken mer expansiv for att styra
inflation och inflationsforviantningar snabbare
mot inflationsmalet. De verktyg som framfor
allt star till buds &r ytterligare
reporédntesdnkningar samt utdkade kop av
virdepapper. Med tanke pa den senaste tidens
kronforsvagning framstar sannolikheten for
valutainterventioner som mycket 1ag.

Stabiliseringspolitik vid nasta lagkonjunktur

Finans- och penningpolitiken kan 1 dagslaget
bedomas som vilavvigda. Det gor att det anda
finns hyggliga mojligheter till en fortsatt positiv
utveckling pa svensk arbetsmarknad under
kommande ar. Fragan ér dock vilket
stabiliseringspolitiskt manoverutrymme som
finns om under de nidrmaste aren drabbas av en
ny lagkonjunktur.

Det finns starka skél att tro att vi star infor en
lange period med laga globala rantor. Som
inflationsmalet &r utformat idag kommer
Riksbanken ha svart att gora vildigt mycket mer
for att stabilisera ekonomin.

Internationellt pagar sedan finanskrisen en livlig
akademisk debatt om for- och nackdelar med ett
inflationsmal som #r hogre 4n de 2 procent som
har blivit standard i de rika ldnderna.
Argumenten for ett hogre inflationsmal ar att det
skulle héja den langsiktiga nivan pa den
nominella rintan, vilket skulle medge storre
rantesdnkningar. Ett hogre inflationsmal dr
ocksa fordelaktigt for linder som har
konkurrenskraftproblem eller behover gora
relativloneforindringar.
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Argumenten mot ett hogre inflationsmal dr
ocksa starka. Sverige har gjort stora
“investeringar” i dagens inflationsmal och det
kan ta tid att fa aktorerna i ekonomin att lita pa
det nya inflationsmalet, sdrskilt mot bakgrund
av att Riksbanken har haft svart att na det
nuvarande. Det finns ocksa skal att tro att ett
hogre inflationsmal skulle innebéra storre
volatilitet i inflationen, vilket forsvarar
ekonomiska beslut. For att ett hogre
inflationsmal ska diskuteras pa allvar i Sverige
krévs ocksa troligen att nagon av
centralbankerna i de stora ekonomierna gar
forst.

LO-ekonomerna anser att frigan om
inflationsmalets niva och utformning bor vara
en fraga for den kommande utredningen av
Riksbankslagen och det penningpolitiska
ramverket.

Som vi har redovisat tidigare i detta kapitel har
Sverige stora nettotillgangar och en i
internationell jamforelse 1lag bruttoskuld. Det
bor garantera tillgang till lanemarknaderna pa
goda villkor. Begriansningarna nir det giller att
fora en aktiv finanspolitik dr snarare av
intellektuell och politisk art. Trots uppenbart
positiva erfarenheter fran finanskrisen dr manga
ledande ekonomer och politiker i Sverige
ovilliga att tydligt sta for vikten av en aktiv
finanspolitik i samband med djupa
lagkonjunkturer. Det dr kanske den storsta
svagheten i det intellektuella ramverket kring
den svenska finanspolitiken.



Det amerikanska presidentvalet

Valet i USA den 8 november innebdr att
republikanerna kontrollerar bada kamrarna och
presidentposten. Det innebir, atminstone
teoretiskt, stora mojligheter for den tilltrddande
presidenten Donald Trump att genomfora sitt
program.

Oklarheterna kring vilken politik Trump
kommer att forsoka driva dr ovanligt stora. Det
iar dels en effekt av en medveten strategi att
utfarda grandiosa men vaga vallften, men
ocksa en effekt av att Trump saknar tidigare
erfarenhet av politiska fortroendeuppdrag och
offentlig administration. Pa ndgra omraden ar
konturerna sa pass klara att det gar att gora
atminstone kvalificerade gissningar om hur
politiken kan utvecklas:

Migration. Trump har lovat att deportera stora
grupper illegala invandrare. Det totala antalet
illegala invandrare har uppskattats till ca 11
miljoner. Trump har efter valutgangen reviderat
detta till att endast personer som har begatt brott
i USA ska deporteras. Dessa pastas vara 2-3
miljoner. Det dr oklart i vilken man detta skulle
innebdra nagon skillnad jamfort med politiken
under Obama. Trump har ocksa sagt sig vilja se
granshinder ldngs hela griansen mot Mexiko, den
sa kallade muren.

Utrikeshandel. Ett av de centrala valloftena har
varit att omforhandla, eller skrota, handelsavtal
som uppfattas som ogynnsamma for USA. Bade
Transatlantic Trade and Investment Partership
(TTIP) (dér det inte finns ett fardigt avtal) och
Trans-Pacific Partnership (TTP), som dnnu inte
har ratificerats, kommer med stor sannolikhet att
avslutas pa USA:s initiativ.

Den huvudsakliga kritiken har dock riktats mot
North American Free Trade Agreement
(NAFTA), frihandelsavtalet med Mexiko och

42 Se ex. “Declaring American Economic Independence”,
tal, Monessen, Pennsylvania, 2016-06-28.

Kanada, och Kinas medlemskap i World Trade
Organization (WTO). Enligt Trump har dessa
forandringar i USA:s handelspolitik lett till
forsvunna industrijobb och stora underskott i
handelsbalansen.*?

Trump har lovat att NAFTA ska omforhandlas
till fordel for USA — annars kommer avtalet att
sdgas upp (se dven avsnittet ”Virldshandeln —
trog tillviaxt och okad misstro”). Exakt vad
Trump vill uppna med en omforhandling dr inte
klart. Men ambitionen, att “flytta hem”
industrijobb till USA, &r tydlig. Det ekonomiska
utbytet mellan USA och Mexiko dr mycket
omfattande. Exempelvis har den amerikanska
bilindustrin en stor del av sin produktion i
Mexiko. Mexiko dr USA:s nist storsta
exportmarknad med ett virde pa ca 200
miljarder dollar. USA stér for 80 procent av
Mexikos export och 60 procent av importen.

Avsikterna nér det giller handeln med Kina dr
inte heller givna, men under valkampanjen har
Trump fokuserat pa tre pastaenden: Kina
manipulerar sin valuta, dgnar sig at otillatna
subsidier och stjil intellektuell egendom. Det &r
i det sammanhanget som Trump vid vissa
tillfallet talet om strafftullar pa 45 procent pa
varor producerade i Kina. Skulle detta ske,
vilket far betecknas som osannolikt, skulle det
troligen utlosa ett regelrétt handelskrig mellan
landerna. Regeringstrogen kinesisk press har
antytt att det skulle resulterade i stoppade kop
av Boeingplan, Apple-telefoner samt
amerikanska jordbruksprodukter (se dven
avsnittet ’Kina, viarldens nésta storsta ekonomi
— utmaningar och malkonflikter”).

Skatter. Trump har lovat en stor skattereform,
som skulle innebira kraftigt minskade
skatteintidkter. Progressiviteten skulle minska
eftersom den hogsta marginalskatten skulle
sankas fran 40 till 33 procent. For de med allra



hogst inkomster skulle reformen innebira
mycket stora skattesdnkningar. Vissa
medelinkomsttagare, sirskilt ensamhushall utan
mojlighet att fa skatteavdrag for barnomsorg,
beriknas fa en skattehdjning. Andra viktiga
inslag ar avskaffad arvsskatt och ldgre
bolagsskattesatser. Kostnaden for
skattereformen har beréknats till 6 200 miljarder
dollar 6ver en tiodrsperiod.*?

Sjukvard. Trump drev i sin valkampanj att
kongressen ska avskaffa "Obamacare”
(Affordable Care Act), som har gett 20 miljoner
amerikaner tillgang till en sjukvardsforsakring.
Efter valet har det dock kommit signaler om att
Trump vill att &tminstone mer populéra delar
ska bestd, sa som att ingen ska kunna nekas
forsdkring pa grund av dalig hélsa och att
personer ska kunna anvinda forédldrarnas
forsdakring upp till 26 ars alder. Det finns alltsa
mycket stora osdkerheter hur framtiden for
Obamacare egentligen ser ut.** XXX

Infrastruktur. Trump har lovat stora satsningar
pa att rusta upp infrastruktur. Det har talats om
investeringar i storleksordningen 1 000
miljarder dollar. Den plan som har presenterats
av Trumps ekonomiska radgivare bygger pa att
framfor allt privata utforare far skattekrediter.
Planen har kritiserats for att den riskerar att
utesluta investeringar som inte ger kommersiell
avkastning, exempelvis upprustade végar, broar,
skolor eller trafikledningssystem. Planen skulle
ocksa utesluta kapitalstarka privata aktorer som
inte dr skattskyldiga, sa som vissa
pensionsfonder, universitetsstiftelser och s k
sovereign wealth funds.*’

Utrikes- och sikerhetspolitik. Trump har
ocksa antytt att han vill se stora forandringar i
USA:s utrikes- och sidkerhetspolitik.
Huvudbudskapet ar att nationella intressen
tydligare ska sta i forgrunden. Nationsbyggande

4 James R. Nunns, Leonard E. Burman, Jeffrey Rohaly
och Joseph Rosenberg, “An analysis of Donald Trump’s
revised tax plan”, Tax Policy Center.
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och regimforiandringar, dvs den politik som
framfor allt George W Bush forknippats med,
avfiardas. Obamas politik i férhallande till
Egypten, Libyen och Syrien lyfts ocksa fram
som misslyckad. Daremot ska bekdmpandet av
terrororganisationen ISIS bli det kanske framsta
malet for sakerhetspolitiken.

I Asien vill Trump att Sydkorea och Japan ska
betala mer for sitt forsvar, mojligen genom att
utveckla egna kidrnvapenforsvar. Ett liknande
budskap har riktats till Nato-linderna, som han
menar aker snalskjuts pa det amerikanska
forsvaret. Det kanske mest oroande dr att Trump
och honom nirstaende, genom olika diffusa
uttalanden, har skapat osédkerhet om vilka
forpliktelser som giller i forhallande till de
baltiska linderna som samtliga 4r med i Nato.
Nagon form av ndrmande till Ryssland framstar
ocksa som troligt.

Om osidkerheten om USA:s vilja och formaga
att gripa in vid rysk aggression mot Nato-
medlemmar/EU-ldnder bestar sa leder till
troligen till 6kade forsvarsanslag i bade Sverige
och andra ldnder.

4 https://www.washingtonpost.com/posteverything/
wp/2016/11/12/heres-why-trump-is-already-waffling-
on-obamacare/?utm_term=.178b5ca3650a

4 Larry Summers, “A badly designed US stimulus will only
hurt the working class”, Financial Times, 161114.
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