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| denna artikel granskar vi nagra av de argument som forekommit i
debatten om penningpolitikens effekter pa arbetslosheten; exempelvis
att underskridandet av inflationsmalet har lett till 50 000-70 000 fler
arbetsldsa, att penningpolitiken bedrivits asymmetriskt och att den stabi-
liseringspolitiska regimen, som inférdes nér den fasta vaxelkursen éver-
gavs, inklusive valet av inflationsmal i sig har lett till en hogre arbetslos-
het an under narmast foregadende decennier. Dessa argument bygger i
hog grad pa orealistiska antaganden och felaktiga férvantningar om vad
penningpolitik kan dstadkomma eller ocksa bortser de fran att en rad
andra faktorer, bland annat de ovantade utbudsstérningar Sveriges eko-
nomi traffats av de senaste &ren, kan ha bidragit till arbetslésheten. Det
senaste arets ensidiga fokusering pa penningpolitikens inverkan pa
arbetslsheten riskerar att dolja behovet av strukturella atgarder som pa
sikt har langt storre betydelse for utvecklingen pa arbetsmarknaden.

Har penningpolitiken varit for stram?

Sedan inflationsmalsregimen infordes i mitten av 1990-talet har BNP och
realinkomsterna vaxt i snabbare takt &n genomsnittet for de narmast fore-
géende decennierna. Samtidigt har arbetslosheten inte utvecklats lika
positivt (se diagram 1). | den ekonomisk-politiska debatten har orsakerna
till detta forhallande kommit att diskuteras flitigt. Flera debattorer har
havdat att en fel avvagd penningpolitik i hdg grad har bidragit till den
negativa utvecklingen pa arbetsmarknaden.

Nagra debattorer har havdat att penningpolitiken har varit alltfor
stram och att det har bidragit till for hdga realldner som i sin tur har lett
till 50 000-70 000 fler arbetsldsa (se exempelvis Vartiainen, 2005). Andra
debattorer menar att underskridandet av inflationsmalet helt beror pa en
fel avvagd penningpolitik och att det till fullo ocksa kan forklara hela kon-
junkturarbetsldsheten, dvs. skillnaden mellan den faktiska arbetsldsheten
och den uppskattade jamviktsarbetslésheten (se exempelvis Edin m.fl.,
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Diagram 1. Inflation, BNP-6kning, realldnedkning, produktivitetsokning och 6ppen
arbetsldshet; 1970-2004
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Kallor: Medlingsinstitutet, Statistiska centralbyran och Riksbanken.

2004).1 Aven utifrdn denna utgéngspunkt antas antalet férlorade jobb
uppga till 50 000-70 000. | debatten har det till och med ibland antytts,
mot bakgrund av att inflationsmalet underskridits nagot i genomsnitt, att
penningpolitiken medvetet har bedrivits asymmetriskt i den meningen att
tendenser till hog inflation har foranlett mer kraftfulla atgarder an tenden-
ser till 1ag inflation och att det i sin tur har bidragit till en hogre arbetslos-
het. Det finns ocksé debattérer som menar att Riksbanken har lagt infla-
tionsmalet pa en for lag niva och att det har bidragit till en onodigt hog
arbetsloshet (se Lundborg & Sacklén, 2002, 2003).

De tva forsta pastdendena handlar om hur Riksbanken bedémt kon-
junkturlaget, vad som kan foérvantas av penningpolitiken och i vilken ut-
strackning en felaktigt vald niva pa reporantan paverkar arbetslésheten.
Innebdrden av de tva senare péastaendena ar att det finns grundlaggande
fel i det nya stabiliseringspolitiska ramverket.

Syftet med denna artikel &r att stélla samman de argument som Riks-
banken framfort i tidigare sammanhang nar det géller penningpolitikens
effekter pa arbetslosheten samt att i vissa avseenden komplettera och for-
djupa analysen i tidigare publicerat material, till exempel i Bergstrém m.fl.
(2005). Forst diskuterar vi kortfattat dels hur arbetsldsheten och sysselsatt-
ningen utvecklats sedan det stabiliseringspolitiska regimskiftet i bérjan av
1990-talet, dels huruvida arbetsldshet och sysselsattning &r bra indikatorer

1 Med jamviktsarbetsloshet avser vi har den nivé pa arbetsldsheten som kan anses vara héllbar pa sikt utan
att inflationen tar fart.
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pa resursutnyttjandet i ekonomin. | nagra efterfoljande avsnitt diskuterar vi
sambandet mellan inflation och arbetsloshet, varfor det ar bra med en lag
och stabil inflation, vad som menas med ’normal’ arbetsloshet eller jam-
viktsarbetsldshet, samt hur penningpolitiken &r upplagd i praktiken. Dér-
efter foljer ett avsnitt som diskuterar penningpolitikens effekter pa arbets-
|6sheten. Dér bdrjar vi med att granska de berékningar som legat till grund
for pastaendet att en fel avvagd penningpolitik har lett till 50 000-

70 000 fler arbetslosa. | avsnittet darefter diskuterar vi vad som kan forkla-
ra uppgangen i arbetslésheten i forhallande till narmast foregaende decen-
nier. | ett avslutande avsnitt diskuterar vi ett antal strukturella faktorer som
bor vara av central betydelse for den langsiktiga utvecklingen pa arbets-
marknaden.

Utvecklingen pa arbetsmarknaden efter det
stabiliseringspolitiska regimskiftet

Diagram 2 visar tre olika matt p& konjunkturlaget: en trendrensad serie for
sysselsattning, en for 6ppen arbetsloshet enligt AKU (bada utryckta i
antalet personer och logaritmerade) och en for BNP (ocksa logaritmerad)
for perioden 1980-2004.2 Dessutom redovisas den 6ppna arbetslosheten
som procent av arbetskraften (dock inverterad for att géra jamforelsen
med konjunkturmatten enklare).

Diagram 2. Trendrensade serier for sysselsattning, 6ppen arbetsloshet (bédda

uttryckta i antal personer och logaritmerade) och BNP (logaritmerad) samt dppen

arbetsldshet i procent av arbetskraften (inverterad)
Procent
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== Trendrensad sysselsattning Trendrensad BNP

—— Trendrensad 6ppen arbetsldshet - - - Oppen arbetsléshet (inverterad)
Kallor: Statistiska centralbyran och Riksbanken.

2 Trendrensningen &r gjord med ett s& kallat HP-filter. Oppen arbetsldshet &r métt enligt den definition som

gallde fore omlaggningen av AKU-statistiken.
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Diagrammet visar att de olika serierna som mater konjunkturlaget
Overlag ger en likartad bild av konjunkturutvecklingen, aven om tidpunk-
terna for konjunkturtopp respektive -botten skiljer sig nagot at mellan de
olika serierna. Aven den 6ppna arbetslésheten varierar tydligt med kon-
junkturen. Sett 6ver hela den redovisade perioden uppgar den 6ppna
arbetsldsheten till i genomsnitt 4,4 procent. Vi kan dock konstatera att
den 6ppna arbetslosheten efter krisen i borjan pa 1990-talet verkar ha
”permanentats” pa en hogre niva dn pa 1980-talet. Mellan 1980 och
1992 uppgick den 6ppna arbetslésheten till i genomsnitt 2,7 procent
medan den mellan 1993 och 2004 uppgick till i genomsnitt 6,3 procent.

Diagram 3 visar samma serier med den skillnaden att den 6ppna ar-
betslosheten aterges som avvikelse fran dess historiska genomsnitt for peri-
oden som helhet. Det visar att arbetslésheten fore krisen i borjan pa 1990-
talet var "varaktigt” lagre an genomsnittet for hela perioden medan den
efter krisen, med undantag for en kort period, har varit hdgre &n genom-
snittet. Det finns dock skl att tro att den ’normala” arbetslosheten (eller
jamviktsarbetsldsheten) varierar éver tiden. Det faktum att arbetsldsheten
ser ut att ha ”’permanentats” pa en hog niva efter krisen i borjan pa 1990-
talet kan ocksa vara ett tecken pa att den ’normala” arbetslosheten nu ar
betydligt hogre &n under 1980-talet. Vi &terkommer senare i artikeln till en
diskussion dels om hur den ’normala” arbetslosheten kan definieras, dels
varfor det finns goda skal att tro att arbetslésheten under 1970- och 1980-
talet var lagre an den niva som ar méjlig att uppratthalla pa langre sikt.

Diagram 3. Trendrensade serier for sysselsittning, 6ppen arbetsloshet (bada
uttryckta i antal personer och logaritmerade) och BNP (logaritmerade) samt
Oppen arbetsloshet; avvikelse fran det historiska genomsnittet

. Procent respektive procentenheter
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== Trendrensad sysselsattning Trendrensad BNP
—— Trendrensad Oppen arbetsloshet - - - Oppen arbetsléshet; avvikelse fran det

historiska genomsnittet
Kallor: Statistiska centralbyrén och Riksbanken.
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Det finns flera orsaker till varfor tidpunkterna fér konjunkturtoppar och
-bottnar skiljer sig ndgot mellan BNP och den 6ppna arbetslésheten. Den
Oppna arbetslésheten kan paverkas relativt snabbt av arbetsmarknadspoli-
tiska atgarder, andrade villkor for studier och andra finanspolitiska atgar-
der utan att det allmanna efterfragelaget i svensk ekonomi dndras. Exem-
pelvis reducerades de arbetsmarknadspolitiska atgarderna kraftigt 2003
vilket, allt annat lika, bidrog till en 6kning av den dppna arbetslésheten
med 0,5 procentenheter. Erfarenheten visar ocksa att arbetsldsheten sla-
par efter ndgot nar konjunkturen vander uppat. | inledningen av en kon-
junkturuppgang okar ofta antalet arbetade timmar (eller medelarbetsti-
den) innan sysselsattningen okar. Det ar ocksé vanligt att produktiviteten
Okar i inledningen av en konjunkturuppgang da foretagen utnyttjar
befintlig personal och kapital i storre utstrackning innan konjunkturupp-
gangen &r “sékerstélld”. | konjunkturnedgangar daremot ar det vanligt
att produktiviteten sjunker tillfalligt da foretagen inledningsvis behaller
personal sa lange det ar osékert om konjunkturnedgéngen bara ar tillfal-
lig.2 Férandringar av den éppna arbetsldsheten kan ocksé bero péa struktu-
rella faktorer. Dessa forhallanden gor att det inte finns nagot enkelt sam-
band mellan den dppna arbetsldsheten och det totala resursutnyttjandet i
ekonomin maétt i BNP-termer.

Den 6ppna arbetslosheten paverkas ocksa, vid ett givet antal syssel-
satta, av forandringar i arbetskraften. Arbetskraften samvarierar i viss
utstrackning med konjunkturen. | konjunkturnedgangar brukar arbets-
kraften sjunka. Det forklaras som regel med att manga arbetssokande
l&mnar arbetskraften eftersom sannolikheten att hitta ett jobb minskar.
Denna kategori brukar benamnas latent arbetssokande. Néar efterfragan
pa arbetskraft aterigen okar, tenderar manga fran denna kategori att ater-
vanda till arbetsmarknaden. Latent arbetssékande utgor darfor en
arbetskraftreserv som inte aterspeglas i AKU:s definition pé& arbetsléshet.
Detta medfor ocksa som regel att den 6ppna arbetslésheten inte varierar
lika mycket som sysselsattningen.

Det &r inte bara uppgangen av arbetslésheten som ar bekymmersam
utan aven arbetskraftens utveckling. Diagram 4 visar att antalet personer
som star utanfor arbetskraften 6kade kraftigt i samband med den ekono-
miska krisen i borjan p& 1990-talet och ser ut att darefter ha permanen-
tats” pa en hog niva. Diagrammet visar att detta fenomen inte kan forkla-
ras av att antalet personer i arbetsfor alder har minskat. Bade ur ett kon-
junkturstabiliserings- och ett bredare samhallsekonomiskt perspektiv ar
detta ett stort problem som inte blir uppenbart vid en fokusering pa den
Oppna arbetsldsheten. En minskande arbetskraft reducerar BNP-tillvéxten

3 Detta fenomen brukar kallas for labour hoarding.
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och gor det svarare att finansiera den offentliga sektorns verksamhet, vil-
ket sammantaget minskar valfarden. En lag potentiell BNP-tillvaxt gor det
ocksa svarare att kombinera en hog faktisk BNP-tillvaxt med lag inflation.
Senare i artikeln aterkommer vi till en diskussion om vad det laga
arbetskraftdeltagandet kan bero pa.

Diagram 4. Antalet personer 20-64 &r och i arbetskraften; 1980-2004
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Sambandet mellan inflation och arbetslshet

Den naturliga utgdngspunkten for en diskussion om penningpolitikens
effekter pa arbetslésheten ar Phillipskurvan. Enligt den ursprungliga ver-
sionen av Phillipskurvan, som kom att dominera den ekonomisk-politiska
debatten under 1960-talet, foreldg ett negativt samband mellan arbets-
I6shet och férandring i nominalléner. Eftersom priser i stor utstrackning
satts som ett paslag pa lonekostnader tolkades detta samband samtidigt
som att det fanns ett negativt samband mellan arbetsldshet och (pris)in-
flation. Om ett sddant stabilt samband forelag skulle arbetslésheten per-
manent kunna reduceras genom en hogre inflationstakt.

Senare erfarenheter av den ekonomiska politiken och empirisk forsk-
ning har visat att det pa kort sikt kan finnas ett utbytesférhallande mellan
inflation och arbetsloshet, men att det inte ar enkelt, samtidigt som det pa
lang sikt inte finns nagot utbytesforhallande.* Man skiljer darfor pa kort-
och langsiktiga Phillipskurvor.

4 Det finns ett fatal studier som indikerar att det kan finnas ett langsiktigt samband mellan inflation och
arbetslgshet. Vi dterkommer senare i artikeln till en diskussion kring dessa studier.
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Enligt den kortsiktiga Phillipskurvan skulle man, genom att bedriva en
expansiv efterfragepolitik som okar inflationen pa kort sikt, kunna minska
arbetslésheten. Om de ekonomisk-politiska beslutsfattarna genom en
expansiv politik systematiskt forsoker minska arbetsldsheten genom 6kad
inflation kommer dock inflationsférvantningarna s smaningom att anpas-
sas till den hogre inflationen. Léntagarna, som &r intresserade av I16nens
faktiska kopkraft, skulle med andra ord redan pa forhand beakta forvant-
ningar om en hogre framtida inflation genom att kréava hégre nominall6-
ner. Detta far till foljd att den faktiska inflationen 6kar och sammanfaller
med den forvantade. Eftersom reallonerna da ar oforandrade okar inte
efterfrdgan pa arbetskraft och darmed sjunker inte heller arbetslosheten.
Arbetsldsheten skulle, nér inflationsférvantningarna anpassats till den
hogre faktiska inflationen aterga till sin sa kallade naturliga niva (den
arbetsléshetsniva dar den faktiska inflationen sammanfaller med den for-
vantade).5 Det &r en forklaring till varfor det pa Iang sikt inte torde finnas
nagot utbytesforhallande mellan inflation och arbetsléshet. Detta uttrycks
ibland som att den langsiktiga Phillipskurvan &r vertikal. En expansiv poli-
tik i syfte att 6ka inflationen och minska arbetsldsheten under den naturli-
ga nivan skulle darmed enbart fa till foljd att inflationsforvantningarna
och den faktiska inflationen okar.®

Varfor ar det bra med en Iag och stabil inflation?

En vertikal Phillipskurva sager saledes att pa lang sikt kan inte arbetsloshe-
ten sdnkas genom en ¢kning av inflationstakten. En annan slutsats skulle
kunna vara att s& lange nominallénerna och prisnivén stiger i samma takt
paverkas inte arbetslosheten av hur hog inflationstakten &r. Vad ar det da
som anda motiverar att det ar bra med en Iag inflation?

Hoég inflation ar ofta férenad med stora variationer i inflationstakten.
Prisernas roll som del i ett signalsystem vid fordelningen av resurser i eko-
nomin forsvagas darmed eftersom det blir svart att urskilja relativa prisfor-
andringar (prisférandringar mellan olika varugrupper) ur den allmanna
(variabla) inflationstakten. Osakerhet om inflationsutfallet forsvarar for
hushall och féretag att planera langsiktigt och att fatta rationella beslut,
vilket forsamrar effektiviteten i ekonomin genom att resurser inte férdelas
optimalt 6ver tiden eller mellan olika sektorer i ekonomin.

5 Det forekommer ocksa att den naturliga arbetslosheten definieras som den niva pa arbetslosheten som &r
forenlig med ett normalt resursutnyttjande och dér inflationstakten inte accelererar (NAIRU). | denna artikel
anvands begreppen normal” arbetsloshet, naturlig arbetsloshet, NAIRU och jamviktsarbetsloshet som
synonymer. Det forekommer att begreppen ges lite olika innebdrd.

6 Denna nagot forenklade framstélining bygger framforallt pa en teori av Friedman (1968). Det finns alterna-
tiva teorier eller forklaringar till varfér penningpolitiken kan paverka arbetslésheten pé kort sikt men inte pa
lang sikt. Se exempelvis Lucas (1973), Fischer (1977) och Rotemberg (1982).
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Samtidigt finns det argument som talar for att resursfordelningen kan
paverkas negativt om inflationen blir for l1ag. Skalet ar att nominallénerna
har visat sig vara trogrorliga nedat och vid mycket lag inflation forsvaras
darmed nodvandiga forandringar av relativionerna. Om en stor grupp pa
arbetsmarknaden behover fa storre realldnedkningar an genomsnittet, till
exempel av rekryteringsskal, maste vid mycket lag inflation andra grupper
acceptera nominella ldnesankningar for att inflationsmalet ska uppnas.
Detta ar en av forklaringarna till varfor Riksbanken har valt att definiera
prisstabilitet som en inflation pa 2 och inte noll procent (vi dterkommer
senare till denna aspekt).

Konjunkturarbetsldshet, inflation och penningpolitik

Begreppet naturlig arbetsldshet, som det definieras ovan, verkar i debatten
ha kommit att tillampas pa ett starkt forenklat satt som en teoribildning for
hur penningpolitiken bor bedrivas (se exempelvis Edin m.fl., 2004). | grova
drag verkar argumentationen vara foljande:

Inflationstakten antas vara konstant nar den faktiska arbetslosheten
sammanfaller med den naturliga. Om den faktiska arbetslésheten &r
mindre an den naturliga 6kar inflationstakten medan den skulle minska
om den faktiska arbetslésheten &r stdrre &n den naturliga. Innebérden av
detta ar att om man med penningpolitik lyckas stabilisera inflationen
kommer ocksa den faktiska arbetslosheten alltid att ssmmanfalla med den
i jamvikt, och darmed begrénsas variationen i den faktiska arbetslésheten.
| debatten antas ocksa ofta att den naturliga (6ppna) arbetslosheten lig-
ger omkring 4 procent nar inflationen ar 2 procent. Om Riksbanken med
hjalp av penningpolitiken ser till att inflationen alltid ligger pa 2 procent
skulle séledes arbetslosheten kunna begransas till 4 procent.

Verkligheten ar dock betydligt mer komplicerad an sa. Phillipskurvan
inkluderar inte i sin enkelhet alla de faktorer som paverkar inflationen och
de penningpolitiska 6vervagandena. Senare tids forskning har ocksa visat
att en penningpolitik baserad i huvudsak péa prognoser for arbetsloshets-
gapet (konjunkturarbetslésheten) ar férknippad med betydande problem.
Lat oss se lite ndrmare pa dessa:

Den naturliga arbetslésheten kan delas in i friktionsarbetsléshet (som
bland annat fangar upp de trégheter som finns i matchningen mellan
vakanser och arbetslosa dven da de arbetslosa har den kompetens som
efterfrdgas) och strukturarbetsloshet (som fangar upp den arbetsléshet
som beror pa att de arbetslésa har en yrkesprofil som inte stammer 6ver-
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ens med vakanserna).” Om arbetsmarknadens funktionssatt forsamras
(t.ex. om rorligheten pa arbetsmarknaden sjunker) och om vissa industrier
l&ggs ner eller flyttar utomlands kommer den naturliga arbetslosheten,
atminstone under en viss period, att 6ka. Detta bidrar till att det &r myck-
et svart att skatta nivan pa den naturliga arbetslésheten.

Flera empiriska studier visar ocksa att den naturliga arbetslosheten
varierar relativt mycket éver tiden och dessutom att osékerheten kring
den skattade naturliga arbetsldsheten vanligtvis &r flera procentenheter
givet en viss skattningsmetod (se exempelvis Staiger m.fl., 1997). Att utga
fran att den naturliga arbetslosheten ligger pé just 4 procent och utforma
penningpolitiken efter det skulle kunna leda till stora problem med infla-
tionen om den naturliga arbetslésheten i praktiken &r hogre eller lagre &n
denna antagna niva. Orphanides (2002) argumenterar for att feloedom-
ningar av nivan pa den naturliga arbetslésheten bidrog till ’the great
inflation” i USA pa 1970-talet.

I en systematisk studie pa amerikanska data dar olika typer av skatta-
de Phillipskurvor har anvénts for att géra prognoser for inflationen ett ar
framat i tiden visar Atkeson & Ohanian (2001) att sannolikheten inte &r
storre att sddana skattningar ska ge béttre prognoser dn en ’naiv”’ pro-
gnos dér inflationen ett ar framat i tiden helt enkelt antas sammanfalla
med inflationen innevarande &r. En studie pa svenska data stoder denna
slutsats; Jansson & Palmqyvist (2005) visar att korrelationen mellan arbets-
I6shetsgapet (avvikelsen i arbetslosheten fran den uppskattade jamvikts-
arbetslésheten enligt Konjunkturinstitutets berdkningar) och olika infla-
tionsmatt varierar patagligt 6ver tiden, att korrelationen periodvis har fel
tecken samt att arbetsloshetsgapet inte har ndgot eller mycket begransat
prognosvarde for den framtida inflationen. En slutsats Atkeson & Ohanian
(2001) drar &r att man inte enbart med utgangspunkt fran en bedémning
av arbetsloshetsnivan eller avvikelsen i denna fran en uppskattad jam-
viktsniva bor uttala sig om framtida inflation. Atkeson & Ohanian (2001)
papekar samtidigt att de flesta andra indikatorer som vanligtvis anvands
for att prognostisera inflationstakten inte heller gér battre prognoser an
en naiv prognosmodell. Slutsatsen av detta ar att man inte bor gora utfas-
telser om framtida inflation pé basis av enskilda indikatorer.

Ett viktigt argument som talar emot ett enkelt samband mellan infla-
tion och arbetsloshet och som ocksa stoder Atkeson & Ohanians (2001)
slutsats ar, som vi ocksa noterade ovan, att inflationen i praktiken paver-
kas av manga andra faktorer &n arbetslosheten. Utbudsstorningar kan
medfora att inflationen andras aven da den faktiska arbetslésheten initialt

7 Ibland anvénds inte begreppet strukturarbetsloshet separat da det istéllet ses som en extrem form av frik-
tionsarbetsloshet.
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sammanfaller med den naturliga. Jansson & Palmqvist (2005) visar att
utbudsstérningar forklarar en mycket stor del av variationen i inflationen.8

Ytterligare en faktor som bidrar till slutsatsen att skillnaden mellan
den naturliga arbetslésheten och den faktiska utgor ett daligt underlag for
penningpolitiken &r att skattningen av den naturliga arbetsldsheten ofta
revideras kraftigt i takt med att nyare data kommer in. N&r man ska géra
en inflationsprognos tvingas man anvéanda sig av de uppgifter som finns
tillgangliga vid den tidpunkt prognosen faststélls (information tillganglig i
real tid’) och som sedan ofta &ndras i efterhand. Orphanides & Van
Norden (2004) visar att produktionsgap (eller arbetsldshetsgap) skattade
pé information i “’real tid”” inte &r anvandbara for att prognostisera infla-
tion.?

Flodén (2005) illustrerar detta for svenska forhallanden med hjalp av
Konjunkturinstitutets skattning av arbetsmarknadsgapet. Han konstaterar
att Konjunkturinstitutet lange ansag att arbetsmarknadsgapet i januari
2001 var negativt (det vill saga att det forelag en viss konjunkturarbets-
|6shet) men att skattningen av gapet reviderades dver tiden i takt med att
den faktiska arbetslésheten 1ag kvar pa en hog niva. Detta resulterade i
att jamviktsarbetsldsheten vid tidigare tidpunkter justerades upp och att
arbetsmarknadsgapet i januari 2001 nu istallet bedéms ha varit positivt.
Flodén (2005, s. 60) drar foljande slutsats av detta (citat): ’Debatt om
penningpolitiken bor vélkomnas, men debatten riskerar att bli skadlig om
fokus hamnar p& hur penningpolitiken har paverkat en sa vag och otydlig
variabel som arbetsmarknadsgapet”.

Penningpolitiken i praktiken

Riksbankens 6vergripande uppgift ar att uppratthalla ett stabilt penning-
véarde. Om inflationen pa ett par ars sikt vantas bli hogre an (lagre &n)
malet pa 2 procent hojer (sanker) Riksbanken som regel reporantan. Det
innebar dock inte att Riksbanken helt bortser fran realekonomiska fakto-
rer. En av de viktigaste bestamningsfaktorerna bakom inflationen ar den
samlade efterfragan i ekonomin. | ett konjunkturforlopp 6kar vanligtvis
sysselsattningen om efterfragan 6kar och vice versa dven om det, som
sagt, kan ske med en viss fordréjning. Om Riksbanken beddmer att den
samlade efterfragan kommer att minska och att inflationen samtidigt
kommer att minska sanker banken som regel reporantan. Det ger normalt
en viss positiv sysselsattningseffekt. Vid efterfragefluktuationer finns dar-

8 Jansson & Palmqvist (2005) papekar att de modeller och metoder de anvant &r forhallandevis enkla och att
de inte gor ansprék pa att vara de “’ratta”.

9 Orphanides & Van Norden (2004) visar dock i en studie att vissa ex post skattningar av produktionsgapet
kan vara anvandbara for att prognostisera inflationen.
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for normalt inget motsatsforhallande mellan att stabilisera inflationen och
sysselsdttningen. Som noterades ovan finns det dock inte nagot enkelt
samband mellan efterfragan, inflationen och sysselsattningen. Det géller
sarskilt da ekonomin utséatts for utbudsstorningar, exempelvis i form av en
tillfallig uppgéng i produktiviteten. Under en 6vergangsperiod kan detta
bidra till Iag inflation och 6kad arbetsloshet trots att efterfrdgan i ekono-
min véxer i snabb takt. Riksbanken har ocksa gjort klart att om inflationen
avviker kraftigt frdn malet och en for snabb atergéng till malet bedéms
leda till alltfor stora realekonomiska pafrestningar pa kort sikt (t.ex. i form
av 6kad arbetsldshet), kan det vara motiverat med en mer utdragen
anpassning till malet. Genom att Riksbanken forséker anpassa inflationen
gradvis mot malet pa ett par ars sikt (ibland langre tid) tar banken alltsa
héansyn till arbetsmarknaden och den reala ekonomin i dvrigt.

Istallet for att enbart utgd frén situationen pa arbetsmarknaden vid
utformningen av penningpolitiken, bildar Riksbanken sig en uppfattning
om den framtida inflationen och den realekonomiska utvecklingen utifran
en rad olika indikatorer, som olika matt pa det totala resursutnyttjandet i
ekonomin (inklusive laget pa arbetsmarknaden), olika matt pa importerad
inflation (som paverkas av vaxelkursens och varldsmarknadsprisernas
utveckling), uppskattningar av produktivitet, vinstmarginaler och l6neut-
veckling. | praktiken &r det saledes manga olika faktorer som behéver
beaktas for att kunna gora goda inflationsprognoser. Att bara utga fran
ett osdkert statistiskt matt pa skillnaden mellan den naturliga och den fak-
tiska arbetslosheten skulle med stérsta sannolikhet leda till mycket daliga
inflationsprognoser och darmed en felaktigt utformad penningpolitik samt
bristande méaluppfyllelse.10

Penningpolitikens effekter pa sysselsattningen

Som noterades inledningsvis menar vissa debattorer att en fel avvagd
penningpolitik, med underskridande av inflationsmalet som foljd, lett till
50 000-70 000 fler arbetsldsa. Pastdendet vacker fragor som: Ar dessa
berakningar val underbyggda? Om Riksbanken istéllet hade baserat sin
penningpolitik pa de prognoser for inflationen under 2002 och 2003 som
med facit i hand visat sig stimma nagot battre med utfallet &n Riksban-
kens, hade da arbetslosheten under de aktuella aren blivit vasentligt 1ag-
re? Den senare frdgan &r givetvis svar att besvara eftersom det handlar
om bedémningar av kontrafaktisk natur. Genom att uppskatta effekten pa
arbetslosheten av ranteandringar kan man dock fa en fingervisning om i
vilken utstrackning en annorlunda utformad penningpolitik hade lett till

10 For en mer utforlig beskrivning av hur penningpolitiken normalt bedrivs, se Heikensten (1999).
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lagre arbetsloshet. LAt oss dock borja med att granska de berakningar
som legat till grund for pastdendet att en fel avvagd penningpolitik lett till
50 000-70 000 forlorade jobb.

UTTALANDEN OM PENNINGPOLITIKENS EFFEKT PA
ARBETSLOSHETEN

Om utgéngspunkten &r att penningpolitiken alltid kan uppna inflations-
malet och det samtidigt innebar att den faktiska arbetslosheten samman-
faller med den i jamvikt skulle, givet denna utsaga, antalet forlorade jobb
till féljd av en fel avvagd penningpolitik kunna berdknas som skillnaden
mellan den faktiska arbetsldsheten och den naturliga. Arbetskraften upp-
gar till cirka 4 400 000 personer. Om den naturliga (6ppna) arbetsloshets-
nivan antas uppga till 4 procent och den faktiska &r 5,5 procent skulle
antalet forlorade jobb kunna beréknas till 66 000

[(0,055-0,04)*4 400 000 = 66 000].

Mot bakgrund av resonemangen tidigare i uppsatsen gar det att rikta
en rad invdndningar mot denna typ av berdkningar: (i) Berékningen forut-
satter att den naturliga arbetsldsheten ar 4 procent, vilket inte ar sjalvklart
med tanke pa den betydande osékerhet som finns i detta matt. Ligger
den naturliga arbetsldsheten istéllet kring 5 procent, skulle motsvarande
berakning ge 22 000 forlorade jobb. (ii) Penningpolitikens mal &r i forsta
hand att stabilisera inflationen och den kan avvika fran 2 procent dven
om den faktiska arbetslésheten inledningsvis sammanfaller med (den
skattade) jamviktsarbetslosheten. (i) Penningpolitiken paverkar i forsta
hand inflationsférvantningarna och den allmanna efterfrdgan och det
finns inget enkelt kortsiktigt samband mellan dessa ekonomiska variabler
och den 6ppna arbetslésheten. (iv) Aven om malet skulle ha varit att sta-
bilisera den dppna arbetslésheten runt en viss niva, ar det oméjligt att all-
tid traffa malet vid varje given tidpunkt eftersom ekonomin ofta traffas av
storningar som &r svara att forutsaga. Detta géller oavsett stabiliserings-
politiskt mal.

Vartiainen (2005) har antytt att inflationsmalet underskridits kumula-
tivt med kanske 3 procentenheter under de senaste aren (det framgar inte
exakt vilken period han avser) och att det har lett till en reallon som ar 3
procent ”for htg”och till 1,5 procents lagre sysselséttning i slutet av den-
na period &n nddvéndigt (motsvarande 60 000 forlorade jobb). Kalkylen
baseras pa antagandet att arbetskraftens efterfrageelasticitet &r 0,5.11 Var-

1 Om efterfrageelasticiteten &r 0,5 dndras efterfragan pa arbetskraft med 0,5 procent om reallénen dndras

med 1 procent. En 6kning av realldnen med 3 procent skulle sdledes minska efterfragan pa arbetskraft med
1,5 procent (0,5 * 0,03 = 0,015). Om antalet sysselsatta i utgangslaget uppgar till 4 000 000 personer
skulle en héjning av reallonen med 3 procent, allt annat lika, leda till en minskning av antalet sysselsatta
med 60 000 personer (0,015 * 4 000 000 = 60 000).
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tiainen menar att den hoga arbetslosheten inte kan bero pa en daligt fun-
gerande |6nebildning eftersom lénedkningarna under samma period héll
sig till ”lonenormen’ pa 4 procent (inflationsmal pa 2 procent plus anta-
gen produktivitetsokning pa 2 procent).

Samtidigt konstaterar Vartiainen att den faktiska produktivitetsok-
ningen blev sa stor som i genomsnitt 3 procent per ar under denna period
(det vill saga mycket hdgre &n vad de flesta prognosmakare inklusive 16n-
tagarnas organisationer raknat med), dock utan att notera att det ar en
viktig orsak till varfor Riksbanken och de flesta andra prognosmakare
overskattat inflationen. Denna produktivitetsuppgang bor samtidigt till
viss del ha motverkat de "’fér hdga™ realléner som den “’felavvagda™ pen-
ningpolitiken enligt utsagan har férorsakat (en hogre arbetsproduktivitet
motiverar hdgre realléner). P& grund av den kraftiga produktivitetsok-
ningen har enhetsarbetskostnaden ocksa utvecklats gynnsamt de senaste
aren (se diagram 5). Darmed bor ocksa den negativa effekten pa arbets-
I6sheten av den ’felavvagda’ penningpolitiken ha blivit betydligt mindre
an vad Vartiainens beréakning indikerar. Hade l6ntagarna och arbetsgivar-
na forutsett den hdga produktivitetsdkningen hade det dessutom sanno-
likt lett till hdgre nominalléner vilket i sin tur hade bidragit till en hdgre
inflation, allt annat lika. En langre tids uppgang i produktiviteten kan
daremot av andra skal under en 6vergangsperiod bidra till hogre arbets-
I6shet (en aspekt vi aterkommer till).

Diagram 5. Enhetsarbetskostnad, fyra kvartals glidande medelvarde
Arliga procentuella forandringar
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Kalla: Statistiska centralbyran.
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REPORANTANS EFFEKT PA SYSSELSATTNINGEN

Det hade varit mojligt att ha en lagre reporénta under aren 2002-2003
fran inflationssynpunkt, vilket, allt annat lika, sannolikt hade bidragit till
en nagot hogre inflation perioden darefter. Eftersom alla prognoser &r
osakra ar det meningslost att spekulera i vad de hade betytt for sysselsatt-
ningen om vi hade vetat redan 2002 vad vi vet idag. Daremot kan det
mojligtvis vara av intresse vad det hade kunnat betyda for sysselsattning-
en om Riksbanken istallet hade féljt andra prognosinstituts reporénteanta-
ganden.

| fordjupningsrutan ’Underlag for utvérdering av penningpolitiken
2002-2004" i Inflationsrapport 2005:1 konstaterades att den penningpo-
litik som fordes 2002-2003 baserades pa en konjunkturbild som inte mar-
kant skilde sig fran andra prognosmakares. Vidare konstaterades att det
visserligen fanns beddémare som prognostiserade en nagot lagre inflation
for 2004 an Riksbanken men att skillnaderna var sma. Saledes hade det
sannolikt inte fatt ndgon storre betydelse for penningpolitiken och heller
inte for avvikelsen fran inflationsmalet om penningpolitiken istallet hade
baserats pa dessa prognoser. Det hade stallts avsevarda krav pa penning-
politiken for att inflationen 2004 skulle ha hamnat vésentligt ndrmare
malet &n vad som blev fallet. Det skulle da ha kravts att Riksbanken skulle
ha forutsett en vasentligt annorlunda utveckling &n vad andra prognos-
makare forutsdg. Med facit i hand &r bedémningen att den Iaga inflatio-
nen under 2004 och 2005 beror pa hogre produktivitetsdkning, lagre
importerad inflation och andrade konkurrensforhallanden i svensk ekono-
mi. En (medveten) kontraktiv penningpolitik ar inte orsaken till den laga
inflationen eller till den hdga arbetslésheten.

Konjunkturinstitutet var en av de prognosmakare som tidigast juste-
rade ner sina prognoser for inflationen och som ocksa forordade att repo-
rantan skulle sankas i ndgot snabbare takt an vad Riksbanken valde att
gora. Skillnaden mellan den faktiska reporédntan under 2002-2003 och
den reporanta som Konjunkturinstitutet forordade uppgick dock i genom-
snitt till endast 0,2 procentenheter.12 Det séger sig sjalv att en sadan liten
skillnad i reporantan skulle ha haft en marginell inverkan pa arbetsloshe-
ten. Konjunkturinstitutet har skattat att en hdjning av reporantan med 1
procentenhet under tva ar skulle ge knappt 14 000 fler arbetsldsa.’®* Med
ledning av denna uppskattning skulle séledes antalet arbetslosa ha varit
cirka 2 800 farre om Riksbanken istéllet hade foljt Konjunkturinstitutets
reporanteantaganden for de aktuella &ren (0,2 x 14 000 = 2 800).

12 Se Inflationsrapport 2005:1, sid. 55-60.
13 Konjunkturinstitutet har da tagit hansyn till att aven arbetskraften paverkas av konjunkturlaget. Det bor
framhallas att det finns en betydande osékerhet i sddana uppskattningar.
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Varfor hogre arbetsloshet sedan bérjan av 1990-
talet?

Under 1960-, 1970- och 1980-talet var arbetslésheten i genomsnitt
betydligt lagre &n under det senaste decenniet, samtidigt som inflationen,
framforallt under 1970- och 1980-talet, var markant hdgre (se diagram
6). | debatten har det mot denna bakgrund ibland havdats att den nya
laginflationsregimen i sig kan ha bidragit till uppgangen i arbetslésheten.
Som vi ska se ar det dock svart att hitta nagra dvertygande teoretiska eller
empiriska belagg for detta pastdende. Istallet finns det en rad andra mer
troliga forklaringar till varfor arbetslosheten ar sa mycket hogre for narva-
rande jamfort med narmast foregaende decennier.

Diagram 6. Arbetsléshet som andel av arbetskraften (fyra manaders glidande
medelvarde) och KPI-inflation (arlig procentuell forandring); 1970-2004
Procent
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Kalla: Statistiska centralbyran.

DEN EKONOMISKA POLITIKEN 1960-1991

Mellan 1950 och 1975 bedrev Sverige vad som brukar kallas en ’keynesi-
ansk” stabiliseringspolitik. Konjunktursvédngningarna parerades med hjalp
av en aktiv finanspolitik. Denna stabiliseringspolitiska regim var relativt
framgangsrik anda fram till mitten av 1960-talet. Malet om full sysselsatt-
ning ledde da till att politikerna frestades att bedriva en stabiliseringspoli-
tik som var alltfor expansiv. Den ekonomiska politiken eldade pa konjunk-
turen i konjunkturuppgangar med Gverhettning och hég inflation som
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foljd. For att fa bukt med inflationen tvingades man ibland bromsa eko-
nomin i efterféljande konjunkturnedgangar. Denna sa kallade procykliska
politik snarare forstérkte svangningarna i resursutnyttjandet. Riksbanken
hade inte till uppgift att stabilisera inflationen. Den uppgiften delegerades
istallet indirekt till arbetsmarknadens parter som skulle komma dverens
om en l&mplig I6nedkningstakt. Devalveringar var i princip uteslutna fram
till 1971 pa grund av Internationella valutafondens regelverk vilket skapa-
de disciplin pa arbetsmarknaden.

Systemet ’brot ihop” i mitten av 1970-talet da Ionekostnaderna ske-
nade och Sveriges internationella konkurrenskraft urholkades med stigan-
de arbetsloshet som foljd. For att varna malet om full sysselsattning
genomforde regeringarna mellan 1975 och 1982 fem devalveringar av
kronan om sammanlagt 25 procent. Denna sa kallade ackommoderande
ekonomiska politik uppratthdll Sveriges konkurrenskraft och héll nere
arbetslosheten pa en &g niva. Arbetslosheten holls nere ocksd genom
Okad offentlig sysselsattning. Mellan 1960 och slutet av 1980-talet steg
andelen sysselsatta i den offentliga sektorn fran 15 till 30 procent. De
upprepade devalveringarna gjorde dock att det blev allt svarare att halla
inflationen under kontroll. Lontagarna forsokte kompensera sig for den
daliga realléneutvecklingen och foéretagens motivation att halla emot var
liten. Alla aktorer réknade med att kronan skulle devalveras om pris- och
I6nedkningstakten blev alltfér htg och konkurrenskraften hotades. Trots
politiska utfastelser i inledningen av 1990-talet om att inflationsbekamp-
ningen skulle sta i forgrunden for den ekonomiska politiken tvingades den
“fasta” vaxelkursen dverges 1992. De tidigare frekventa devalveringarna
gjorde att marknaden inte langre faste ndgon som helst tilltro till den fasta
vaxelkursen.

Detta ar i grova drag bakgrunden till varfor det stabiliseringspolitiska
regimskiftet genomfordes 1992. Mot denna bakgrund finns det ocksa skél
att havda att arbetslésheten under 1970- och 1980-talet var lagre &n den
niva som ar langsiktigt hallbar. Genom devalveringarna och 6kningen av
anstéllningarna i den offentliga sektorn skots sysselsattningsproblemen
bara framat i tiden. Situationen sammanfattas bra av Forslund & Holm-
lund (2003) citat, ’Det forefaller...[...]...utomordentligt osannolikt att
arbetsloshetsnivaer pa de extremt l&ga nivaer som vi hade kring 1990
skulle vara forenliga med en stabil och 1&g inflationstakt, nu lika lite som
kring 1990”.

14 Se ocksa Lindbeck (2005).
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AR INFLATIONSMALET FOR LAGT?

Det finns emellertid ett fatal akademiska studier, som ocksa aberopats i
den ekonomisk-politiska debatten, som indikerar att en hojning av infla-
tionsmalet, under vissa forutsattningar, skulle kunna bidra till en perma-
nent héjning av sysselsattningen. Dessa studier bygger ofta p& négot av
foljande antaganden: (i) att relativioneanpassningar ar svara vid laga infla-
tionstal eftersom nominallénerna ar trogrorliga nedat (se Holden, 1994
och Akerlof, Dickens & Perry, 1996), (ii) att de ekonomiska agenterna,
sarskilt vid laga inflationstal, inte ar (fullt ut) rationella da de i forsta hand
bryr sig om nominella kontrakt (t.ex. [6neavtal) och inte reala (se Akerlof,
Dickens & Perry, 2000 och Lundborg & Sacklén, 2002, 2003), och (iii) att
priser och l6ner aven pa lang sikt anpassas med viss fordrojning till pen-
ningpolitiska fordndringar (se Karanassou, Sala & Snower, 2003a, b), ett
nagot svartolkat argument. Det kan finnas skal att kommentera nagra av
dessa studier lite ndrmare.

Akerlof, Dickens & Perry (1996, 2000) och Lundborg & Sacklén (2003)

Akerlof, Dickens & Perry har i tvd omgangar ifrdgasatt den langsiktiga
vertikala Phillipskurvan. Deras forsta argument (Akerlof, Dickens & Perry,
1996) baseras pa observationen att det finns ett motstand mot nominella
l6nesankningar vilket forsvarar relativioneanpassningar. Vid 1ag inflation
kan detta leda till 6kad arbetsldshet. Deras andra argument (Akerlof,
Dickens & Perry, 2000) baseras pa antagandet att hushallen inte bryr sig
om inflationen om den &r mycket lag, vilket gor att hushallens nominallé-
nekrav blir for laga. De ’for ldga” reallénerna gor att sysselsattningen kan
Oka. Ju hogre den inflation ar som hushallen bortser ifrdn desto hogre ar
den potentiella sysselsattningsvinsten. Om den hdgsta inflationstakt som
hushallen inte bryr sig om skulle ligga éver Riksbankens inflationsmal
skulle saledes sysselsattningen kunna okas varaktigt om inflationsmalet
hojdes nagot. Reallonerna skulle darmed kunna sankas och sysselsattning-
en Oka. Lundborg & Sacklén argumenterar, med utgangspunkt fran en
empirisk studie baserad pa hypotesen i Akerlof, Dickens & Perry (2000),
for att en hojning av inflationsmalet fran dagens 2 till 4 procent skulle
kunna ge en varaktigt hdgre sysselsattning i Sverige.

Det finns dock flera invandningar mot savél de teoretiska utgangs-
punkterna som de empiriska slutsatserna:

Det har varit svart att pavisa nagot starkt empiriskt stod for den fors-
ta hypotesen (Akerlof, Dickens & Perry, 1996).15 Trots detta har Riksban-

15 Se Lundborg & Sacklén (2002).
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ken valt att definiera ett stabilt penningvérde i termer av en inflationstakt
pé 2 och inte 0 procent.® En inflation pa 2 procent och en produktivitets-
6kning pa 2 procent skapar teoretiskt mojlighet till relativioneférandringar
pa exempelvis 8 procent per ar vid en genomsnittlig I6nedkningstakt pa

4 procent, forutsatt att andra lika stora lontagargrupper som de som far
forbattringar avstar fran loneckningar. De flesta bedomare (t.ex. Konjunk-
turinstitutet och Medlingsinstitutet) anser att I6nebildningen har fungerat
vél de senaste aren, s& det &r svart att se att relativioneargumentet med
nuvarande niva pa inflationsmalet skulle ha nagon stérre praktisk betydel-
se.

Den andra hypotesen (Akerlof, Dickens & Perry, 2000) bygger pa att
hushallen inte ar fullt ut rationella eftersom de antas bortse fran inflatio-
nen vid Iaga inflationstal (detta beteende har i litteraturen kommit att kal-
las for ’near-rationality”). Detta ar kanske ett rimligt argument vid ett
givet 6gonblick da kostnaden av att satta lonen for 1agt” ar valdigt liten.
Kostnaden av att alltid bete sig pa detta satt dver tiden blir dock givetvis
stor och det ar rimligt att tro att hushallen s& smaningom inser detta.” En
mer trolig hypotes ar istéllet att hushallen faktiskt anpassar sitt beteende
men att det eventuellt tar langre tid vid laga inflationstal &n vid hoga.
Darmed skulle det heller inte finnas nagot utbytesforhallande mellan infla-
tion och arbetsléshet pa Iang sikt.

Ett annat argument mot de teoretiska fundamenten ar att i en trovar-
dig inflationsmalsregim borde det vara lattare for hushallen eller I6ntagar-
nas organisationer att fatta rationella beslut om vad som bor utgora ett
lampligt referensvarde for I6nedkningarna. Riksbankens inflationsmal plus
produktivitetsékningen i ekonomin bor i genomsnitt vara en naturlig ut-
gangspunkt for I6nebildningen. Tillaggas bor att Riksbanken efterstravar
Oppenhet och transparens. En penningpolitik baserad pa oklarhet om
inneborden fér [Bntagarna ar emot dessa stravanden.

Det bor ocksa framhallas att nar Lundborg & Sacklén (2003) menar
att det finns empiriska belagg for deras slutsatser bygger detta pa ett sta-
tistiskt material dar antalet observationer ér litet for den period vi har haft
ett inflationsmal och dar antalet observationer som ar sarskilt centrala for
just den metod de anvander &r mycket litet. Darmed blir slutsatserna
osékra och det blir rimligtvis svart att dra de starka policyslutsatser som
Lundborg & Sacklén (2003) gor.

I en 6versikt av den relativt begransade akademiska litteratur som

16 Ett annat skal till att inte ha ett mal p& 0 procents inflation &r att en sadan Iag niva kan 6ka risken for defla-
tion. Ett tredje skal ar att realrantan i vissa fall kan behova bli negativ; reporéntan kan inte sénkas lagre an
till noll procent. Om reporantan &r noll procent och inflationen samtidigt &r positiv blir realrdntan negativ.

17 Se ocksa Blinder (2000).
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indikerar att det kan finnas ett langsiktigt utbytesfoérhallande mellan infla-
tion och sysselsattning gér Holden (2004, s. 15) foéljande sammanfattning:

’So far it would, nevertheless, be fair to say that the evidence of long-run
inflation — unemployment trade-off is disputed. Among other things,
several of these studies are based on rather restrictive assumptions; see
for example the discussion of Akerlof et al. (1996) by Gordon (1996) and
Mankiw (1996)...[...]".

Mot denna bakgrund ar det svart att se att det idag finns nagra overty-
gande argument eller empiriska belagg for att inflationsmalets niva i sig
skulle ha bidragit till uppgangen i arbetslosheten sedan krisen i bérjan av
1990-talet. Det finns emellertid sk&l att fortséttningsvis folja forskningen
pa detta omréade.

PERSISTENT ARBETSLOSHET ORSAKAD AV 1990-TALSKRISEN

Den kraftiga 6kningen av arbetslésheten i bdrjan av 1990-talet var till stor
del orsakad av omfattande makroekonomiska storningar, till dvervagande
del inhemskt genererade pa grund av en misslyckad ekonomisk politik (se
den tidigare diskussionen). Samtidigt finns det undersdkningar som talar
for att jamviktsarbetslésheten steg trendmassigt under en langre period
fram till och med bérjan av 1990-talet (Forslund & Holmlund, 2003). Att
arbetsloshetsnivan har forblivit relativt hog sedan dess tyder i forsta hand
pa strukturella problem i svensk ekonomi. En faktor som talar for det ar
att arbetsloshetsnivan inte sjonk mer an till 4 procent nar den senaste
hogkonjunkturen kulminerade. Till viss del kan detta ocksa bero pa att
anpassningen mot den langsiktiga jamvikten efter krisen i bérjan av 1990-
talet kan ha gatt mycket langsamt. Arbetslosheten kan vara trogrorlig
eller persistent och i extrema perioder till och med uppvisa hysteresis. Om
arbetslésheten ar persistent atergar den, om &n langsamt, till jamviktsar-
betslosheten. Vid hysteresis tenderar dock den langsiktiga arbetsldshetsni-
van att paverkas av den faktiska arbetsloshetens utveckling.18

18 Det finns flera teoretiska forklaringar till persistens. En &r att s kallade insiders (de som redan har ett arbe-
te) har ett maktovertag i forhallande till outsiders (de arbetslosa) som de utnyttjar vid I6nesattningen.
Lonerna kommer darmed att bestammas utifran insiders intressen och inte utifr&n vad som hade varit opti-
malt ur de arbetsldsas perspektiv. En annan teori utgar fran att langa arbetsloshetsperioder kan férsvaga de
arbetslosas incitament till att soka efter arbete, vilket skulle kunna reducera den I6nenedpressande effekten
av hog arbetsloshet och samtidigt forsamra matchningen mellan arbetslésa och lediga platser. En tredje
teori forklarar persistensen med att de arbetslosa forlorar yrkesfardigheter och att de darmed blir mindre
attraktiva for arbetsgivarna. Se Bjérklund m.fl. (2000) for en Gversikt.
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FORSAMRAD MATCHNING

Det finns tecken pa att uppgangen i arbetslosheten till viss del kan bero
pa att matchningen mellan arbetsldsa och vakanser var betydligt samre
mellan 1995 och 2003 &n under forsta halften av 1990-talet. Vakansgra-
den under perioden 1995-2003 var ndmligen hogre vid motsvarande
arbetsloshetsniva. Detta forhallande illustreras med den sa kallade
Beveridgekurvan (se diagram 7).2° Om arbetsldsheten 6kar samtidigt som
vakanserna minskar brukar det tolkas som en konjunkturbetingad varia-
tion i efterfradgan pa arbetskraft. Om arbetslésheten och vakanserna okar
samtidigt brukar det istéllet tolkas som att matchningen mellan vakanser
och arbetslosa forsémras. Det forsta fallet illustreras med en rorelse utefter
en viss Beveridgekurva. Det andra fallet illustreras med en forskjutning
utat av Beveridgekurvan.

Diagram 7. Beveridgekurva; 1980-2004
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Kallor: Statistiska centralbyran och Riksbanken.

Det &r dock inte l&tt att avgora vad den till synes forsdmrade matchning-
en skulle kunna bero pa. Ett 6kat inflode i arbetsloshet till foljd av en
snabbare strukturomvandling i ekonomin skulle kunna vara en forkla-
ring.2°

19 Se ocksa fordjupningsrutan “Brist och matchningsproblem pé arbetsmarknaden” i Inflationsrapport 2002:3
eller Konjunkturinstitutets I6nebildningsrapport, 2004. Férsamringen av matchningsprocessen ser inte rik-
tigt lika markant ut om man justerar Beveridgekurvan for konjunkturbetingade in- och utfléden i
arbetskraften (se Holmlund, 2003).

20 Se ocksa Forslund & Holmlund (2005) och Konjunkturinstitutets lonebildningsrapport for 2004.
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Matchningsprocessen ser ut att ha forbattrats ndgot den senaste
tiden, &ven om den inte ser ut att fungera lika bra som under borjan av
1990-talet. Denna forbéttring kan dock till stor del vara skenbar &ven om
vissa uppstramningar har genomforts i tillampningen av det arbetsmark-
nadspolitiska regelverket. Att matchningsprocessen idag ser béattre ut
beror troligen till stor del pa tkad sjukfranvaro. Arbetslosa som registreras
som sjuka réknas inte som arbetssokande i statistiken. Det skérpta regel-
verket i arbetsmarknadspolitiken och olika ersattningsnivaer i arbetslos-
hetsforsakringen och sjukforsakringen har sannolikt medfért en dver-
stromning fran arbetsloshets- till sjukforsakringen.2

HAR UNDERSKRIDANDET AV INFLATIONSMALET OKAT
JAMVIKTSARBETSLOSHETEN?

| debatten har bland annat LO fort fram att underskridandet av infla-
tionsmalet sett 6ver hela perioden sedan malet infordes har lett till en
onddigt svag efterfrdgan péa arbetskraft som i sin tur bidragit till forlorad
yrkesfardighet hos de som inte far jobb. Om arbetsgivarna darigenom bli-
vit mindre benégna att anstélla dessa personer kan detta ha lett till att

jamviktsarbetslosheten har okat menar LO. LO:s l6sning pé detta problem

ar dels att bade penning- och finanspolitiken bor anvandas mer aktivt pa
kort sikt for att forhindra langsiktiga negativa effekter pa jamviktsarbets-
|6sheten, dels att penningpolitiken bor ta storre real hansyn.??

Det faktum att den faktiska inflationen i genomsnitt har hamnat
nagot under malet i har av vissa tolkats som att Riksbanken agerat mer
kraftfullt vid risk for hog inflation an vid risk for 1&g inflation, det vill saga
att penningpolitiken skulle ha bedrivits asymmetriskt, och att det i sin tur
skulle ha bidragit till en onddigt hdg arbetsloshet. Det finns anledning att
kommentera bade detta och LO:s syn p& hur penningpolitiken kan paver-
ka jamviktsarbetslésheten och vad som bér goras for att undvika det
senare. Lat oss dock borja med att studera avvikelsen fran inflationsmalet.

Inflationsmélet pa 2 procent, som introducerades 1993 men som
borjade galla fullt ut forst fran 1995 ar definierat i termer av konsument-
prisindex, KPI. Under en langre period har emellertid de penningpolitiska
besluten baserats pa ett matt pa den underliggande inflationen, UND1X.
Till skillnad fran KPI exkluderar UND1X bland annat rantekostnader for
egnahem. Mellan 1995 och 2004 uppgick UND1X i genomsnitt till 1,8
procent. Métt med detta métt gar det inte att motivera att penningpolit-

21 Numera erhdller en arbetslos person som blir sjuk dock den lagre av de tva ersattningarna.
22 Se rapporten Ekonomiska utsikter varen 2005”.
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iken i ndgon hogre grad har varit systematiskt fel avvagd.2® Under samma
period har inflationen méatt med KPI endast uppgatt till 1,4 procent. Detta
beror emellertid till stor del pa den kraftiga nedgéang i det allmanna rante-
laget som har skett efter det att den nya laginflationsregimen infordes; i
takt med att rantenivan sjonk minskade ocksa rantekostnadsposten i KPI.

Under 1996-1997 var inflationen Iag till foljd av ett relativt sett hogt
rantelage aren dessférinnan. Det var under en 6vergangsperiod befogat
med en relativt stram penningpolitik for att vinna trovérdighet for den nya
inflationsmalspolitiken. Under 1994-1995 lag inflationsforvantningarna
namligen pa en betydligt hogre niva an inflationsmalet. Det d& hoga ran-
telaget hade sannolikt en i huvudsak temporar negativ effekt pa arbets-
|6sheten.

Under 1998-1999 var inflationen ocksé |&g trots ett lagt rantelage
aren dessforinnan och snabb efterfragetillvaxt. Under denna period gene-
rerades den laga inflationen av avregleringar, lagre importpriser och en
Overraskande snabb produktivitetsokning, alltsa av faktorer pa ekonomins
utbudssida. De tva senare faktorerna bidrog ocksd, som vi tidigare notera-
de, till den I&ga inflationen under 2004.

Sett i backspegeln finns det séledes naturliga forklaringar till varfor
inflationen i genomsnitt underskridit malet ndgot under den senaste
tiodrsperioden. Det beror inte pa att Riksbanken bedomt malavvikelser
uppat som mer allvarliga an mélavvikelser nedat utan ar ett resultat av
dels 6vergdngen fran hog- till Iaginflationsregim, dels forandringar pa
ekonomins utbudssida som vare sig Riksbanken eller andra prognos-
makare forutsett.? 25

LO:s farhagor att en langre tids hog faktisk arbetsloshet i sig kan leda
till en 6kad jamviktsarbetsloshet ar vard att tas pa allvar. En viktig fraga i
detta sammanhang ar dock om detta potentiella problem ska, som LO
foreslar, I6sas genom att stabiliseringspolitiken blir mer finjusterande”
med avseende pa efterfrdgeldget i ekonomin eller genom atgarder som
bidrar till att uppratthalla humankapitalet hos de arbetslésa och som gor
att arbetsmarknaden blir mer flexibel. | den ekonomiska litteraturen rader
i det ndrmaste enighet om att en finjusterande stabiliseringspolitik, oav-
sett om det handlar om finans- eller penningpolitik, riskerar att bli desta-
biliserande i stéllet for stabiliserande. Ett skél till detta &r de betydande

23 Berakningen baseras pa den definition av KPI (och dérmed indirekt UND1X) som géllde till och med 2004.
Detta ar mest rattvisande eftersom det var den definition som var relevant fér penningpolitiken fram till
dess. Vid arsskiftet bytte SCB metod for hur KPI beréknas. Denna omlaggning medférde att den méatta
inflationen i genomsnitt sjonk med 0,2 procentenheter. Med det nya séttet att mata KPI pd har UND1X i
genomsnitt uppgatt till 1,6 procent fram till och med tredje kvartalet 2005, men da beror som sagt den lag-
re uppmatta genomsnittliga inflationen till 0,2 procentenheter pa definitionsférandringen.

24 Se ocksd Heikensten (2005a).

25 Att ovantade utbudstorningar har haft en avgérande betydelse for underskridandet av inflationsmalet stods
i en studie av Adolfsson m.fl. (2005).
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tidsfordrojningar som finns fran det att behovet av en stabiliseringspolitisk
atgard observeras tills beslut om en &tgard ar fattat och atgarden far
effekt. En politik som syftar till en mindre stérningskénslig arbetsmarknad
&r att foredra.

PERMANENT PRODUKTIVITETSUPPGANG

En annan férklaring till den markanta ékningen i arbetsldsheten sedan
borjan av 1990-talet kan vara den relativt kraftiga hdjningen av produkti-
viteten (vilket ocksa bidragit till den I&ga inflationen). Krisen i borjan
1990-talet foregicks av en nedgéng av produktivitetsokningen, vilket folj-
des av ett relativt kraftigt uppsving, som inledningsvis delvis sannolikt var
en konjunkturbetingad aterhamtning (se diagram 8). Produktivitetsok-
ningen har dock fortsatt att vara hég aven efter mitten av 1990-talet, vil-
ket tyder pa en mer bestdende forandring. | samband med krisen skedde
ocksa en snabb omfordelning av arbetskraft fran lag- till hogproduktiva
sektorer och fran offentlig till privat sektor. Arbetskraftsintensiva produk-
tionsprocesser har ocksa flyttats ut till tillvaxtlander som har lagre arbets-
kostnader. Denna strukturomvandling kan ha bidragit till den svaga sys-
selsattningsutvecklingen under andra halften av 1990-talet fram till idag
men pa lang sikt kommer denna process med medféljande produktivitets-
forbattring sannolikt att leda till nya sysselséttningstillfallen i Sverige.26

Diagram 8. Produktivitetsdkning i naringslivet; 1981-2 kv 2005
Procent
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Kallor: Statistiska centralbyran och Riksbanken.

26 Se fordjupningsrutan ”’Hur uthallig ar den senaste tidens produktivitetsuppgang?”, Inflationsrapport
2004:1, for en utforligare diskussion av produktivitetsokningen.
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Det bor samtidigt framhallas att det i makrolitteraturen pagar en diskus-
sion om huruvida produktivitetsékningar leder till 6kad eller minskad sys-
selsattning.?” Ett inslag i denna diskussion & om 6kad produktivitet, som
gar hand i hand med 6kade realloner, bidrar till ett 6kat eller minskat
arbetsutbud. En 6kad reallon har bade en sa kallad substitutionseffekt
som bidrar till att 6ka arbetsutbudet (eftersom den hdgre reallénen gor
det mer Ionsamt att arbeta i férhallande till att vara ledig) och en inkomst-
effekt som istallet tenderar att minska arbetsutbudet (om inkomsten 6kar
vid en given arbetsinsats kan man ta ut mer ledig tid och anda behalla
samma konsumtionsstandard som innan realldnehdjningen). Som vi kon-
staterade inledningsvis har realinkomsterna véxt i snabbare takt &n
genomsnittet for de narmast foregdende decennierna. Om de hdgre real-
inkomsterna bidragit till ett minskat arbetsutbud kan det i sig forklara en
del av nedgangen i antalet arbetade timmar.

Varfor utvecklas arbetskraften svagt?

Den hdga arbetslésheten idag &r givetvis ett stort problem. Ett kanske
storre problem pa lang sikt ur ett samhéllsekonomiskt perspektiv ar att
arbetsutbudet de senaste aren har utvecklats mycket svagt trots en gynn-
sam demografisk utveckling (se diagram 4). Den svaga utvecklingen av
arbetskraften kan sannolikt till viss del forklaras av 6kade satsningar pa
hogre utbildning (och mojligtvis ocksa av minskat arbetsutbud till foljd av
stigande realinkomster) men en stor del kan férmodligen forklaras av
andra, mer negativa, faktorer.

Sjukfranvaro och fortidspensioneringar har 6kat starkt under 2000-
talet utan att det finns ndgra medicinska faktorer som talar for att folk-
halsan blivit samre under denna period. Den 1 januari i r uppbar totalt
541 700 personer "’sjuk- och aktivitetsersattning” (tidigare kallad fortids-
pension), vilket motsvarar 10 procent av befolkningen i arbetsfor alder
(16-64 ar). Over en miljon personer i arbetsfor alder (raknat i helarsekvi-
valenter), eller nastan var femte person, far idag hela sin forsérjning fran
olika bidrag.?®

Det finns anledning att fundera pa vad som kan forklara 6kningen av
antalet sjukskrivningar, antalet bidragsberoende, samt den svaga utveck-
lingen av arbetsutbudet i stort.

27 Se exempelvis Christiano m.fl. (2004) och Gali (1999).

28 Se Konjunkturl&get, augusti 2005. Med bidrag avses har sjuk- och rehabiliteringspenning, sjuk- och aktivi-
tetsersattning (tidigare fortidspension), arbetsmarknadsersattningar vid arbetsloshet eller i samband med
arbetsmarknadspolitiska atgarder, samt socialbidrag.
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TANKBARA FORKLARINGAR TILL DEN OKADE SJUKFRANVARON

Vissa havdar att andrade arbetsorganisationer mot stérre decentralisering
och stdrre ansvar for den enskilde kan ha lett till 6kad psykologisk press
for vissa grupper arbetstagare. Sjukfranvaron har dock inte okat i andra
lander som genomgétt samma forandring av arbetsorganisationen.2°

Okad stress, sarskilt fér dubbelarbetande kvinnor (som har 6kat sin
forvarvsfrekvens de senaste artiondena), kan ocksa i viss utstrackning ha
bidragit till de hogre sjuktalen. Detta argument stods av att sjukfranvaron
Okat séarskilt bland kvinnor. Detta har dock sannolikt att géra med en all-
man tidsbrist som inte nodvandigtvis &r kopplad till situationen pa arbetet.
Problemet kan accentueras av att det &r dyrt p& grund av hoga skattekilar
att kopa hushallstjanster (bortsett fran subventionerad barn- och
aldreomsorg).3°

LO-ekonomen Hans Karlsson har havdat att halften av de fortidspen-
sionerade och langtidssjukskrivna i praktiken ar arbetsféra.3! En observa-
tion som styrker ett sddant pastaende &r att Sverige har en mycket hogre
andel sjukskrivna an genomsnittet for EU trots att det (an s lange) inte
finns nagra bra forklaringar till detta. Sverige har en langre genomsnittlig
livslangd &n Europa i dvrigt, vilket tvartom skulle tala for ett relativt gott
halsolage. En annan faktor som kan ge ett visst stod &t Hans Karlssons
pastaende &r att det vid en regional jamforelse finns en hog grad av kor-
relation mellan andelen sjukskrivna och andelen arbetsltsa (se Edling,
2005).%2

Forandrade sociala normer kan enligt Lindbeck (2003) ocksa ha
bidragit till den 6kade sjukfranvaron. Acceptansen att leva pa bidrag har
sannolikt blivit betydligt storre i takt med att valfardssektorn byggs ut och
i takt med att fler och fler personer blir bidragsberoende. Den kraftigt
Okade arbetslosheten i vissa regioner har bidragit till att skapa sarskilda
“arbetsldshetskulturer” dar ett liv baserat pa bidrag blivit mer accepterat
an tidigare. | norra Sverige ar fler sjukskrivna eller fortidspensionerade &én i
sOdra Sverige trots att det ar svart att hitta ndgra medicinska motiv till
detta. Dessa regioner har ocksa hogre arbetsléshet. Den hogre sjukfranva-
ron i dessa regioner kan sannolikt delvis forklaras av att manga arbetslosa
felaktigt uppbar sjukpenning istéllet for arbetsléshetsunderstdd.

Att betydelsen av andrade sociala normer kan ha bidragit till de 6ka-
de sjukskrivningarna i Sverige menar Lindbeck stdds av ovan namnda fak-
tum att det inte finns ndgra medicinska forklaringar till att halsotillstandet

2% Lindbeck (2003).

30 Lindbeck (2003).

31 Se intervju med Hans Karlsson i Dagens Industri 2005-03-16.

32 En s&dan korrelation skulle visserligen ocksa kunna tyda pé att l&nga perioder av arbetsléshet bidrar till
hégre ohélsa.
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har forsdmrats i Sverige jamfort med andra lander eller jamfort med for
négra artionden sedan. En opinionsundersékning som Lindbeck hanvisar
till visar att 41-48 procent av de tillfragade anser sig ha ratt att sjukskriva
sig utan att vara sjuka. Dartill anser 20 procent sig ha ratt att sjukskriva
sig om de vantrivs pé jobbet eller har en dalig chef. Detta tyder pa att
sjukforsakringen har kommit att anvandas ocksa for andra &ndamal an
traditionell sjukdom.

De idag hoga sjuk- och ohalsotalen som inte gar att verifiera utifran
strikt medicinska grunder, indikerar ocksa att det kan finnas grundlaggan-
de problem i sjukskrivningsrutinerna. Det finns studier som visar att ande-
len fall dar lakaren foreslar sjukskrivning som behandlingsatgéard forst
efter att patienten sjalv foreslagit det uppgar till 90 procent och att pati-
enten séllan nekas sjukskrivning om han/hon vill bli sjukskriven.33

INCITAMENTSPROBLEM | BIDRAGS- OCH SKATTESYSTEMET

Det finns fran arbetsutbudssynpunkt andra typer av incitamentsproblem i
socialforsakrings- och skattesystemet:

| socialforsakringsystemet finns sannolikt ett betydande inslag av
”moral hazard”, det vill saga dverutnyttjande till foljd av att individer
anpassar sitt beteende sa att de sjalva genererar ett forsékringsfall. Syste-
matiska studier tyder pa att exempelvis regelsystem som tillater arbetsls-
hetsunderstod under mycket langa perioder forlanger arbetsléshetsperio-
den.®* En studie av Johansson & Palme (2005) stoder uppfattningen att
det finns problem med ’moral hazard” i det svenska sjukforsakringssyste-
met.

Bidragsfusk &r sannolikt ocksa forekommande. Exempelvis visar en
aktuell studie av Thoursie (2004) att yngre man i hég utstrackning har
utnyttjat sjukforsakringen i samband med stora sportevenemang.

Behov av forbattrade ekonomiska drivkrafter for arbete

Den negativa utvecklingen av antalet personer i arbetskraften ter sig én
mer bekymmersam i ljuset av att befolkningen i yrkesverksam alder i for-
hallande till de aldre och yngre vantas falla de kommande 40 aren. Mot
denna bakgrund méste med nodvandighet behovet av ett 6kat arbetsut-
bud std i centrum for den ekonomisk-politiska debatten. Det vore ett
misstag att i en sddan diskussion bortse fran hur drivkrafterna for arbete

33 Se fordjupningsrutan ”’Den svenska sjukfranvaron”, Konjunkturlaget juni 2003, for referenser.
34 Se exempelvis IFAU:s remissvar till betankandet ”Okad rérlighet for sysselsattning och tillvaxt” for referen-
ser.
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paverkas av skatte- och socialforsakringssystemet med hanvisning till att
det finns goda motiv till nuvarande utformning av systemen.

Konjunkturinstitutet publicerar sedan forra aret en indikator for den
sa kallade utbytesgraden. Utbytesgraden definieras som den andel av en
arbetskostnadsokning som tillfaller arbetstagaren efter skatt (inkluderande
inkomstskatt, arbetsgivaravgifter och moms), 6kade avgifter och minska-
de bidrag (t.ex. bostadsbidrag). Utbytesgraden visar vad en person som
redan har ett jobb far behalla av en inkomstokning till féljd av ett 6kat
arbetsutbud eller en 16nedkning. Enligt Konjunkturinstitutets berakningar
uppgar den genomsnittliga utbytesgraden i ar till 40,2 procent.3> For cirka
5 procent av de arbetande svenskarna ar utbytesgraden lagre én 30 pro-
cent.

En annan indikator pa drivkraften for att ta ett arbete ar ersattnings-
graden. Detta métt visar vad som hander med hushéllets disponibla
inkomst nar en person gar fran att vara arbetslos, sjukskriven, eller social-
bidragstagare till att arbeta. En studie av regeringen (bilaga 3 till 2005 ars
budgetproposition) visar att det finns extrema fall av ersattningsgrader;
for ett tvabarnshushall dar bada makarna ar forsorjda genom socialbidrag
kravs en manadslon pa minst 24 400 kronor for att det ska var l[dnsamt
for hushallet att en av makarna tar ett arbete.

Utbytes- eller ersattningsgraden visar inte hur méanniskors beteende Utbytes- eller
ersattningsgraden ger

paverkas av skatter och bidrag, utan ger bara en indikation pa drivkrafter- S .
en indikation pa

na att 6ka sitt arbetsutbud eller ta ett arbete. Det finns en relativt omfat- drivkrafterna till att 6ka
tande empirisk litteratur i vilken arbetsutbudseffekterna av andrade skat- sitt ar:etsutbud eller ta
ett arbete.

ter har studerats for personer som redan har ett jobb (studier som beror
personer som lever pé bidrag ar daremot f&). Resultaten tyder pa att
arbetsutbudet for ensamstaende modrar och kvinnor med laga inkomster
ar mer kansligt for &ndrade drivkrafter for arbete &n andra grupper. Det
tyder pa att det skulle kunna vara mojligt att 6ka denna grupps arbetsut-
bud. Arbetsutbudet for personer med hogre inkomst har dock, i empiriska
studier, inte visat sig vara lika kansligt for andrade drivkrafter for arbete.6
Det senare resultatet tas ibland som intakt for att hdga marginalskatter for
hoginkomsttagare inte skulle vara ett sa stort problem ur arbetsutbuds-
synpunkt. Det finns anledning att kommentera detta.

Hoga marginalskatter pa arbete minskar utbildningspremien vilket i
forlangningen kan vara skadligt for den ekonomiska tillvaxten.” Hoga
skattekilar pa arbete kan utgora en bromskloss for den strukturomvand-

35 Se Konjunkturlaget, mars 2005.

36 Se exempelvis Vem tjanar pé att arbeta?, bilaga 14 till LU 2003/2004 for en oversikt.

37 Eftersom antalet hogskolestuderande har 6kat markant Gver tiden, mycket beroende pé att antalet hogsko-
leplatser okat till foljd av hogre anslag, dr det dock sannolikt svart att hitta ndgot empiriskt stod for denna
farhaga.

38 Se ocksd Henrekson (1998).
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ling som pégar fran jobb i industrin till jobb i tjanstesektorn.38 Det finns
ocksa faktorer som talar for att befintliga empiriska studier kan underskat-
ta hoginkomsttagarnas arbetsutbudselasticitet. De flesta studier &r gjorda
pé data fran 1970- och 1980-talet. Under denna period beskattades
arbets- och kapitalinkomster tillsammans och detta skulle enligt Sacklén
(2005) kunna forklara de laga arbetsutbudselasticiteterna. Fore skattere-
formen var den formella progressiviteten i skattesystemet hog. Stora méj-
ligheter till skatteplanering och omfattande avdragsmoéjligheter, som ofta
ledde fram till nolltaxering, gjorde dock att progressiviteten i skattesyste-
met var langt mindre &n vad de formella skatteskalorna gav sken av. |
nuvarande svenska skattesystem ar mojligheterna till skatteplanering
starkt begransat och vi har en separat beskattning av arbets- och kapital-
inkomster. Jamfort med laget p& 1970- och 1980-talet &r detta en annor-
lunda situation och enligt Sacklén (2005) kan detta komma att leda till
storre effekter pa& arbetsutbudet av andrade skatter.

Behovet av nya arbetsutbudsstudier ar stort inte minst nér det galler
frdgan om man med skattereformer kan stimulera arbetsutbudet i en
situation dar den demografiska utvecklingen bidrar till ett sjunkande
arbetsutbud med negativa effekter pa bade ekonomisk tillvéxt och offent-
liga finanser. Ur det senare perspektivet finns det ocksa ett stort behov av
empiriska studier som visar hur skatte- och bidrag paverkar hushallens
beteenden nar det géller avvagningen att leva pa bidrag kontra att ta ett
jobb.

Ett annat relevant inslag i en diskussion om hur arbetsutbudet ska
kunna 6ka ar hur man ska forma den aldre delen av arbetskraften att inte
ga i pension for tidigt. Riksbanken har vid flera tillfallen lyft fram att det
skattegynnade privata pensionssparandet kan innebéra att fler personer
véljer att ga i pension tidigare an vid 65 ars &lder (enligt gallande regler
kan det privata pensionssparandet betalas ut fran 55 ars alder), vilket
minskar arbetsutbudet.3®

En 6versyn av drivkrafterna for arbete i skatte- och bidragsystemet ar
befogat vid en diskussion om hur arbetsutbudet ska kunna 6ka. Till den
del den svaga sysselsattningsokningen istéllet beror pa en snabb struktur-
omvandling i svensk ekonomi finns det skal att ocksa diskutera hur
arbetsmarknadens funktionssétt kan forbéttras och hur drivkrafterna for
nyforetagande ska kunna stérkas.

I en tid av snabb strukturomvandling stiger kostnaden i form av ¢kad
arbetsldshet av en 1&g rérlighet och flexibilitet pd arbetsmarknaden. At-
garder som syftar till en mer flexibel arbetsmarknad och ett féljsamt
utbildningssystem ar och kommer att bli angelégna. 1 sjélva verket torde

39 Se exempelvis Riksbankens yttrande dver betankandet Vara skatter?, DNR 02-2037-DIR.
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de utbudsorienterande atgarder som indirekt berdrs i slutet av var artikel
vara angelagnare for att varaktigt hdja sysselsattningen och BNP an de
marginella bidrag till den reala ekonomin som en mer expansiv konjunk-
turpolitik kan astadkomma pa kort sikt.4

Sammanfattning av vara slutsatser

Den debatt som forts om penningpolitiken och arbetsldsheten det senas-
te aret, framforallt i media, menar vi har gett en direkt missvisande bild
av den férda penningpolitiken och vad man kan férvénta sig av den. Syf-
tet med denna artikel har varit att 1agga till ett antal viktiga pusselbitar
som vi anser har saknats i debatten.

De berakningar som landar i att en fel avvagd penningpolitik har lett till Det finns inget enkelt
9 L eller stabilt samband
50 000-70 000 fler arbetslosa baseras pa orealistiska antaganden. Det mellan
géller framforallt antagandet att inflationen alltid ligger pa 2 procent nar konjunkturarbetsloshet
och inflation.

den faktiska arbetslésheten sammanfaller med den i jamvikt. Det finns
inget enkelt eller stabilt samband mellan konjunkturarbetsléshet och infla-
tion. Konjunkturarbetslosheten ar dessutom svar att mata med god preci-
sion och varierar patagligt éver tiden. Den &r vidare en mycket dalig indi-
kator pa framtida inflation. De siffror som figurerat i debatten nar det gal-
ler penningpolitikens paverkan pa arbetsldsheten bortser ocksa helt fran
de ovéntade utbudsstorningar, i form av 6kad produktivitet och laga
importpriser som Sveriges ekonomi traffats av de senaste aren, och som ar
den viktigaste anledningen till varfor inflationen har varit sa 1ag. Detta har
bidragit till att inte bara Riksbanken utan ocksa de flesta andra prognos-
makare har Overskattat inflationen. Det senare talar for att det finns ett
behov av att forbattra mojligheterna att forutse utbudsstérningar. Riks-
banken bedriver kontinuerligt ett arbete som syftar till att forbattra
prognoserna.

Det hade, fran inflationssynpunkt, varit mojligt att ha en lagre repo-
ranta under &ren 2002-2003. Vid en utvardering av huruvida penningpo-
litiken har bidragit till 6kad arbetsldshet bor man emellertid analysera om
de penningpolitiska beslut som tagits har varit rimliga givet den informa-
tion som fanns tillganglig da besluten togs. Har kan man konstatera att
det forvisso fanns nagra prognosmakare, till exempel Konjunkturinstitutet,
som prognostiserade en nagot lagre inflation for 2004 &n Riksbanken
men att prognoserna inte skilde sig s mycket att det skulle ha haft ndgon
avgorande betydelse for arbetslésheten om reporéntan istéllet hade satts
utifrdn dessa prognoser. Var uppskattning ar, &ven om den &r oséker, att

40 Se ocksa Heikensten (2005b).
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antalet arbetsldsa hade varit endast cirka 2 800 farre om Riksbanken istal-
let hade fo6ljt Konjunkturinstitutets reporanteantaganden for de aktuella
aren. Vi har da utgatt fran Konjunkturinstitutets skattning av sambandet
mellan reporéntan och arbetslésheten.

Nar det géller kritiken mot den nya stabiliseringspolitiska regimens
konstruktion menar vi att det idag inte finns nagra évertygande beldgg
for att inflationsmalets niva eller en asymmetrisk penningpolitik skulle ha
bidragit till en hég arbetsldshet. For det forsta visar en dversikt av de fatal
studier som indikerar att arbetsldsheten skulle kunna sénkas om infla-
tionsmalet hojdes att denna slutsats bygger pa starka antaganden om
hushéllens beteenden och pa ett begransat statistiskt material. For det
andra visar var genomgang att det finns tydliga forklaringar till varfor
inflationsmalet har underskridits ndgot och att det inte beror pa att Riks-
banken systematiskt skulle ha bedomt avvikelser uppat frdn méalet som
mer allvarliga an avvikelser nerat. Daremot ar det majligt att arbetsloshe-
ten 1996-1997 paverkades negativt till foljd av det hoga rantelaget aren
dessforinnan. Det hdga ranteldget var dock motiverat for att vinna fortro-
ende for den nya laginflationsregimen; inflationsforvantningarna Iag pa
en betydligt hogre niva an inflationsmalet 1994-1995.

Om inte penningpolitiken eller den nya stabiliseringspolitiska regimen
signifikant bidragit till arbetslosheten vad ar det da som forklarar att
arbetslosheten det senaste decenniet i genomsnitt har legat s& pass myck-
et hogre jamfoért med narmast tidigare decennier? For det férsta menar vi
att det ar missvisande att jamfora arbetsloshetsnivan efter det stabilise-
ringspolitiska regimskiftet med den som radde under 1970- och 1980-
talet. Under dessa decennier var den faktiska arbetsloshetsnivan lagre an
vad som kan anses vara langsiktigt hallbart till fljd av en, i genomsnitt,
alltfor expansiv ekonomisk politik bestdende av upprepade devalveringar
och en kraftigt 6kad offentlig sysselsattning. Fér det andra finns det studi-
er som talar for att jamviktsarbetsldsheten under en langre period 6kade
trendmassigt fram till bérjan av 1990-talet &ven om den faktiska arbets-
I6sheten 1&g kvar pé laga nivaer. For det tredje var uppgangen i arbetslos-
heten efter 1992 en foljd av den ekonomiska krisen i bérjan av 1990-
talet, till stor del orsakad av flera ar av en misslyckad ekonomisk politik.
For det fjarde, att arbetsldsheten har forblivit hog fram till idag beror for-
modligen pa strukturella faktorer. En stor del av den arbetsloshet som
uppstod i samband med krisen i borjan av 1990-talet kan ha blivit per-
sistent. En faktor som talar for det ar att den 6ppna arbetslosheten inte
sjonk till mer &n knappt 4 procent vid toppen av den senaste hégkonjunk-
turen. En trendmadssig uppgang i produktivitetsokningen under andra
halften av 1990-talet fram till idag kan ocksa i viss man ha bidragit till den
hdga arbetslosheten, &ven om 6kningen i arbetslosheten till foljd av detta
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beddms vara ett 6vergdende problem. Ett dkat strukturomvandlingstryck i
ekonomin till féljd av globaliseringen kan ha bidragit till en férséamrad
matchning pa arbetsmarknaden och tkad arbetsloshet.

Vart avslutande budskap &r att det senaste arets ensidiga fokusering i
debatten pa den 6ppna arbetslosheten och hur den kan péverkas med
stabiliseringspolitiska atgarder riskerar att dolja en rad andra problem pa
svensk arbetsmarknad. Trots en gynnsam demografisk utveckling har
andelen av befolkningen 20-64 &r i arbete minskat kraftigt sedan bérjan
av 1990-talet. En forklaring till detta &r den stora 6kningen av antalet
sjukskrivningar och fortidspensionérer. Den svaga utvecklingen av arbets-
utbudet kan till viss del bero pa svaga drivkrafter for arbete i skatte- och
socialforsakringssystemet och pa ett andrat forhallningssétt till hur fram-
forallt sjukforsakringen och fértidspensioneringarna bér anvandas. Atgar-
der som tar sikte pa hur drivkrafterna for arbete ska kunna starkas och
som forbattrar arbetsmarknadens funktionssatt ar angeldgna sett ur ett
allmant valfardsperspektiv men har ocksa sarskild relevans i ljuset av dels
den kommande ogynnsamma demografiska utvecklingen med fallande
arbetsutbud, dels den snabba strukturomvandlingen betingad av den fort-
gaende globaliseringen. En ensidig fokusering pa vad kortsiktig stabilise-
ringspolitik kan gora for arbetslésheten, oavsett om det handlar om pen-
ning- eller finanspolitiska atgarder, riskerar att dolja behovet av strukturel-
la atgarder som pa sikt har [angt storre betydelse for utvecklingen pa
arbetsmarknaden.
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