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Nationalekonomiska Foreningen

m Penningpolitik och potentiell tillvaxt

Lat mig forst tacka for inbjudan att komma hit till nationalekonomiska féreningen. For en
tidigare sekreterare i féreningen var det sérskilt trevligt att fa en inbjudan.

Min avsikt &r att i dag diskutera en bredare fragestéllning dn jag normalt har anledning att
ta mig an, ndmligen den svenska ekonomins férmdga att vdxa pd lang sikt. Ju hogre
ekonomins langsiktiga tillvaxtformaga ar desto battre vélstandsutveckling. Och da tanker jag
inte bara pa materiella aspekter utan ocksé pa t ex vara mojligheter att ge unga ménniskor
en bra utbildning, aldre en kvalitativt bra vdrd och omsorg och miljén en langsiktigt hallbar
inriktning.

Den l&ngsiktiga tillvdxtpotentialen dr ocksa av stor betydelse f6r penningpolitiken. Med en
hog potentiell tillvaxt kan ekonomin vdxa snabbt utan att inflationen tar fart.

Jag tdnker borja med att kort beskriva den tankeram som Riksbanken har nar det géller den
potentiella tillvdxten och hur den pédverkar utformningen av penningpolitiken. Efter det
kommer jag att diskutera tva faktorer som bestimmer den potentiella tillvdxten, ndmligen
produktivitets- och arbetsutbudsutvecklingen. Avslutningsvis rundar jag av med nédgra
slutsatser. Min férhoppning ar att kunna bidra till att initiera fortsatta diskussioner och
fordjupade analyser inom omraddet, bade bland forskare och mer policytillvdnda ekonomer.

Riksbankens tankeram

Enligt laroboksmodellen i makroekonomi finns det en nivd pa produktionen (BNP) som &r
sadan att ekonomin ar i balans, dvs. faktisk och férvantad inflation ar i linje med den
malsatta, vinst- och loneandelar &r stabila, etc. Denna niva pa produktionen kallas ofta for
den potentiella eller Iangsiktigt hdllbara produktionsnivan. Trots att ekonomin &r i balans ar
den potentiella produktionsnivan inte konstant utan véxer normalt 6ver tiden. Skélet ar,
enkelt uttryckt, dels att teknisk utveckling medfor att en hogre produktion kan
dstadkommas med samma méngd produktionsfaktorer, dels att produktionsfaktorerna i sig
ofta okar trendmaéssigt.
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Den faktiska inflationen kan avvika fran den malsatta (och férvantade) om ekonomins
produktionsnivd, av ndgon anledning, avviker fran den potentiella. Man séger ofta att ett
positivt eller negativt produktionsgap foreligger. Ett positivt produktionsgap innebdr att den
faktiska produktionen &r hogre dn den potentiella. | det fallet &r naturligtvis resurslaget
anstrangt; flaskhalsar bérjar dyka upp i ekonomin. Det omvanda géller vid ett negativt
produktionsgap.

Eftersom produktionsgapet brukar ses som ett matt pa efterfragetrycket i ekonomin och
efterfragetrycket i sin tur paverkar inflationen handlar penningpolitiken i mangt och mycket
om att vélja en styrrdnta som innebar att produktionsgapets storlek blir sd litet som mojligt.
Om produktionsgapet ar helt slutet och lika med noll — dvs. faktisk och potentiell produktion
sammanfaller — ska inflationen vara lika med 2 procent férutsatt att politiken &r trovérdig
och inga andra storningar intréffar. Diagram 1 dskadliggor principiellt hur utvecklingen kan
tankas se ut over tiden.

En viktig insikt i sammanhanget ar att férandringar av styrrantan har betydelse for
produktion och sysselsattning pa kort sikt, men inte pa lang sikt. Om priser och I6ner inte
omedelbart anpassar sig — dvs. det existerar s.k. nominella trégheter — kommer férandringar
i nominella storheter, inklusive Riksbankens styrrénta, att medféra férandringar i relativpriser
och realléner. Dessa reala prisférdandringar paverkar ekonomins reala aggregerade
efterfrdgan och darigenom bdde produktion och sysselsdttning. Om t.ex. I6neavtal sluts
over langre tidsperioder, medan foretagens prissattning dr mer flexibel, kan en sankning av
styrrantan fa realekonomiska effekter pa kort sikt, darfor att féretagens prisokningar leder
till 1agre realldner och hégre vinster och ddrmed 6kad produktion och sysselsdttning. Pa
langre sikt nar nya loneavtal sluts kommer dock I6nebildningen att beakta den hogre
prisdkningen och anpassas sd att det inte uppstar ndgra realléneférandringar.

Genom att dndra styrrdntan kan alltsa Riksbanken paverka produktionens faktiska,
kortsiktiga, nivd men inte dess potentiella, langsiktiga, nivd. Den senare bestams som jag
nyss ndmnde av faktorer som teknisk utveckling, arbetskraftsutbud osv. Daremot ar det
troligt att penningpolitiken indirekt, genom att bidra till en stabilare ekonomisk utveckling
kan skapa battre forutsattningar for en god tillvaxt ocksa pa lang sikt.

Tillforlitliga beddmningar av den svenska ekonomins potentiella tillvéxtférméga, ar alltsd av
stor betydelse for att penningpolitiken ska kunna bedrivas framgédngsrikt. Mot denna

bakgrund &r det kanske inte sarskilt férvanande att vi under senare ar d4gnat ganska mycket
av var tid at att gora analyser av fragor relaterade till den ekonomiska tillvaxten. Det vittnar
bl.a. var arbetsrapportserie om, som innehdller ett férhdllandevis stort antal studier i &mnet.

En komplicerande omsténdighet nar det géller studier av potentiell tillvaxt &r att vi har att
gora med en storhet som inte direkt kan observeras och méatas, utan maste skattas indirekt
med hjélp av ndgon annan metod. Det finns ett antal statistiska metoder fér detta, som var
och en har bade for- och nackdelar. Skattningsresultaten har visar sig vara férhallandevis
kansliga for vilken metod man vdljer att tillampa. Det gor i sin tur att det finns skal att inte
l&sa sig vid ndgon enskild metod utan anvdnda flera metoder for att pa sd vis 6ka
tillférlitligheten i skattningarna. P& Riksbanken tillaimpar vi tre olika metoder for att berdkna
produktionsgapet, vars resultat vi regelbundet visar och diskuterar i inflationsrapporterna
(diagram 2). Innan vi gor vér slutliga beddmning, pé vilken vi baserar penningpolitiken,
vager vi ocksa in annan information om resursutnyttjandet, fran t.ex. Konjunkturinstitutets

2 [8]



SVERIGES

RIKSBANK

barometerundersokningar eller ifran publikationer av bristtal pd arbetsmarknaden. Att gora
sd kan ocksa vara klokt eftersom de makrodata som ligger till grund fér de metodbaserade
skattningarna, t.ex. BNP-utvecklingen, i efterhand ofta dndras till foljd av
statistikrevideringar. De senaste revideringarna har t.ex. inneburit en uppjustering av bade
BNP och produktiviteten under stoérre delen av 1990-talet.

Utvecklingen av produktiviteten och arbetsutbudet

I min inledande diskussion antydde jag att ekonomins potentiella tillvaxtférmaga bestdms av
den teknikutveckling som hela tiden pagar i en marknadsekonomi och av den trendmassiga
6kningen av produktionsfaktorerna. Centralt i detta sammanhang &r den trendmassiga
arbetsproduktiviteten matt som BNP per arbetad timme. Den 6kar genom tekniska framsteg
(t.ex. att maskinerna blir modernare) eller genom att realkapital tillférs (en langsiktig
utbyggnad av produktionsapparaten). Om dessutom arbetsutbudet i sig férdndras
trendmadssigt 6ver tiden maste hdnsyn tas ocksa till detta. Ekonomins potentiella tillvaxttakt
kan darfor berdaknas som summan av den historiska tillvaxten i arbetsproduktiviteten och
arbetsutbudet. Som jag strax kommer att visa, dr det dock ofta t.o.m. i efterhand svart att
sdrskilja bestdende trendmaéssiga forlopp fran dem som ar av mer 6vergdende karaktdr, t.ex.
sadana som dr orsakade av konjunkturens svangningar. Detta géller savél utvecklingen av
produktiviteten som arbetsutbudet. Att pa ett ndgot sdnar korrekt satt skilja mellan de
skeenden som &r varaktiga och de som ar tillfalliga &r samtidigt en av de viktigaste
aspekterna ndr det géller diskussionen om ett lands férmaga att védxa pa lang sikt.

L&t oss sd studera bestdmningsfaktorerna i tur och ordning.
Tecken pd en bdttre produktivitetsutveckling

Min tredje bild visar utvecklingen av arbetsproduktiviteten, métt som BNP per arbetstimme,
tillsammans med en uppskattad trend (diagram 3).

Vi ser att produktivitetstillvdxten varierar starkt men ocksd att den visar en tendens att dka
over tiden, i synnerhet under 1990-talet. Detta dr en markant skillnad jamfort med
utvecklingen under 1970-talet da trenden istéllet var nedatgdende. Under 1980-talet
planade den faktiska produktivitetsékningen ut pa en I&g nivd och var ofta runt 1 procent
eller dirunder — med undantag for ndgra fa ar. Under 1990-talet skedde déaremot en snabb
okning och produktivitetstillvaxten stabiliserades pa en niva éver 2 procent.

Vi vet inte exakt vad som drivit fram denna utveckling. Men I&t mig &ndé peka pa ndgra
faktorer som kan ha spelat en roll.

Den ekonomiska krisen i boérjan av 1990-talet spelade férmodligen en inte ovésentlig roll for
att lyfta produktivitetstillvaxten under forsta halvan av 1990-talet. Under krisdren slogs
l&gproduktiv produktion ut och arbetslésheten dkade vilket medférde en 6kning i den
uppmadtta arbetsproduktiviteten. Denna engdngseffekt héjde nivan pa
produktivitetstillvaxten men innebar samtidigt att en stor andel av samhallets tillgangliga
resurser inte utnyttjades.
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| samband med och direkt efter krisen genomférdes ocksa en del fordndringar i den svenska
ekonomin som har paverkat utvecklingen ddrefter. Ett nytt regelverk med utgiftstak och
overskottsmal lades fast for finanspolitiken. Samtidigt inriktades penningpolitiken
framgangsrikt pa att sékra lag inflation. Under 1990-talet avreglerades dven ett flertal
marknader och &ppnades fér inhemsk och internationell konkurrens. Sverige blev ockséd
medlem i EU. Denna utveckling innebar en 6kad internationell integration av varu- och
arbetsmarknader, vilket bor ha inverkat gynnsamt pa produktivitetsutvecklingen.

Ytterligare en forklaring &r forskjutningen mellan sektorer i den svenska ekonomin. Under
1960- och 1970-talen skedde en snabb tillvéxt av sysselsdttningen i den offentliga sektorn
medan den privata sektorn krympte. Efter krisen i bérjan av 1990-talet géllde det omvanda
(diagram 4). Eftersom produktivitetstillvaxten i den offentliga sektorn antagligen &r lagre an
produktivitetstillvaxten i den privata sektorn far utvecklingen till foljd att
produktivitetsékningen fér hela ekonomin stiger. Effekterna forstérks av att
nationalrdkenskaperna &n sé ldnge utgdr frdn berakningskonventionen att ingen
produktivitetsdkning éverhuvudtaget sker inom offentlig verksamhet.

Under framférallt den andra halvan av 1990-talet skedde en snabb utveckling av
informationsteknologin som bl.a. innebar effektiviseringar av kunskapsoverféringen mellan
individer och féretag och mellan foretag och foéretag. IT-sektorns expansion var en av
hoérnstenarna i den s.k. nya ekonomin. Vilken inverkan denna egentligen hade pé
produktivitetsutvecklingen dr en frdga som diskuterats flitigt. Klart ar att IT-sektorn sjdlv,
och i synnerhet telekomindustrin, stod for en betydande del av produktivitetstillvaxten
under slutet av 1990-talet. Utvecklingen var synnerligen ojdmn mellan olika branscher dar
produktivitetshdjningen hos de "IT-anvandande” branscherna, trots stora investeringar i IT-
produkter, inte alls var lika imponerande som produktivitetsuppgangen hos den "IT-
producerande” sektorn.

Det senare framkommer ocksa tydligt nér naringslivets produktivitetsdkning justeras for den
6kning som skett inom telekomindustrin (diagram 5). Nar denna sektor exkluderas 6kade
produktiviteten under andra halvan av 1990-talet endast med 1,9 procent per ar, att
jamfora med 2,8 procent om sektorn inte rensas bort. Telekomsektorn har nu vasentligt
minskat i betydelse och osdkerheten vad galler sektorns framtida utveckling &r pataglig.

Den viktiga fragan for Riksbanken ar vad allt detta innebéar for utvecklingen av den
l&ngsiktiga produktivitetstillvdxten framéver. Av diagrammet framgdr att trend6kningen inte
varit lika stor under slutet pd 1990-talet som under perioden fram till 1995. Man ska ocksa
ha i dtanke att metoden som anvénds for att berakna trenden har egenheten att den endast
l&ngsamt &terspeglar férandringar i den verkliga underliggande trenden. Till bilden hor
dessutom att de mycket héga 6kningstalen fér produktiviteten under senare delen av 1990-
talet speglade bade en relativt snabb tillvéxt i den privata sektorn relativt den offentliga och
en kraftig tillvaxt i de IT-producerande sektorerna, framforallt telekomindustrin. Det &r inte
troligt att utvecklingen framéver kommer att félja samma banor. Andé tyder mycket pa att
den langsiktiga produktivitetsdkningen idag ar hogre dn den var under 1970- och 1980-
talen. For detta talar de ganska genomgripande férdndringar som skett under 1990-talet,
framforallt inférandet av den nya stabiliseringspolitiska regimen och en ékad grad av
Oppenhet i den svenska ekonomin.
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Arbetsutbudet inger stor oro

Lat oss nu overga till att studera hur arbetsutbudet utvecklats under samma tidsperiod. Min
nésta bild visar den faktiska och trendmaéssiga utvecklingen av antalet arbetade timmar
(diagram 6). Till att borja med kan det konstateras att utvecklingen varit férhéllandevis
ogynnsam under stora delar av 1980- och 1990-talen. Enligt trenden kan vi egentligen
skonja en 6kning forst under andra halvan av 1990-talet, som dock brutits under senare tid
bdde av konjunkturméssiga skél och till féljd av orsaker som ar mer strukturella till sin
karaktdr. Bakom utvecklingen doljer sig flera faktorer.

Aterigen ar det naturligt att g4 tillbaka till krisaren i bérjan av 1990-talet. D& minskade
antalet arbetade timmar patagligt som en foljd av det stora efterfragebortfallet som
intréffade. Parallellt skedde strukturella forandringar. Ungdomar pa vdg ut i arbetslivet valde
att fortsatta studera, dels p.g.a. att det inte fanns jobb, dels p.g.a. att utvecklingen pa
arbetsmarknaden innebar att betydligt storre krav stélldes pd utbildning. Det kan ocksé vara
en forklaring till att dldre personer i arbetskraften minskade ganska mycket under samma
period. Arbetskraften i dldersgruppen 60-64 ar sjonk med ca 40 000 personer under 1990-
talet trots att denna dldersgrupps andel av befolkningen inte férdandrades namnvart. Till
bilden hor ocksa att antalet fortidspensionarer 6kade pa ett orovdckande satt. Under senare
tid har ocksa, som vi alla vet, sjukfranvaron stigit dramatiskt.

En annan faktor som forefaller ha haft viss betydelse ar att den svenska arbetsmarknaden
inte pd ett tillfredsstéllande satt kunnat ta tillvara den arbetskraftsreserv som finns bland
personer fodda utomlands. Forvarvsfrekvensen bland dessa har varit betydligt lagre &n
forvarvsfrekvensen bland personer féddda i Sverige. Det géller speciellt dem som nyligen
kommit till vart land. Effektiviteten i matchningen pé arbetsmarknaden férefaller dessutom
vara lagre for dessa personer. For detta talar att manga hogskoleutbildade antingen &r helt
utan jobb eller har arbeten under sin kompetensniva.

Till skillnad fran vad ménga tror har dock den demografiska utvecklingen varit férhallandevis
formanlig ur ett arbetskraftsperspektiv under 1990-talet. Befolkningstillvaxten i dldern 20—
64 &r utvecklades svagt under hela 1970-talet och under de flesta aren pd 1980-talet
(diagram 7). Mot slutet av 1980-talet borjade dock 6kningstakten tillta. Den har sedan dess
varit relativt hog, med undantag fér nagra enskilda ar runt mitten av 1990-talet.

Att utvecklingen av antalet arbetade timmar under slutet av 1990-talet bérjade ta fart
berodde framst pd den snabba expansion som skedde inom den privata, och delvis den
offentliga, tjanstesektorn. Jag ndmnde tidigare diskussionerna om den "nya ekonomins”
betydelse for produktivitetsdkningarna under 1990-talet och som jag var inne pa foll
produktivitetstillvaxten kraftigt under borjan av det nya millenniet. Detsamma géller antalet
arbetade timmar. P& liknande satt som i fallet med produktivitetsutvecklingen reser detta
frdgan om den berdknade trendtillvdxten i diagrammet 6verskattar den verkliga langsiktiga
trenddkningen. For att belysa detta behover vi ga igenom orsakerna till utvecklingen av
antalet arbetade timmar under senare &r.

Antalet arbetade timmar i ekonomin bestdms dels av hur ménga personer som arbetar, dels
av medelarbetstiden, dvs. hur manga timmar var och en arbetar. En faktor som tydligt dragit
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ner medelarbetstiden under senare ar ar den stigande sjukfranvaron. Hur mycket av detta
som dr en effekt av dvergdende karaktdr dr osdkert. Fran olika studier vet vi att
korttidssjukskrivningarna tenderar att 6ka ndr ldget pd arbetsmarknaden férbattras och
arbetslosheten minskar. Men en uppdelning av sjukfranvaron efter varaktighet visar att det
framforallt &r langtidssjukskrivningarna som 6kat de senaste dren. | den man utvecklingen ar
ett resultat av incitamentseffekter kan 6kningen vara av mer strukturell karaktar, och da
kommer sjukfranvaron inte automatiskt att minska nar konjunkturlaget férsamras. |
debatten har man pekat pa férdndringar i olika institutionella faktorer som stéd for en sddan
tolkning, t.ex. att reglerna for kvalificering till fortidspension skarpts och ersattningsnivan i
sjukforsakringen hojts. Av betydelse hér kan ocksa vara att andelen aldre pa
arbetsmarknaden 6kat nadgot under senare tid.

Ar stigande sjukfranvaro den enda férklaringen till att medelarbetstiden faller? Nej, det 4r
det inte. Och det kan vi tydligt se nar vi studerar utvecklingen korrigerad foér frdnvaro p.g.a.
sjukdom (diagram 8). Har ser vi att medelarbetstiden visat en vikande tendens dven rensat
for manniskor som inte arbetat p.g.a. sjukdom. Jamfort med 1994-95 har arbetstiden matt
pd detta satt gdtt ned med ca 3 procentenheter och den negativa tendensen ar sarskilt stark
efter 1999. Den andra kurvan i mitt diagram — den for antalet sysselsatta — visar dessutom
att tillvaxten i arbetstimmarna under fjolaret bromsades av en lagre sysselsattningsokning.
Den var, i sin tur, en féljd av att konjunkturférsvagningen inte ldngre paverkade bara
industrin utan nu ocksa drabbade tjanstesektorn.

Minskningen av arbetstiden verkar utéver 6kad sjukfranvaro, bero framférallt pa tre
faktorer. Den forsta dr en 6kning av annan franvaro dn sjukdom, t.ex. till féljd av semester
eller vard av barn. Den andra ar en minskning av 6ver- och mertid samt en minskning av
den arbetstid som avtalats mellan arbetsgivare och arbetstagare. Den tredje faktorn ar en
férskjutning med fler personer som véljer att 6vergd fran heltids- till deltidsarbete. Den
relativa betydelsen av strukturella och konjunkturella faktorer i sammanhanget ar aterigen
svar att bedoma. Mycket talar for att variationer i 6vertid foretradesvis ar konjunkturellt
betingade. Men hur det férhaller sig med de 6vriga faktorerna ar betydligt svarare att
avgora. Den beddmning som Riksbanken hittills gjort dr att medelarbetstiden forsiktigt
kommer att vdnda upp nér konjunkturen forbéattras.

Sammanfattningsvis finns det anledning att hysa en betydande oro for arbetsutbudet
framover. Om det finns anledning att vara ndgot mer optimistisk om
produktivitetsutvecklingen géller motsvarande inte fér arbetsutbudet. Ett antal faktorer
sasom den demografiska utvecklingen, sjukfranvaron, och forslaget om att korta
arbetstiden, talar snarast for ett fallande arbetsutbud under det kommande decenniet om
inte politiken férdndras.

Den potentiella tillvixten framéver

Vad innebér da allt detta for beddmningen av ekonomins potentiella tillvaxtférmaga just nu
och under de ndrmaste aren?

Om vi okritiskt utgdr frdn den enkla modellen jag skisserade for en stund sedan skulle vi
kunna berdkna en skattning av den potentiella tillvixten genom att helt enkelt addera
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trendvérdena jag visade i diagrammen for tillvéxten i produktiviteten och antalet arbetade
timmar. Detta har jag gjort i mitt ndsta diagram (diagram 9). Métt pd det sattet var den
potentiella tillvaxten drygt 1,5 procent fram till ungefar 1992. Dérefter har den stigit
successivt till ca 3 procent &r 2001. Men min diskussion om orsakerna till nedgangen i den
faktiska tillvdxten under senare &r visade att det finns goda skél att tro att 3 procent &r en
overskattning av tillvdxtpotentialen i svensk ekonomi idag. Ett satt att ddmpa inverkan pa
trenden av variationer under enstaka ar &r att skatta trenden som medelvardet av periodens
faktiska tillvaxt. Det forfarandet ger en trendtillvaxt pd 2 procent, som jag ocksa ritat in i
diagrammet. Tror man att sanningen ligger ndgonstans mittemellan den tillvéxt vi hade fore
och efter omldggningen av var ekonomiska politik kan man istallet berdkna medelvardet av
medelvdrdena under perioderna 1980-1992 och 1993 och framat. D4 blir resultatet 2,2
procent.

Ingetdera forfarandet ar forstds perfekt. Som jag ndmnde inledningsvis varierar
skattningsresultatet beroende pé vilken metod som tillimpas och det &r just ett av skalen till
att Riksbanken valt att inte precisera ndgon pa decimalen exakt siffra for den potentiella
tillvéxten. Vi har istéllet valt att arbeta med ett intervall pd 2 till 2,5 procent, som vuxit fram
gradvis i takt med att vi sdkt forfina vara analyser och forbéttra vdra kunskaper. Intervallet
indikerar att vi tagit intryck av de starka tillvaxtutfallen under senare delen av 1990-talet,
men att vi varit forsiktiga med att i alltfér hog grad betinga vdra bedémningar pd ndgot
slags "ny ekonomi".

Ytterligare ett skal till att det &r klokt att inte precisera den potentiella tillvdxten mer an sa ar
att ny information kommer in som paverkar vdr beddmning kontinuerligt. Som jag tidigare
ndmnde har nationalrakenskaperna nyligen reviderats och de nya utfallen tyder pd en
starkare utveckling av badde BNP och produktivitet i Sverige under aren 1993-2002. Sddana
revideringar visar att osdkerheten i statistiken &r stor och att det &r viktigt att inte
Overreagera pd de allra farskaste siffrorna.

N&r vi gdr bedémningar av inflationen i samband med penningpolitiska beslut blickar vi
normalt tva ar framat i tiden. | detta sammanhang berédknar vi den potentiella tillvaxten
ocksa med hjélp av mer detaljerade underlag. Det underlaget utgors bl.a. av
arbetsmarknadsdata, exempelvis fér att bedéma arbetskraftens utveckling med hansyn till
utvecklingen i den arbetsfora befolkningen, personer i reguljar samt arbetsmarknadspolitisk
utbildning och antalet sjuka och fortidspensionerade.

En utvikning om demografin

Lat mig innan jag avslutar fa kommentera den demografiska utvecklingen ytterligare nagot.
En faktor som vi, liksom médnga andra lander, kommer att fa brottas med &r den
ogynnsamma demografiska utveckling som kommer att 4ga rum om ett antal &r. Den
kommer att innebéra att andelen aldre i befolkningen 6kar patagligt, med en avsevérd
minskning av arbetskraftsdeltagandet som f6ljd. Det kommer att stélla stora krav pd bl.a. de
offentliga finanserna, men ocksd ddmpa sdvél arbetsutbudet som tillvdxten trendmassigt.

| min sista bild visar jag tillvdxten i de faktiska arbetstimmarna under perioden 1981-2001
tillsammans med en berdknad tillvaxt under perioden 2002-2050 (diagram 10). Den
berdknade tillvaxten for arbetstimmarna tar sin utgdngspunkt i SCB:s prognos 6ver den
svenska befolkningen fram till 2050 och I&ser 6vriga bestdmningsparametrar till 2002 ars
nivd. Den genomsnittliga dkningen av arbetstimmarna uppgick till ca 0,4 procent under
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perioden 1981-2001. Den berdknade seriens genomsnittliga 6kning 2002-2050 stannar vid
beskedliga 0,01 procent, i praktiken alltsd ndra nog ingen 6kning alls.

Avslutning

Lat mig till sist sammanfatta. En hog langsiktig tillvaxt ar ett av de viktigaste malen for den
ekonomiska politiken. Det blir lattare att nd i stort sett alla andra politiska méal om den
ekonomiska tillvdxten ar god. Utrymmet blir stérre for privat konsumtion och I6nebildningen
underlattas. Det blir lattare att finansiera offentliga tjanster som vard och omsorg. Ocksa
inom andra politikomrdden ger hogre tillvaxt 6kat handlingsutrymme, t ex inom
miljépolitiken.

Den potentiella, langsiktiga, tillvaxten dr darutdver en variabel av avgérande betydelse for
penningpolitiken. Riksbanken kan inte sjdlv paverka utvecklingen av ekonomins langsiktiga
tillvéxt, den styrs av andra faktorer framst av hur mycket vi arbetar och hur effektiv
ekonomin dr. Men den potentiella tillvaxten sétter i hog grad ramarna fér penningpolitiken.
Lite forenklat kan man sdga att var uppgift ar att hdlla den faktiska produktionen sa néra
den potentiella som mojligt. DA kommer inflationen ocksa att hamna néra inflationsmélet.
Av detta foljer ocksa att ju hogre den potentiella tillvdxten &r, desto snabbare kan svensk
BNP véxa utan att dventyra inflationsmalet.

En naturlig utgdngspunkt ndr man férsoker berdkna den potentiella tillvaxten i ekonomin &r
den trendméssiga tillvaxten i produktiviteten och arbetsutbudet. Produktivitetstillvdxten har
under 1990-talet uppvisat tendenser till férbéttringar. Sannolikt har faktorer som den nya
laginflationsregimen och en 6kad 6ppenhet med skérpt konkurrens spelat en roll for
utvecklingen. Det dr dock langt ifran sékert att de hoga dkningstalen under slutet av 1990-
talet haller i sig. De speglade bdde en snabb tillvéxt i den privata sektorn relativt den
offentliga och en kraftig tillvaxt i IT/Telekom. Andd &r det troligt att den langsiktiga
produktivitetsdkningen dr hégre &n den var under 1970- och 1980-talen.

Aven arbetstimmarna har utvecklats relativt gynnsamt sedan mitten av 1990-talet.
Utvecklingen har dock i hégre grad varit efterfrigebestdmd, pdverkad av att det fanns
mycket lediga resurser i ekonomin efter krisen i borjan av 1990-talet. Nar det géller
arbetsutbudet finns det mindre anledning att vara optimistisk ocksa darfor att demografin
inom ndgra ar blir oférmdnlig, med allt fler avgdngar ur arbetskraften relativt inflédet. Inte
heller finns det tydliga tecken pd att den ekonomiska politiken lagts upp sd att den bidrar till
ett Okat arbetskraftsutbud framoéver. Drivkrafterna for arbete har snarast reducerats i
socialforsdkringssystemen under senare ar. Diskussioner fors nu ocksa om att férkorta
arbetstiden.

Riksbanken har tidigare talat om en potentiell tillvéxt i ekonomin i intervallet 2- 2,5 procent.
Mer precist &n s& har vi inte ansett det mgjligt att l1dgga fast var uppfattning. Sjalvfallet
provar vi ocksd I6pande vér bild i ljuset bade av nya data och av analyser. Nér vi blickar tva
ar fram i tiden finns det inte skél att nu dndra denna var bild; det ar viktigt sa ingen
missférstdr mig pd denna punkt. Men om nuvarande trender for arbetskraftsutbudet haller i
sig ar det troligt att vi pa langre sikt far utga ifran en potentiell tillvdxt som snarare ar 2 &n
2,5 procent.

Tack!
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