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| stravan att fa en mer harmoniserad statistik har EU beslutat om en ny
ramlag for arbetsmarknadsstatistiken som ska tillampas fran den 1 janu-
ari 2021.% Detta innebdr att arbetskraftsundersdkningarna (AKU) laggs
om, vilket kommer att gora det svarare att tolka den svenska arbetsmark-
nadsstatistiken under det kommande aret. Till exempel kommer den nya
snavare definitionen av antalet sysselsatta att innebara ett brott i tidsse-
rien nar utfall for januari publiceras. SCB uppskattar att cirka 30 000 farre
personer kommer att definieras som sysselsatta.

Riksbankens prognoser dver arbetsmarknadsutvecklingen kommer dven
fortsattningsvis att baseras pa AKU eftersom det ar den officiella arbets-
marknadsstatistiken. Men data fran andra statistikkallor kommer att
spela en storre roll, sarskilt under 2021. | vdantan pa att AKU for januari
publiceras baseras prognoserna i denna rapport pa den tidigare statisti-
ken och forsoker darmed inte fanga det forvantade nivaskifte eller de
forandringar som kan kopplas till omlaggningen av statistiken.

Omlaggning av Arbetskraftsundersokningarna AKU

Arbetskraftsundersokningarna (AKU) ar den officiella arbetsmarknadsstatistiken i Sve-
rige och hur undersdkningarna ska genomforas styrs av internationella resolutioner
och forordningar. Undersékningarna genomfors i samtliga EU-lander och for att det
ska ga att jamfora statistiken stravar EU efter att harmonisera framtagandet av den sa
langt som maijligt. 2019 beslutade Europaparlamentet om en ny ramlag for arbets-
marknadsstatistiken som tillampas i samtliga EU-lander fran den 1 januari 2021.

Farre sysselsatta med snavare definition, men oklart i
hur stor utstrackning arbetslésheten paverkas

Den nya ramlagen leder till flera férandringar i AKU. Bland annat inférs en snavare de-
finition av vilka som ar sysselsatta och ett fortydligande av vad som anses vara aktivt
arbetssdkande. Dessutom utdkas malpopulationen fran 15-74 ar till 15-89 ar.36 Den
snavare definitionen av ndr man ar sysselsatt ber6r de som ar tillfalligt franvarande
fran arbetet. Efter omlaggningen kommer individer vid viss typ av franvaro, dar den

35 En ramlag beskriver grundlaggande principer, riktlinjer och évergripande mal utan att reglera i detalj.
36 SCB kommer dock fortsatt att redovisa statistiken for 15-74 ar, vilket dven framover kommer vara den
grupp som Riksbanken gor prognos pa.
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forvantade franvarotiden ar tre manader eller langre, inte langre rédknas som syssel-
satta. Det géller bland annat de som ar tjanstlediga for studier utan 16n, foraldralediga
utan erséattning och de som ar helt franvarande till foljd av arbetsbrist. Under 2020
har SCB med hjalp av tillaggsfragor gjort en férsta analys av effekten av definitionsfor-
andringen och beddmer att cirka 30 000 farre personer kommer att definieras som
sysselsatta efter omlaggningen.3” Manga av dessa kommer sannolikt klassificeras som
utanfor arbetskraften och darmed paverkas inte arbetslosheten i lika hég grad.

En annan forandring ror fragan om arbetsléshet. | nuvarande undersdkning far re-
spondenterna fragan “har du s6ékt arbete de senaste 4 veckorna?”. Denna formulering
andras nu till “har du sokt eller forsokt hitta ett arbete de senaste 4 veckorna?”, vil-
ket gor att begreppet blir bredare. Om respondenten svarar ja pa fragan stélls idag en
O6ppen fraga om hur de har sékt jobb. Framéver kommer intervjuaren istallet att fraga
om konkreta soksatt, till exempel om man har last annonser, uppdaterat sitt CV pa na-
tet eller fragat vanner och bekanta om lediga arbeten. Det &r oklart vad det blir for
konsekvens for antalet arbetslosa. Omformuleringen av fragan skulle kunna leda till
att fler svarar att de sokt eller forsokt hitta ett arbete samtidigt som mer precisa kate-
gorier for soksatten kan minska antalet som kommer klassas som aktivt sokande.

Tidsseriebrottet hanteras med dubbelmatningar och
modellskattningar

Forandringarna leder till ett tidsseriebrott i AKU vilket innebar att data under 2021
inte kommer att kunna jamforas med tidigare ar. SCB har valt att hantera tidsserie-
brottet med en kombination av dubbelméatning och modellskattningar. Under januari-
september 2021 kommer 80 procent av urvalet i AKU att samlas in med en ny frage-
blankett som anpassats till den nya ramlagen och resterande 20 procent av urvalet
kommer att samlas in med den tidigare blanketten.3® Fér att skattningarna av tidse-
riebrottet ska kunna ge tillforlitliga resultat krdavs dubbelméatningar under en tid, inte
minst for att man ska kunna beddma sasongseffekter. Det kommer darmed att drdja
innan SCB kan uttala sig med nagon precision om storleken pa brottet. | slutet av 2021
kommer SCB att publicera lankade tidsserier tillbaka till 2009.

Forandringarna forsvarar arbetsmarknadsanalysen

Eftersom AKU ar den officiella arbetsmarknadsstatistiken kommer Riksbanken dven
fortsattningsvis att gora prognos pa utvecklingen enligt AKU. Men det kommer att bli
svarare att analysera hur arbetsmarknaden utvecklas under 2021 eftersom det under
den narmaste tiden inte gar att veta om utvecklingen enligt AKU beror pa omlagg-
ningen eller pa faktiska forandringar pa arbetsmarknaden. Att statistiken harmonise-
ras sa att det gar att jamfora utvecklingen i olika lander ar viktigt. Men det &r sarskilt
utmanande att AKU blir mindre tillforlitlig under en period nar det ar viktigt att kunna

37 https://www.sch.se/contentassets/6bfa8415fb004be7af3de325644cabb8/inforande-av-ramlagen-i-aku-
2021.pdf

38 Varje manad tillfradgas 18 200 personer i AKU och bortfallet &r for narvarande cirka 50 procent. Darmed
kommer troligtvis cirka 1 800 personer att svara pa den gamla undersékningen varje manad.
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félja och beddma om, och hur snabbt, ekonomin aterhamtar sig ur coronakrisen. Riks-
bankens beddémning av arbetsmarknadslaget bygger alltid pa en sammanvagning av
information fran olika kallor och indikatorer. Men nar osdkerheten i AKU &r storre,
som den kommer att vara under 2021, behover analysen i hogre grad baseras pa
andra kéllor, bade for att fa en bild av den faktiska utvecklingen pa arbetsmarknaden
och for att gora prognoser. Till f6ljd av omldggningen av AKU okar osdkerheten kring
arbetsmarknadsprognoserna.

En alternativ kalla for hur arbetslosheten utvecklar sig ar Arbetsformedlingens regis-
teruppgifter och en alternativ kalla for sysselsattningsutvecklingen ar Kortperiodisk
sysselsattningsstatistik (KS).3° Periodvis har dessa kallor uppvisat skillnader, men fér-
andringarna over tid har sammanfallit relativt val (se diagram 61). KS publiceras dock
med relativt lang efterslapning vilket gér den mindre relevant i prognosarbetet, men
kan vara viktig for att stdmma av den faktiska sysselsattningsutvecklingen i efterhand.
For att bedoma hur utvecklingen pa arbetsmarknaden kommer att se ut den ndrmaste
tiden kan man anvianda en mangd olika indikatorer. Anstallningsplanerna enligt Kon-
junkturbarometern ar normalt en bra indikator pa sysselsattningsutvecklingen och an-
talet varsel om uppsagning en bra indikator for arbetsloshetsutvecklingen. For att for-
sta vad som faktiskt hander pa arbetsmarknaden under 2021, nar den ekonomiska
aterhamtningen véntas fortsatta, kommer alternativa statistikkallor till AKU att spela
en viktigare roll an normalt.

Diagram 61. Arbetsloshet och sysselsittning enligt olika matt
Procent av arbetskraften respektive arlig procentuell férandring

—— Arbetsloshet, AKU

enns Arbetsloshet, Arbetsformedlingen

— SySselsdttning, AKU

sennnn Sysselsdttning, Kortperiodisk sysselsattningsstatistik

Anm. AKU avser 15-74 ar och arbetsloshet enligt Arbetsformedlingen avser 16-64 ar. Kortperio-
disk sysselsattningsstatistik avser samtliga anstallda. Arbetslésheten avser sdsongsrensad data.

Kallor: Arbetsférmedlingen och SCB.

39 Det finns dock skillnader mellan kéllorna. Exempelvis avser Arbetsférmedlingens statistik endast de som
ar inskrivna pa Arbetsformedlingen och i aldrarna 18-64 ar, medan AKU fangar alla folkbokférda i aldrarna
15-74 ar. KS-statistiken mater antalet anstallda medan AKU-statistiken dven inkluderar egenféretagare.

78



	RÄTTAD - Penningpolitisk rapport februari 2021 - nya dia
	Penningpolitisk rapport

	Rättelse
	RÄTTAD - Penningpolitisk rapport februari 2021 - nya dia
	Penningpolitisk rapport
	Penningpolitiken i Sverige
	Penningpolitisk strategi
	Beslutsprocessen
	Presentation av penningpolitiskt beslut

	Innehållsförteckning
	I KORTHET – Penningpolitiken februari 2021


	1 Fortsatt expansiv penningpolitik för att ge stöd till återhämtningen och inflationen
	1.1 Pandemin väntas gradvis släppa greppet om den ekonomiska utvecklingen
	Efter inbromsning under vintern fortsätter återhämtningen i världsekonomin
	Diagram 1. Mått på grad av statliga restriktioner för att dämpa smittspridningen
	Diagram 2. BNP i Sverige och omvärlden
	Svensk ekonomi mer motståndskraftig mot pandemins andra våg
	Inflationen nära målet mot slutet av prognosperioden
	Diagram 3. KPIF och KPIF exklusive energi
	Diagram 4. Långsiktiga inflationsförväntningar

	1.2 Penningpolitiken behöver vara uthållig
	Ljusare bild av återhämtningen
	Diagram 5. BNP i Sverige
	Diagram 6. KPIF
	Penningpolitiken behöver vara fortsatt mycket expansiv
	Diagram 7. Ränteskillnad mellan olika obligationsslag och statsobligationer
	Diagram 8. Reporänta med osäkerhetsintervall
	Riksbankens plan för köp av värdepapper under andra kvartalet 2021
	Diagram 9. Riksbankens köp av värdepapper i svenska kronor
	Diagram 10. Riksbankens innehav av värdepapper uppdelat på tillgångsslag
	Innehavet av värdepapper upprätthålls åtminstone under 2022
	Diagram 11. Riksbankens innehav av värdepapper i svenska kronor
	Stödåtgärderna har mer effektivt genomslag när politikområden kompletterar varandra

	1.3 Osäkerhet förutsätter beredskap
	Ny nedgång i ekonomin?
	Snabbare uppgång i inflationen?
	Sidoeffekter av nödvändiga stimulanser
	Tabell 1.  Riksbankens åtgärder under coronakrisen


	2 Lågt ränteläge och ökad riskvilja
	2.1 Högre smittspridning men mindre rörelser på de finansiella marknaderna än i våras
	Diagram 12. Index för finansiella förhållanden i Sverige
	ECB utökar och förlänger stödåtgärderna
	Diagram 13. Centralbankers balansomslutning
	Låga räntor på den svenska penningmarknaden
	Diagram 14. Styrräntor och ränteförväntningar enligt terminsprissättning
	Diagram 15. Likviditet i banksystemet, inlåning och Riksbankscertifikat
	Diagram 16. Reporäntan och marknadsräntor
	Stigande långräntor i USA, fortsatt låga räntor i Sverige
	Diagram 17. Statsobligationsräntor, 10 års löptid
	Billigt för företagen att finansiera sig på marknaden
	Diagram 18. Skillnad mellan räntorna på företagsobligationer och statsobligationer i euroområdet och USA
	Diagram 19. Ränteskillnad mellan olika obligationsslag och statsobligationer i  Sverige
	Prisuppgångar på aktiemarknaderna
	Diagram 20. Börsutveckling i inhemsk valuta
	Den svenska kronan har stärkts sedan i höstas
	Diagram 21. Nominell växelkurs, KIX
	Svenska banker har låga finansieringskostnader
	Diagram 22. Reporäntan och bankernas finansieringsräntor
	Svenska hushåll och företag har god tillgång till krediter till låga räntor
	Diagram 23. Reporänta samt genomsnittlig in- och utlåningsränta till hushåll och företag, nya och omförhandlade lån
	Diagram 24. Hushållens och företagens upplåningstillväxt
	Diagram 25. Kredit- och finansieringsvillkor i olika branscher
	Diagram 26. Värdepappersskuld i olika sektorer
	Diagram 27. Mått på penningmängd
	Inflationsförväntningarna stiger
	Diagram 28. Marknadsmått på långsiktiga inflationsförväntningar


	3 Svag inledning på året innan återhämtningen fortsätter
	3.1 Snabb smittspridning har lett till utökade restriktioner
	Diagram 29. Antal patienter som vårdas på sjukhus med covid-19
	Diagram 30. Mått på grad av statliga restriktioner för att dämpa smittspridningen
	Uppgång för världshandeln och tillverkningsindustrin
	Diagram 31. Världshandelsvolym och global industriproduktion
	Diagram 32. BNP i Sverige och omvärlden
	Kina växer under pandemin
	Tudelad ekonomi i euroområdet
	Diagram 33. Detaljhandelsförsäljning i Sverige, euroområdet och USA
	Diagram 34. Inköpschefsindex i Sverige och omvärlden
	Diagram 35. Konsumentpriser i olika länder och regioner
	Utökad finanspolitisk stimulans i USA
	Diagram 36. Arbetslöshet i Sverige, euroområdet och USA

	3.2 Återhämtning i svensk ekonomi tar ny fart
	Återhämtningen bromsade upp i slutet av 2020
	Diagram 37. BNP i Sverige
	Andra vågen pressar tjänstesektorn
	Diagram 38. Produktion i utvalda branscher
	Dämpad konsumtion och högre sparande
	Diagram 39. Indikatorer för hushållens konsumtion, export och import
	Stark efterfrågan på svensk export
	Kortvarig nedgång i investeringarna
	Diagram 40. Annonserade bostadsrätter och villor
	Stora finanspolitiska satsningar mildrar nedgången
	Diagram 41. Maastrichtskulden och hushållens skulder
	Arbetsmarknaden har stabiliserats
	Diagram 42. Arbetslöshet enligt AKU och Arbetsförmedlingen
	Diagram 43. Tillsvidare- och visstidsanställda
	Diagram 44. Sysselsättningsgrad och arbetskraftsdeltagande
	Efterfrågan på arbetskraft stiger och arbetsmarknaden återhämtar sig
	Diagram 45. Nyanmälda lediga platser och varsel
	Resursutnyttjandet normaliseras under prognosperioden
	Diagram 46. Mått på resursutnyttjandet
	Stigande löneökningstakt
	Diagram 47. Löner i hela ekonomin enligt konjunkturlönestatistiken
	Diagram 48. KPIF och variationsband
	Tydligt högre inflation i början av 2021
	Diagram 49. Olika mått på underliggande inflation
	Modellprognoserna stabila under de närmaste månaderna.
	Diagram 50. Priser på konsumtionsvaror i producentledet
	Diagram 51. KPIF exklusive energi, modellprognos med osäkerhetsintervall
	Inflationen börjar stiga gradvis från 2022


	FÖRDJUPNING – Utvecklingen av Riksbankens värdepappersinnehav
	Stora och breda tillgångsköp för låga räntor och god kredittillgång
	Riksbankens värdepappersinnehav har ökat snabbt
	Diagram 52. Riksbankens obligationsinnehav i förhållande till utestående stock

	Ojämnt fördelade obligationsförfall men jämn köptakt
	Diagram 53. Ojämnt fördelade obligationsförfall men jämna köptakter
	Diagram 54. Riksbankens innehav av värdepapper i svenska kronor

	Värdepappersinnehavet kan ta olika vägar framöver

	FÖRDJUPNING – Alternativa scenarier för den ekonomiska återhämtningen
	Flera källor till osäkerhet i prognosen
	Smittspridning, vaccinationer och restriktioner
	Osäkerhet om styrkan i återhämtningen

	Alternativscenario - snabbare återhämtning utomlands och i Sverige
	Diagram 55. BNP i omvärlden (KIX-2)
	Diagram 56. BNP i Sverige

	Alternativscenario - större ekonomiska skadeverkningar av pandemin
	Diagram 57. Arbetslöshet i Sverige
	Tabell 2. BNP-tillväxt i omvärlden och i Sverige
	Diagram 58. KPIF


	FÖRDJUPNING – Förändrad konsumtion under pandemin påverkar inflationen
	Pandemin har påverkat hushållens konsumtion
	Diagram 59. Uppskattad skillnad mellan KPIF-inflationen beräknad med vikter från 2020 och med vikter från 2018

	Konsumtionsförändringarna kommer att påverka den uppmätta inflationen i år och under kommande år
	Diagram 60. KPIF- prognoser med och utan SCB: s metodförändring

	Svårtolkad inflationsstatistik under kommande år

	FÖRDJUPNING – AKU-omläggningen och Riksbankens arbetsmarknadsbedömning
	Omläggning av Arbetskraftsundersökningarna AKU
	Färre sysselsatta med snävare definition, men oklart i hur stor utsträckning arbetslösheten påverkas
	Tidsseriebrottet hanteras med dubbelmätningar och modellskattningar
	Förändringarna försvårar arbetsmarknadsanalysen
	Diagram 61. Arbetslöshet och sysselsättning enligt olika mått


	Tabeller
	Tabell 1. Reporänteprognos
	Tabell 2. Inflation
	Tabell 3. Finansiella prognoser i sammanfattning
	Tabell 4. Internationella förutsättningar
	Tabell 5. Försörjningsbalans
	Tabell 6. Produktion och sysselsättning
	Tabell 7. Löner och arbetskostnader i hela ekonomin





