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Arbetslosheten har minskat och sysselsattningsgraden har 6kat i bade
Sverige och omvarlden efter pandemin. Utvecklingen har hallit i sig, trots
att den hoga inflationen lett till atstramningar i penningpolitiken och
trots att BNP-tillvaxten har ddmpats. Att arbetsmarknaden varit sa stark
beror bland annat pa hushallens uppdamda vilja att konsumera tjanster
efter pandemin. En annan orsak ar att foretagen har valt att fortsatta
anstalla trots att efterfragan avtagit, formodligen for att de tidigare haft
stor brist pa arbetskraft. Dessutom har reallénerna krympt och dven
detta kan ha bidragit till hogre efterfragan pa arbetskraft.

Sysselsattningen i Sverige har sedan mitten av 2021 utvecklats ungefar
enligt det historiska sambandet med BNP-tillvaxten. Under férsta kvar-
talet i ar var dock sysselsattningstillvaxten starkare dn sa och flera arbets-
marknadsindikatorer pekar pa att sysselsattningen kommer att fortsatta
Oka de narmaste manaderna. De nyligen slutna avtalen pa den svenska
arbetsmarknaden indikerar att [6nedkningarna de kommande tva aren
visserligen blir hogre an normalt, men anda lagre an i omvarlden. Sverige
borde darfor ha battre forutsattningar an andra lander att ha en stark
arbetsmarknad, med hog sysselsattning, och samtidigt kunna fa ner
inflationen. Men beddmningen ar likval att sysselsattningen kommer att
minska nagot nar efterfragan dampas.

Arbetsmarknaderna har aterhamtat sig val efter pandemin i bade Sverige och om-
varlden. Arbetslosheten har minskat och sysselsattningsgraden 6kat (se diagram 48
och diagram 49). Forra aret steg inflationen kraftigt och centralbanker runt om i
varlden borjade strama at penningpolitiken. Konsumentfértroendet foll drastiskt,
foretagens konfidensindikatorer minskade och BNP-utvecklingen ddmpades. Men
arbetsmarknaderna i euroomradet, USA och Sverige har anda fortsatt att utvecklas
starkt. Utvecklingen i Sverige liknar den i omvaérlden, trots stora skillnader i hur
arbetsmarknaderna fungerar och hur expansiv finanspolitiken har varit.** | euro-
omradet och i Sverige ar sysselsattningsgraden hogre dn fore pandemin, men i USA
har den inte aterhamtat sig fullt ut. Aterhdmtningen i BNP har varit starkare i Sverige
dn i USA och euroomradet, vilket kan forklara varfor den svenska sysselsattnings-
utvecklingen star sig val i en internationell jamforelse.

49 Exempelvis finns det stora skillnader mellan landerna i hur l6nerna satts och hur flexibla arbetsmarkna-
derna dr i termer av anstallningstrygghet, uppsagningsregler och -kostnader samt ersattningar vid arbets-
|6shet.
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Diagram 48. Arbetsloshet i Sverige, euroomradet och USA
Procent av arbetskraften, 15-74 ar
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Kallor: Eurostat, OECD och SCB.

Diagram 49. Sysselsattningsgrad i Sverige, euroomradet och USA
Procent av befolkningen, 15-74 ar
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Kéllor: Eurostat, OECD och SCB.

Pandemin ar en viktig forklaring till utvecklingen

For att forsta varfor arbetsmarknaden i nuldget &r sa stark maste man se till hur
pandemin har paverkat situationen. Pandemin férandrade arbetskraftsutbudet i euro-
omradet, USA och Sverige, men pa olika satt. | manga lander har utbudet av arbets-
kraft minskat. De faktorer som ofta lyfts fram som orsaker till detta ar att invand-
ringen varit lagre under pandemin och att manga manniskor forandrade sina prefe-
renser kring arbetslivet, till exempel hur mycket man vill arbeta. | vissa lander har
ocksa manga aldre gatt i pension och lamnat arbetsmarknaden permanent (framst i
USA).
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| Sverige ar arbetskraftsdeltagandet mycket hogt och det minskade inte heller ndmn-
véart under pandemin (se diagram 50). Detta ar ocksa orsaken till att vi fortsatt har
relativt hdg arbetsldshet i Sverige.>® Men pandemin péaverkade utbudet av arbetskraft
dven har. Manga valde att omskola sig eller byta bransch. Utbudet av arbetskraft
minskade darfor inom vissa tjanstebranscher, dven om det totala arbetskraftsdel-
tagandet inte gick ner. Darfor har manga foretag haft svart att rekrytera personal med
onskad kompetens efter pandemin.

Diagram 50. Arbetskraftsdeltagande i Sverige, euroomradet och USA

Procent av befolkningen, 15-74 ar
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Kallor: Eurostat, OECD och SCB.

Det finns ocksa faktorer som har paverkat efterfragan pa arbetskraft. Under
pandemin var finanspolitiken kraftigt expansiv i manga lander och bade hushall och
foretag fick stod. Statligt stod till korttidsarbete i Sverige och manga andra europeiska
lander ar ett exempel pa krisatgdrder som bidrog till att manga anstallda kunde
behalla sina jobb och till att arbetslosheten 6kade mindre an den skulle ha gjort utan
stodet. Det mojliggjorde en snabb aterhamtning i produktionen efter pandemin. Till
foljd av korttidsarbete paverkades ocksa hushallens inkomster i Sverige i mindre grad
an de skulle ha gjort om fler hade blivit arbetsldsa.>! | USA fick hushéllen i stéllet stora
statliga bidrag under pandemin. Dessa olika stod innebar att hushall i Sverige och
omvdrlden kunde spara pengar, i synnerhet eftersom de inte kunde resa och
konsumera som vanligt.

50 Hur manga som deltar i arbetskraften skiljer sig mycket mellan olika lander och paverkas bland annat av
befolkningens struktur och olika institutionella faktorer, exempelvis utformningen av utbildnings-, social-
forsakrings-, pensions- och skattesystemen samt olika traditioner, lagar och regler som reglerar arbetsmark-
naden. En relativt stor andel av arbetslosheten i Sverige beror pa hog arbetsloshet bland ungdomar som
studerar pa gymnasie- och hogskoleniva. Det ar till stor del skillnader i utbildningssystem som férklarar
varfor ungdomsarbetslosheten ar sa hog i Sverige jamfért med andra lander. Om man jamfor arbetslos-
heten i kdrnarbetskraften (25-54 ar) ar den svenska arbetslésheten mer i nivda med andra lander.

51| manga europeiska ldnder far de anstéllda som omfattas av korttidsarbete daremot arbetsléshets-
ersattning.
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Efterfragan pa arbetskraft steg snabbt efter pandemin nar man kunde aterga till ett liv
utan restriktioner. Det gjorde att resursutnyttjandet steg och att manga féretag
rapporterade om brist pa arbetskraft. Manga manniskor ville resa, ga pa restaurang
och gora saker som de inte kunnat goéra under pandemin och det innebar att efter-
fragan pa personal 6kade snabbt i vissa branscher.

Foretagen har behallit mer personal an vad de tror
efterfragan kraver pa kort sikt

Att hushallen sparade sa mycket under pandemin har gjort det méjligt for dem att
fortsatta konsumera tjanster trots att levnadskostnaderna nu 6kat kraftigt. Den hoga
efterfragan pa tjanster tycks halla i sig, aven om de svenska hushallens totala konsum-
tion har minskat de senaste kvartalen. Dessutom har den svaga kronan bidragit till
hogre export och darmed ocksa till hogre efterfragan pa arbetskraft inom export-
industrin och i de tjanstebranscher som ar nira kopplade till industrin.>? Aven den
gréna omstallningen i industrin har bidragit positivt till efterfragan pa arbetskraft och
vantas gora det under en lang tid framover.

Atminstone i Sverige finns det tecken pa att foretag som lange haft brist pa arbets-
kraft och haft svart att rekrytera inte har velat minska personalstyrkan, dven om de
forvantat sig samre efterfragan. Konjunkturinstitutets nya indikator for labour
hoarding, som méter andelen foretag som véljer att ha mer personal dn vad produk-
tionen pa kort sikt behover, har varit pa en relativt hog niva och &r fortsatt hogre an
normalt (se diagram 51). Den senaste tidens nedgang i indikatorn tycks bero pa att
foretagen ser nagot ljusare pa efterfrageldget framover. Aven féretagens anstéllnings-
planer har varit 6verraskande positiva de senaste manaderna. Detta kan tyda pa att
foretagen inte tror att nedgangen i efterfragan blir sa djup eller langvarig.

Ytterligare en faktor som kan ha bidragit till att 6ka efterfragan pa arbetskraft i
Sverige ar att realldnerna har minskat kraftigt till foljd av den hoga inflationen. Arbets-
kraften har blivit mindre kostsam relativt kapitalet och dven relativt arbetskrafts-
kostnaderna i andra lander, dar de nominella |6nedkningarna varit hogre. Industri-
avtalet, som géller fran andra kvartalet i ar, ger totalt 7,4 procents |6nedkningar under
tva ar, fordelade pa 4,1 procent forsta aret och 3,3 procent andra aret. De |6neavtal
som slutits sedan dess ser ut att folja industrins marke. Enligt Medlingsinstitutet dkar
de avtalade l6nerna nominellt med 3,3 procent 2023 och med 3,5 procent 2024.>3

Den aggregerade loneutvecklingen paverkas ocksa av férandringar i samman-
sattningen av de anstallda och av I6nedkningar utdver avtal. Riksbanken beddémer att
I6nerna sammantaget kommer att stiga i en takt som, givet den ekonomiska utveck-
lingen i Ovrigt, ar forenlig med att inflationen faller tillbaka till malet. Prognosen inne-
bér att de reala I6nerna fortsatter att sjunka i ar och 6kar forst nasta ar, vilket till viss
del kan motverka en nedgang i efterfragan pa arbetskraft. For att ha en god reallone-
utveckling pa sikt ar det viktigt att inflationen faller tillbaka och ater stabiliserar sig

52 Se ”Jakten pa roda prislappar tilltar”, Riksbankens féretagsundersékning, maj 2023, Sveriges riksbank.

53 Loneokningarna for kalenderdren 2023 och 2024 paverkas av att de nya avtalen géller fran andra
kvartalet och framat i ar.
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kring malet. Men &ven tillvéxten i produktivitet ar en viktig pusselbit for att real-
I6nerna ska stiga langsiktigt. En hogre produktivitetstillvaxt mojliggér hogre
I6nedkningar utan att de driver upp inflationen.

Diagram 51. Labour hoarding i totala naringslivet
Procent
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— Labour hoarding-indikator = Median

Anm. Labour hoarding-indikatorn berdknas som andelen féretag som férvantar sig 6kat eller
oférandrat antal anstéllda, samtidigt som de forvéntar sig férsamrat efterfragelage.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Sysselsattningstillvaxten i Sverige efter pandemin har
varit ungefar i linje med historiska BNP-samband

Ett satt att undersoka om utvecklingen pa arbetsmarknaden har varit starkare an
vantat ar att jamfora den faktiska sysselsattningstillvaxten med hur den skulle ha varit
om den hade foljt BNP-tillvaxten enligt historiska monster. Detta gors genom att
skatta sa kallade Okun-samband mellan procentuell forandring i sysselsattning och
real BNP-tillvaxt for perioden 1995-2019.>* Direfter anvands faktiska BNP-utfall fér
att skriva fram antalet sysselsatta till och med forsta kvartalet 2023. De heldragna
linjerna i diagram 52 visar utfall for antalet sysselsatta fér euroomradet, USA och
Sverige och de ljusblaa falten visar vad sysselsattningen skulle ha blivit om utveck-
lingen hade féljt historiska samband med BNP-tillvdxten, skattade med olika
modeller.>®

54 Ofta skattas sambandet mellan forandringen i arbetsldshet och real BNP-tillvaxt, vilket ocksa var fallet i
ursprungsstudien A. M. Okun (1962), “Potential GNP: Its Measurement and Significance” i Proceedings of
the Business and Economics Statistics Section. Alexandria, VA: American Statistical Association. Syssel-
sattningen ar dock ett battre matt pa ekonomisk aktivitet och en mer rattvisande matt i en internationell
jamforelse, eftersom det finns sa stora strukturella och konjunkturella skillnader i arbetskraftsdeltagandet
mellan olika lander.

55 Resultaten skiljer sig nagot at beroende pa modellspecifikationen. | diagrammet visas den lagsta och
hogsta framskrivningen for varje kvartal fran olika modellskattningar. Fér euroomradet och USA ingar tva
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| Sverige utvecklades sysselsattningen sdmre an de historiska sambanden indikerar
fram till och med forsta halvaret 2021 (se diagram 52). En forklaring till det ar att
pandemin var en annorlunda kris som innebar stora férandringar bade fér ekonomin
och samhéllet i stort. Bland annat innebar pandemin att konsumtionen av manga
sysselsattningsintensiva tjanster, som hotell, restaurang, kultur och fritid, minskade
kraftigt. Industriproduktionen minskade daremot inte lika mycket. Industrin har stor
betydelse for Sveriges BNP-tillvaxt, vilket till stor del forklarar varfér BNP-utvecklingen
blev battre an sysselsattningsutvecklingen fram till mitten av 2021.

Aterhamtningen under 2021 avvek ocksd nagot fran normala monster. Oftast brukar
arbetade timmar for redan anstéllda 6ka fore nyanstallningar i en konjunkturuppgang.
Men efter pandemin 6kade foretagen i stéllet antalet sysselsatta mer dn antalet
arbetade timmar. Fran andra halvaret 2021 fram till slutet av 2022 6kade antalet
sysselsatta i Sverige ungefar i linje med det historiska sambandet med BNP-tillvaxten
och i bérjan av 2023 var sysselsattningstillvixten till och med ndgot starkare.>® >?

Sysselsattningen hade aterhamtat sig fullt ut fjarde kvartalet 2021. Arbetade timmar
minskade mycket mer an sysselsattningen under pandemin till féljd av korttidsarbete
och hade aterhamtat sig forst under andra kvartalet 2022 (se diagram 53).

Diagram 52 visar att sysselsattningstillvaxten i euroomradet har varit starkare dn det
historiska BNP-sambandet efter pandemin. Arbetade timmar har daremot utvecklats
svagare an sysselsdttningen i euroomradet (se diagram 53). For USA visar skattning-
arna att utvecklingen varit betydligt svagare an det historiska sambandet, vilket delvis
beror pa demografiska forandringar, som att relativt stora grupper gatt i pension och
att invandringen minskat. Aven arbetade timmar har utvecklats relativt svagt i USA.
Reallénerna har utvecklats starkare i omvarlden an i Sverige, vilket skulle kunna vara
en mdjlig forklaring till att sysselsattningsnivan ar hogre i Sverige dn i omvérlden. Aven
arbetade timmar har utvecklats starkt i Sverige sedan andra halvaret 2022.

modeller, en baserad pa arlig procentuell férandring och en baserad pa kvartalsvis procentuell forandring.
Modellerna inkluderar dven laggade variabler for att tilldta en viss efterslapning i sambandet mellan BNP
och sysselsattning. For Sverige ingar dessutom en specifikation som baseras pa ett bedémt BNP- och syssel-
sattningsgap. Bland modellerna for Sverige ingar ocksa en sa kallad BVAR-modell med 11 variabler som &r
betingad pa utfallen pa samtliga variabler utom sysselsattningen.

56 | samband med publiceringen av BNP for forsta kvartalet 2023 reviderades BNP-utfallen upp historiskt,
framfor allt for 2021. Innan upprevideringen visade skattningar att sysselsattningen hade utvecklats
starkare an BNP. Upprevideringen av BNP-tillvaxten medforde att sysselsdttningen nu har utvecklats mer i
linje med BNP, férutom under forsta kvartalet 2023.

57 Att sysselsattningstillvixten enligt Okun-skattningarna utvecklats ungefar i linje med BNP samtidigt som
labour hoarding-indikatorn har varit pa en hog niva kan vara forvanande. Men det finns flera tankbara for-
klaringar till att Okun-skattningarna och labour hoarding-indikatorn inte ar samstammiga. Exempelvis kan
foretagen ha 6verraskats av styrkan i efterfragan. Dessutom bestar BNP av fler komponenter an foretagens
produktion, till exempel offentlig konsumtion och offentliga investeringar.
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Diagram 52. Utfall och framskrivning av antalet sysselsatta i Sverige, euroomradet
och USA
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Anm. Faltet visar det lagsta och hogsta vardet fran olika modellskattningar. Fér Sverige ingar
tre Okun-skattningar samt en BVAR-skattning. Fr euroomradet och USA ingar tva Okun-
skattningar.

Kallor: Eurostat, OECD, SCB och Riksbanken.
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Diagram 53. Arbetade timmar
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Kallor: Eurostat, SCB och U.S. Bureau of Labor Statistics.

Osakert hur mycket arbetsmarknaden dampas framover

Den snabba okningen i efterfragan som féljde efter pandemin medférde att manga
foretag fick brist pa arbetskraft och nu tycks de hamstra arbetskraft. Dessutom kan
efterfragan pa arbetskraft ha paverkats positivt av kraftigt minskade realloner. Dessa
faktorer férklarar atminstone delvis varfér arbetsmarknaden har statt emot atstram-
ningarna sa pass val. Anstallningsplanerna enligt Konjunkturbarometern &r fortsatt
nagot positiva och bade foretag och hushall har blivit lite mindre pessimistiska om
framtiden den senaste tiden. De nyligen slutna avtalen pa den svenska arbetsmark-
naden indikerar att l6nedkningarna de kommande tva aren visserligen blir hogre an
normalt, men anda lagre an i omvarlden. Forutsattningarna for Sverige att ha en stark
arbetsmarknad, i termer av sysselsattning, och samtidigt kunna fa ner inflationen
borde darfor vara battre an for andra lander.

Men Riksbanken bedémer anda att sysselsattningen kommer att minska nagot nar
efterfragan dampas framdéver. Att arbetsmarknaden kyls av och resursutnyttjandet
minskar bor ge ett lagre inflationstryck. Det finns dock betydande osakerhet i
prognosen. Stora chocker i ekonomin, som pandemin, forandrar arbetsmarknadens
satt att fungera, temporart eller mer permanent, och innebar att utvecklingen inte
nodvandigtvis foljer historiska samband. Det goér i sin tur att prognoser baserade pa
sadana samband blir mindre tillforlitliga. Dessutom kompliceras analyser i realtid av
att BNP-statistiken revideras i efterhand och att revideringarna ibland ar relativt stora.
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