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Ny bild av sysselsattningen ger hogre rantor
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Vi raknar nu med att sysselsattningen ckar med 0,5 procent i ar. Det ar vasentligt battre an Riks-
bankens prognos pa -0,9 procent. Den starka utvecklingen pa arbetsmarknaden andrar forutsatt-
ningarna for penningpolitiken och starker var syn att Riksbanken kommer att hoja réantan snabba-
re i ar an vad som for narvarande ar prissatt pa marknaderna.

Under hosten och vintern har det blivit allt tydligare
att det har skett en ovantat tidig vandning pa ar-
betsmarknaden. Nedgangen i antalet sysselsatta har
inte bara brutits, sysselsattningen har dessutom bor-
jat 6ka. Enligt SCB:s Arbetskraftsundersdkning
(AKU) steg antalet sysselsatta redan under fjarde
kvartalet 2009 jamfort med kvartalet innan och
uppgangen har fortsatt under inledningen av 2010.

Utover starka utfall sa tecknar alla viktiga indikato-
rer och vara modeller en ljus bild av sysselsattning-
en. Var bedémning ar darfor att den redan inslagna
trenden kommer att fortga.

Den dverraskande starka utvecklingen har foranlett
0ss att annu en gang justera var redan relativt opti-
mistiska arbetsmarknadsprognos for 2010. Nu rék-
nar vi med att sysselsattningen dkar med 0,5 pro-
cent i ar som arsgenomsnitt, vilket kan jamforas
med Riksbankens senaste bedémning pa -0,9 pro-
cent. Revideringen sker inom ramen for var BNP-
prognos pa omkring 3 procent. Saledes &r det pro-
duktiviteten och medelarbetstiden som ar l&gre an i
vara tidigare bedomningar. Vad galler produktivite-
ten sa Okar den fortfarande i god takt i ar enligt var
prognos, men med knappt 3 procent och inte med
3,5 procent som t ex Rikshanken raknar med. Var
prognos ar saledes att det sker en aterhamtning i
produktiviteten men langsammare 4n i manga andra
beddmares prognoser.

Det borjar bli tjatigt men fortjanas att upprepas, att
ekonomin &ar tudelad. Sysselséttningen i den privata
tjnstesektorn, dar 45 procent av antalet sysselsatta
aterfinns, har inte minskat under krisen. Under fjar-
de kvartalet borjade den dessutom att 6ka och for-
klarar av allt att ddma den gynnsamma utveckling-
en i den totala sysselséttningen &ven i borjan av in-
nevarande ar. Det ar ocksa denna sektor som star
for storre delen av uppgangen framover enligt var
beddmning.
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Industrin ar det stora sorgebarnet pa arbetsmarkna-
den. P& drygt ett ar har sysselsattningen i industrin
minskat med drygt 100 000 personer! De tidigare
rekordhdga varslen har fallit tillbaka och det kom-
mer allt mer positiva signaler fran industrin. Myck-
et talar darfor for att sysselsattningen ar pa vag att
plana ut i industrin, &ven om det lar dr6ja innan na-
gon Okning sker. Tonlé&get &r positivare dven i
byggsektorn, vilket ocksa det bidrar till att syssel-
séttningen i de varuproducerande branscherna stabi-
liseras. | den offentliga sektorn foll sysselsattningen
kraftigt ifjol. Nyanmélda lediga platser i sektorn har
dock vant upp igen. Okningen talar for att tilldelade
resurser och valar gor att sysselsattningen stiger
nagot i den offentliga sektorn framover.

Trots att sysselsattningen har borjat 6ka har arbets-
I6sheten anda stigit i borjan av aret. Det beror pa att
det har skett en ovéntat stor tillstromning till ar-
betskraften. Uppgangen kan mojligen séttas i sam-
band med den kraftiga 6kningen av antalet personer
i arbetsmarknadspolitiska program. Prognosen for
arbetslosheten har darfor justerats mindre an for
sysselsattningen.

Sammanfattningsvis ar den dverraskande starka
arbetsmarknaden ett uttryck for att aktiviteten
okar i ekonomin. Den ér inte bara ett kvitto pa att
aterhamtningen vilar pa fastare mark™ som
Riksbanken uttryckte det i sin februarirapport.
Istallet &r det en helt annan och betydligt starkare
konjunkturbild som framtréder. En lagre produk-
tivitet an vantat reser fragetecken om den langsik-
tiga och potentiella tillvaxtformagan i svensk
ekonomi, vilken forefaller vara lagre &n tidigare
bedomt. Oavsett om sa &r fallet eller ej ar slutsat-
sen for penningpolitiken densamma pa kort sikt,
namligen att en styrranta néra noll &r alldeles for
lag. Darmed finns en sannolikhet for att Riksban-
ken hojer reporantan redan i april, &ven om vart
huvudscenario ar att den forsta hojningen sker i
juli med 25 punkter. Det kan dock inte uteslutas
att Riksbanken hojer med 50 punkter i juli.
Svensk ekonomi framstar allt mer som ett sarfall
med en stark arbetsmarknad, med offentliga
finanser snart i balans och en bostadsmarknad
som riskerar att bli Gverhettad.

Torbjérn Isaksson

torbjorn.isaksson@nordea.com +46 8 6148 859
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Prognoser for 2010, procent
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Riksbanken, februari 2009 -0.5 9.1
Riksbanken, april 2009 -0.7 10.7
Riksbanken, juli 2009 -3.1 11.0
Riksbanken, september 2009 -2.9 10.8
Riksbanken, oktober 2009 -2.6 10.3
Riksbanken, december 2009 -2.1 10.1
Riksbanken, februari 2010 -0.9 9.4
Nordea 0.5 8.9
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Detta dokument innehaller generell bakgrundsinformation som bara far anvandas av den avsedda mottagaren. Nordea Markets syn och den information som presenteras i dokumentet
var aktuella d& dokumentet skrevs, och kan andras utan féregdende underrattelse. Dokumentet innehaller ingen utforlig beskrivning av den produkten eller av riskerna forknippade
med den. Informationen ska alltsd inte betraktas som uttdmmande och mottagaren maste gora sin egen bedémning hérav.

Denna information &r inte avsedd som placeringsrad eller ett erbjudande att képa och sélja finansiella instrument. Informationen &r inte anpassad till den enskilda mottagarens speci-
fika placeringsmal, ekonomiska situation eller personliga behov. Lamplig professionell radgivning ska alltid inhamtas innan placerings- eller kreditbeslut fattas. Det &r viktigt att notera
att historisk utveckling inte &r nagon garanti fér framtida avkastning. Nordea Markets &r inte och soker inte upptrada som radgivare i juridiska fragor eller i skatte- eller bokféringsfragor.
Detta dokument fér inte i ndgot syfte kopieras, distribueras eller publiceras utan skriftligt medgivande i forhand fr&n Nordea Markets.
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