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Svensk ekonomi

Forord

I denna bilaga till budgetpropositionen fér 2003
redovisas en prognos for den internationella och
svenska ekonomins utveckling t.o.m. 2003. Dir-
utdver redovisas dven en kalkyl for utvecklingen
2004.

Bedémningarna baseras pd underlag frin Sta-
tistiska centralbyrén (SCB), OECD och Kon-
junkturinstitutet (KI). Ansvaret {6r bedémning-
arna 3vilar dock helt Finansdepartementet.

Berikningarna ir gjorda med st6d av Kon-
junkturinstitutets modell KOSMOS och ir be-
tingade av att ett antal forutsittningar dr upp-
fyllda.

For berikningarna av volymutvecklingen har
2001 anvints som fast basér.

Ansvarig fér berikningarna ir departements-
ridet Mats Dillén. Berikningarna baseras pd in-
formation t.o.m. 4 oktober 2002.

1 Inledning
1.1 Sammanfattning

Den svenska ekonomin har utvecklats éverras-
kande vil under det forsta halviret 2002. Efter en
mycket svag utveckling 2001 okar terigen hus-
hdllens konsumtionsutgifter i god takt och den
svenska industrikonjunkturen ir stark i forhal-
lande till det dimpade internationella konjunk-
turliget. Den nedgdng i sysselsittningen 1 dr som
vintades 1 2002 &rs ekonomiska varpropositio-
nen har uteblivit. Mot bl.a. denna bakgrund be-
doms BNP-tllvixten 1 &r uppga till 2,1 %, vilket
ir 0,7 procentenheter hdgre dn prognosen 1 vir-
propositionen. Nista &r forutses BNP-tillvixten
uppgd till 2,5 %.

Ett antal ekonomiska drivkrafter vintas un-
derstédja en internationell konjunkturuppging.
Den expansiva inriktningen av den ekonomiska
politiken i Forenta staterna med I3ga styrrintor
och sinkta skatter innebir en kraftig stimulans
av den samlade efterfrigan. Lageranpassningen i
Forenta staterna och euroomrddet, som féregi-
ende 3r bidrog till en férsvagning av den globala
industrikonjunkturen, férefaller nu vara avkla-
rad. Virldshandeln begrinsades 2001 av en
mycket svag importtillvixt i flertalet regioner.
Under inledningen av detta &r har importtillvix-
ten 1 framfor allt Forenta staterna 6kat snabbt,
vilket stimulerar exporten 1 euroomrédet.

Diagram 1.1 BNP-tillvéxt, faktisk och potentiell BNP
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Den globala konjunkturiterhimtningen tycks
dock ske i en nigot l&ngsammare takt dn vad
som forvintades 1 virpropositionen. Under rets
inledning visade den inkommande statistiken 1
euroomrddet och i Forenta staterna timligen
entydigt pd en férstirkning av konjunkturen.
Dirtill pekade de flesta indikatorer och en stabi-
lisering av bérskurserna pa en kande tillforsike
infér framtiden. Det finns emellertid 1 dagsliget
ett antal tecken som tyder pd en viss bricklighet
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1 dterhdmtningen och situationen ir svirbedémd.
Exempelvis har de senaste mdnadernas tillfor-
siktsindikatorer for konsumenter och foretag
forsimrats 1 Forenta staterna och euroomridet. I
Forenta staterna ir osikerheten framfor allt
kopplad tll en svag vinstutveckling, och de
bokforingsoegentligheter som uppdagats hos ett
antal storféretag har bidragit till det férsvagade
fortroendet — inte minst hos aktérerna pd de fi-
nansiella marknaderna. Trots dessa osikerhets-
moment bedéms tillvixten gradvis 6ka sivil 1
Forenta staterna som 1 EU-omridet. Det kan
dock inte uteslutas att den globala konjunktur-
dterhimtningen f6rdroys.

Tabell 1.1 Prognosforutsattningar

2001 2002 2003 2004

BNP vérlden® 2,3 2,7 3,6 41
HIKP EU? 2,3 2,1 1,9 18
Timlon i Sverige® 43 3,7 35 3,5
TCW-index? 136,1 133,8 128,8 127,0
Tysk langranta* 48 49 49 5,1
Svensk |angranta* 51 54 53 53
Svensk kortranta® 4,1 4.4 47 4,7

! Procentuell forandring.

2 Arsgenomsnitt.

% Kostnad, arsgenomsnitt.

% 10-3rs statsobligation, drsgenomsnitt.

5 6-manaders statsskuldsvaxel, arsgenomsnitt.

Kallor: OECD, Statistiska centralbyrdn, Medlingsinstitutet och
Finansdepartementet.

Det ir framfor allt tv3 faktorer som har bidragit
till den relativt goda utvecklingen 1 Sverige under
drets inledning. For det forsta har de svenska ex-
portforetagen ett gott konkurrenslige, vilket 1 dr
vintas resultera i stigande marknadsandelar.
Konkurrensliget var gynnsamt dven 2001, men
exporttillvixten pdverkades d& kraftigt 1 negativ
riktning av att exporten av teleprodukter mins-
kade med ca 30 %. I &r bedéms dven produkti-
vitetstillvixten stiga 1 de flesta sektorer och 1i
synnerhet inom industrin, vilket bidrar ull att
konkurrensliget ytterligare forbittras.

For det andra innebir den expansiva inrikt-
ningen av finanspolitiken en pitaglig forstirk-
ning av den inhemska efterfrigan. Till storsta
delen gynnar de finanspolitiska 3tgirderna hus-
hillen vars reala disponibla inkomster i &r be-
riknas 6ka med hela 4,8 %, varav 2,7 procenten-
heter beror pd olika finanspolitiska 3tgirder,
frimst skattesinkningar. Hushéllens starka in-
komstutveckling har dirmed skapat utrymme
for sivil en okad konsumtion som ett 6kat spa-

rande. De finanspolitiska dtgirderna riktade mot
hushallen har ocksi motverkat den negativa kon-
sumtionspdverkan som den svaga borsutveck-
lingen sannolikt har haft.

BNP-tillvixten hélls 1 &r tillbaka av en svag in-
vesteringskonjunktur. Investeringarna vintas
falla i flertalet av niringslivets sektorer. Ett un-
dantag ir bostadsinvesteringarna som forutses
oka. T &r begrinsas den samlade produktionen
dven av lageranpassningar inom industri och
handel.

Aktiviteten 1 den svenska ekonomin vintas
oka ytterligare ndgot nista r. En avgérande for-
utsittning for detta dr att den internationella
konjunkturdterhimtningen fortsitter. Detta bi-
drar il att den svenska exporttillvéxten kan 6ka
ytterligare och till att den negativa investerings-
utvecklingen inom industrin och industrinira
tjinstesektorer bryts. En fortsatt global &ter-
himtning torde ocksd oka stabiliteten pd de fi-
nansiella marknaderna, och 1 synnerhet pd aktie-
borserna. Den finansiella osikerhet som hittills 1
&r har himmat investeringar och konsumtion
kan dirfér antas minska framéver.

Savil sysselsittningen som den &ppna arbets-
l6sheten beddéms 1 ar ligga kvar pd i stort sett
samma nivd som 2001. Medelarbetstiden fort-
sitter dock att sjunka vilket innebir att antalet
arbetade timmar 1 &r forutses minska med ca
0,5 % jamfort med 2001. En bidragande orsak till
den sjunkande medelarbetstiden ir den fortsatt
stigande sjukfrnvaron.! Ytterligare forklaringar
ir att dven annan frdnvaro har okat, exempelvis
semesteruttaget, samt att dvertiden och den van-
ligen arbetade tiden har minskat. Den konjunk-
turforstirkning som vintas nista dr bedéms leda
till att sysselsittningen stiger. Till viss del vintas
arbetskraftsbehovet tillgodoses av en uppging i
medelarbetstiden, bla. till f6ljd av ett stigande
overtidsuttag och en minskad frdnvaro. Syssel-
sittningen mitt i antalet personer férutses nista
&r oka med 0,2 % och den 6ppna arbetslosheten
forvintas sjunka till 3,8 %.

Den mycket kraftiga sysselsittningstillvixten
under de senaste dren har okat trycket pd lone-
bildningen. Sirskilt kraftig var expansionen i
niringslivets  tjinstesektorer, dir sysselsitt-
ningen mellan 1998 och 2001 i genomsnitt dkade
med 3,7 % per dr. Fram t.o.m. 2001 steg ocksd

1 Sjukfrinvarande klassificeras 1 SCB:s arbetskraftsundersékning som
sysselsatta.



l6neglidningen gradvis 1 tjinstesektorerna. Detta
bidrog till att timlénerna 1 hela ekonomin ékade
med 4,3 % 2001, vilket ir nigot hogre in vad
som ir férenligt med en balanserad samhillseko-
nomisk utveckling. Mot bakgrund av att syssel-
sittningstillvixten dimpades redan under loppet
av 2001 och att sysselsittningsuppgingen 1 &r
och nista &r forvintas bli méttlig, bedoms 16ne-
glidningen successivt minska. Profilen pa de av-
talsmissiga lonedkningarna innebir ocksd att
dessa dr ligre 1 &r d4n 2001 och ytterligare nigot
ligre 2003. Den inkommande lonestatistiken
hittills 1 &r, som dock ir behiftad med betydande
osikerhet, indikerar att 16nedkningstakten sjun-
ker 1 ekonomin och att 16neglidningen 1 tjinste-
sektorerna har minskat. Prognosen bygger pd
antagandet att l6nedkningarna fér perioden 2003
t.o.m. 2004 begrinsas till 3,5 % per ar. I &r antas
l6nerna 6ka med 3,7 %.

Inflationen har, som férvintat, under viren
och sommaren fallit tillbaka till ca 2 % efter att
under knappt ett &rs tid ha pendlat omkring 3 %.
Inflationsuppgdngen under forra &ret berodde
till stor del pa ett antal utbudsstérningar och
andra férhdllanden som endast haft en tillfillig
inflationspdverkan. En mindre del av inflations-
uppgingen berodde emellertid sannolikt pd ett
stigande inhemskt inflationstryck 1 de konsum-
tionsnira tjinstesektorerna dir lonerna har okat
snabbt och produktivitetstillvixten har varit for-
hdllandevis svag. Det inhemska inflationstrycket
bedéms nu minska 1 och med att 16neéknings-
takten 1 tjinstesektorerna ser ut att falla tillbaka
samtidigt som nationalrikenskaperna visar en
kraftig forbittring av tjinstesektorns produkti-
vitetstillvixt. Den sammantagna bedémningen dr
dirfor att inflationen framéver 1 stort kommer
att utvecklas 1 linje med Riksbankens inflations-
mal.

Det finns ett antal risker som, om de realise-
ras, kan leda till betydande avvikelser i forhsl-
lande till prognosen. Den enskilt storsta risken
ir om den férutsedda internationella konjunktu-
riterhimtningen férsenas. Sirskilt stor dr osi-
kerheten vad betriffar effekterna pd konsumtion
och investeringar till f6ljd av den globala bors-
nedgdngen. Borsnedgdngen har varit mycket
kraftig och flera stora borser, diribland Stock-
holms fondbérs, har mer in halverat sitt virde 1
forhillande till de hogsta nivierna &r 2000. Aven
om bérsutvecklingen stabiliseras ir osikerheten
stor betriffande vilka effekter den hittillsvarande
borsutvecklingen kan tinkas fi framdver. Exem-
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pelvis miste en del f6rsikringsbolag och enskilda
foretag, till foljd av borsnedgingen, gora anpass-
ningar som sikerstiller hllbarheten i l18ngsiktiga
pensionsitaganden, vilket kan pdverka bide
foretagens mojligheter att investera och hushl-
lens framtida avkastning pi pensionssparande.
Ligre borskurser forsvarar ocksd for foretag att
finansiera investeringar genom nyemissioner.
Det kan heller inte uteslutas att bérsutveck-
lingen blir fortsatt svag, vilket skapar péfrest-
ningar 1 det finansiella systemet och ytterligare
behov av konsolidering. Effekterna av en simre
internationell utveckling och fortsatt finansiell
oro analyseras nirmare 1 ett ldgtillvixtalternativ
(se avsnitt 13).

Till riskbilden hor ocksd den fortsatta utveck-
lingen inom teleproduktindustrin. Risken fér en
simre utveckling hinger framfor allt samman
med de finansiella problemen 1 telekommunika-
tionssektorn samt de 1iga vinstmarginalerna. Ex-
porten av teleprodukter har emellertid uppvisat
en tydlig 6kning under det férsta halviret 2002.
Teleproduktindustrins produktion var diremot 1
stort oférindrad under det forsta halvaret. Till
viss del kan denna ndgot olikartade utveckling
forklaras med att teleproduktféretagen har
minskat sina lager. Den inkommande statistiken,
KI:s barometrar och annan information, ger
emellertid ingen entydig bild av den fortsatta ut-
vecklingen.

Prognosen for teleproduktindustrin innebir
en forsiktig uppging under 2003 dir endast en
mycket liten del av den produktionsminskning
som skett sedan toppéret 2000 tas igen. Mojlig-
heterna till en bittre volymutveckling 4n pro-
gnoserat beddms vara lika stor som risken for en
simre utveckling.

Den svenska ekonomin har i &r stdtt emot det
ddmpade internationella konjunkturliget forvan-
ansvirt vil. Ett mojligt scenario idr att svensk
ekonomi, 1 likhet med 1999 di Asienkrisen
tyngde virldsekonomin, utvecklas avsevirt
bittre dn de flesta andra OECD-linder. T ett
hogtillvixtalternativ (se avsnitt 13) illustreras en
utveckling med stark inhemsk efterfrdgan och en
mycket fordelaktig arbetsmarknadsutveckling,
dir personer som 1 dag stir utanfér arbetsmark-
naden 1 hog grad blir sysselsatta samtidigt som
den Sppna arbetslosheten faller ner mot 3 %. 1
detta alternativ uppnds regeringens mal att 80 %
av befolkningen mellan 20 och 64 &r ir 1 reguljir
sysselsittning &r 2004.
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1.2 Resurslaget

Bedémningen av resursliget 1 svensk ekonomi
Overensstimmer 1 stort med den beddémning
som gjordes 1 virpropositionen. Det s.k. BNP-
gapet, dvs. skillnaden mellan den faktiska och
potentiella  BNP-nivdn, beriknas tll -0,9 %
2002. T varpropositionen uppskattades BNP-
gapet till 1,5 % foér 2002. Anledningen il att
BNP-gapet nu bedéms vara nigot mindre ir att
drets BNP-tillvixt har reviderats upp frin 1,4 %
till 2,1 %.

Bedémningen ir att det fortfarande finns ledig
kapacitet 1 industrin vilket innebir att produkti-
vitetstillvixten kan overstiga den I3ngsiktiga
produktivitetstillvixten utan att industrin sldr i
kapacitetstaket. Det finns med andra ord ett
”produktivitetsgap” 1 den svenska ekonomin.
Medelarbetstiden har minskat kraftigt under
2000 och 2001 och vintas fortsitta att minska 1
r. En mindre uppging 1 medelarbetstiden kan
dock férvintas under dren 2003-2004 genom att
overtidsuttaget dterigen Okar ndgot nir kon-
junkturliget forbittras och regeringens program
for 6kad hilsa 1 arbetslivet far avsedda effekter.

Samtidigt som drets uppreviderade tillvixt in-
nebir att BNP-gapet 1 dr dr mindre in vad som
antogs 1 varpropositionen har den svenska eko-
nomins potentiella tillvixttakt reviderats upp
med ca 0,1 procentenheter per ir for 2002-2004.
Denna justering har bla. gjorts till f6ljd av att
SCB har presenterat en ny befolkningsprognos
som visar en snabbare tillvixt av den arbetsfora
befolkningen under denna tidsperiod. BNP-ga-
pet férutses vara negativt, ca —0,5 %, dven 2003.
Givet antagandet att BNP-gapet sluts under
2005 uppskattas BNP-tillvixten 2004 il 2,5 %,
vilket 4r hogre dn den potentiella tillvixten som
for detta dr uppskattas till 2,1 %.

Sysselsittningen vintas oka med ca 0,5 %
2004, vilket innebir att sysselsittningen 6kar i de
flesta &ldersgrupper. Sysselsittningsuppgingen
mojliggdrs dels av att den arbetsféra befolk-
ningen vixer och dels av att antalet personer i
arbetsmarknadspolitiska program antas minska
och att arbetslosheten vintas sjunka. Den totala
sysselsittningstillvixten hills emellertid tillbaka
av att dlderskategorier med l3g sysselsittnings-
grad vixer som andel av den arbetsféra befolk-
ningen. Den reguljira sysselsittningsgraden for
personer mellan 20 och 64 r beriknas uppgs till
78 % ar 2004.
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Virt att notera ir att sdvil sysselsittningstill-
vixten som BNP-tillvixten under &ren 1998-
2001 har varit starkare dn vad som férvintades
vid faststillandet av sysselsittningsmalet. Upp-
gingen 1 den reguljira sysselsittningsgraden har
dock motverkats av att den arbetsféra befolk-
ningen ocksa har 6kat snabbare in beriknat.

Tabell 1.2 Nyckeltal

2001 2002 2003 2004

KPI, dec—dec 2,9 2,2 2,4 2,0
UND1X, dec—dec 34 1,9 1,9 -
Disponibel inkomst* 3,0 4.8 2,1 1,7
Sparkvot (niv3)? 0,8 3,5 3,0 2,2
Industriproduktion* -0,8 2,5 4,0 3,6
Relativ enhetsarbetskostnad i

industrin®? -17 0,4 2,7 -
Antal sysselsatta’ 19 0,0 0,2 0,5
Oppen arbetsloshet* 4.0 3,9 38 3,8
Arbetsmarknadspolitiska pro-

gram* 2,5 2,6 2,2 2,0
Reguljar sysselsattningsgrad® 78,2 78,1 78,0 78,0
Handelsbalans® 141 146 156 178
Bytesbalans’ 3,2 3,2 3,6 3.4
Offentligt dverskott’ 48 1,7 15 16

! Arlig procentuell forandring.

2 Exklusive sparande i avtalspension.

% | gemensam valuta, SEK.

“Procent av arbetskraften.

5 Antal sysselsatta i aldern 2064 &r, exklusive sysselsatta i arbetsmarknadspo-
litiska program, i procent av befolkningen i denna aldersgrupp.

5 Miljarder kronor.

7 Procent av BNP.

Kallor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen, Riksbanken och
Finansdepartementet.

1.3 Finanspolitiken

Milet for de offentliga finanserna ir ett &ver-
skott om 2% av BNP i genomsnitt ver en
konjunkturcykel. Dirmed stirks den offentliga
formogenhetsstillningen, vilket skapar ett finan-
siellt utrymme att moéta den demografiska ut-
vecklingen under de nirmaste decennierna.

Det finansiella sparandet 1 offentlig sektor be-
riknas 1 dr tll 1,7 % av BNP. I budgetproposi-
tionen fér 2002 gjorde regeringen bedémningen
att overskottsmilet skulle behillas pd 2 % av
BNP. I budgetpropositionen angavs dven att ett
ligre 6verskott skulle accepteras om konjunktu-
ren utvecklades simre dn vintat. Mot bakgrund
av nedrevideringen av tillvixten fér 2002, och av
att BNP-tillvixten f6r 2001 understiger progno-



sen 1 budgetpropositionen, bedéms denna avvi-
kelse vara forenlig med riksdagens beslut om
dverskottsmal f6r 2002.

Ar 2003 och 2004 vintas 6verskottet i de of-
fentliga finanser uppgd tll 1,5% respektive
1,6 % av BNP. BNP-gapet beriknas vara nega-
tivt sivil 2003 som 2004. Mot bl.a. den bakgrun-
den bedéms de prognoserade 6verskotten for
dessa &r vara forenliga med milet om ett Gver-
skott p& 2 % av BNP &ver en konjunkturcykel.
For en utférligare diskussion se avsnitt 11.

Finanspolitikens inriktning ett visst ir definie-
ras dels av beslutade och foreslagna eller avise-
rade dtgirder som trider i kraft under aret, dels
av s.k. automatiska stabilisatorer, dvs. den for-
svagning av de offentliga finanserna som sker nir
resursutnyttjandet 1 ekonomin minskar. Dirut-
over paverkas dven finanspolitiken av ett antal
andra faktorer (se avsnitt 11.5).

Finanspolitiken ir i &r expansiv, nigot dtstra-
mande nista &r och 2004 neutral. En stor del av
3rets finanspolitiska stimulans ir riktad till hus-
hdllen. Den forvintade nedgingen i ohilsotalen
ir en viktig forklaring till den finanspolitiska t-
stramningen 2003.

14 Utvecklingen inom olika omraden
Den internationella utvecklingen

Ar 2001 6kade BNP i virlden med 2,3 %, vilket
ir ett av de ligre tillvixttalen under den senaste
30-&rsperioden. En starkt bidragande orsak till
detta var att tillvixten l8g nira noll 1 Forenta
staterna. Aven i &r vintas den globala tillvixten
bli 1&g 1 ett historiskt perspektiv, 2,7 %. Tillvix-
ten i Forenta staterna dterhimtar sig medan EU-
omridets konjunkturcykel tycks ligga nigot ef-
ter Forenta staternas. Tillvixten 1 EU-omridet
vintas dirfér bli nigot ligre 1 &r jimfort med
2001. Den svaga utvecklingen 1 Japan med nega-
tiva tillvixttal savil 2001 som 2002, bidrar ocksi
till den liga globala tillvixten. Virldsekonomin
tyngs ocksd av att den samlade produktionen 1
Latinamerika bedoms minska i &r. Sirskilt allvar-
ligt dr liget 1 Argentina dir en kraftig produk-
tionsminskning férutses.

I Forenta staterna har osikerheten okat avse-
ende den dterhimtning som inleddes 1 slutet av
2001. Tecken pd detta ir att hushillens och f6-
retagens forvintningar har forsvagats ndgot un-
der de senaste minaderna samt att BNP-tillvix-
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ten under det andra kvartalet var svag. Utfalls-
statistik tyder dock pd att dterhimtningen fort-
sitter, frimst till f6ljd av en god konsumtions-
tillvixt. Ldga rintor och skattesinkningar har
bidragit till denna utveckling. Amerikanska hus-
hall har ocksd kunnat minska sina rinteutgifter
kraftigt genom att utnyttja mojligheten att ligga
om bostadsldn till [3ga rintor. Konsumtionen
har kortsiktigt underblsts av rintefria 18n och
rabatter vid bilkép. En stabilisering av arbets-
marknaden forefaller ha inletts efter en lingre
tids uppgéng 1 den Sppna arbetslésheten. Indu-
striproduktionen har uppvisat positiva utveck-
lingstal t.o.m. juli, men f6ll tillbaka i augusti.

Den centrala frigan ir om den underliggande
styrkan i efterfrigan ir tillricklig for att fortsitta
att driva dterhimtningen nir effekterna av tidi-
gare rinte- och skattesinkningar gradvis klingar
av. Frigan idr ocksd 1 vilken utstrickning den
svaga borsutvecklingen, den 13ga vinstnivdn, det
liga kapacitetsutnyttjandet och de uppmirk-
sammade bokféringsoegentligheterna péverkar
framtidstorvintningarna och investeringsviljan.
Bedémningen dr att dessa problem dimpar
konjunkturuppgingen, men inte vinder den till
en nedging. Den senaste tiden har kapacitetsut-
nyttjandet och féretagens vinster okat, vilket ger
stdd 3t en fortsatt dterhimtning. BNP-ullvixten
1 Forenta staterna forutses 1 &r uppgd till 2,3 %
och nista ir till 2,7 %.

Tillvixten i den japanska ekonomin ir fortsatt
svag. Arbetslosheten ligger pd en hog nivd, de
offentliga finanserna fortsitter att forsimras,
priserna faller och det inhemska efterfrigeliget
ir mycket svagt. Reformbehoven ir stora inom
foretagssektorn och 1 banksektorn ir andelen
déliga 1an hog, vilket i sin tur himmar kreditgiv-
ningen och investeringarna. Exporten har dock
under senare tid visat en mer gynnsam utveck-
ling tack vare en okad efterfrigan frdn 6vriga
Asien och Forenta staterna. BNP bedéms 1 ar
minska med 0,5 % och 2003 6ka med 1,1 %. Det
ir framfor allt exporten som driver tillvixten och
endast en mindre forbittring av det inhemska
efterfrigeliget férutses nista ar.

Tillvixten 1 euroomradet forstirktes under det
forsta halviret 2002. Uppgingen drevs av en
stirkt exporttillvixt medan den inhemska efter-
frigan var fortsatt svag. Tillvixten framéver {6r-
utses paverkas negativt av den osikerhet som
priglar de finansiella marknaderna, vilket him-
mar investeringarna. Sirskilt allvarlig ir situatio-
nen inom telekomsektorn dir minga féretag har
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stora finansiella problem. Nista &r vintas den
globala konjunkturférstirkningen medféra att
exporttillvixten fortsitter att 6ka och hushéllens
konsumtionsutgifter bedéms stirkas nigot. Ett
osikerhetsmoment ir den fortsatta arbetsmark-
nadsutvecklingen. Hittills 1 &r har sysselsitt-
ningstillvixten mattats av och arbetslésheten har
okat. Bryts inte denna utveckling ir risken stor
att konsumtionstillvixten férblir svag. Sam-
mantaget vintas BNP 1 euroomridet 1 &r 6ka
med knappt 1 % och 2003 med drygt 2 %.

I Danmark och Norge var tllvixten svag
2001, och i Storbritannien dimpades den betyd-
ligt under slutet av &ret. I &r vintas en god ut-
veckling av hushéllens konsumtion bidra till en
okad efterfrigan i alla tre linderna. I Norge un-
derstdds konsumtionen av en expansiv finans-
politik och héga realléneskningar. I Danmark
och Storbritannien stimuleras konsumtionen av
liga rintor och ett gynnsamt lige pd arbets-
marknaden. Tillvixten stirks nista ir av att den
globala dterhimtningen vintas {8 positiva effek-
ter pd export och investeringar. Tillvixten 1
Danmark beriknas uppgd tll 1,7% 1 ar och
2,2 % nista ar. I Storbritannien bedéms BNP
oka med 1,5 % 1 &r och 2,6 % nista ar. I Norge
vintas exporttillvixten hillas tillbaka av ett hogt
kostnadslige i industrin. Oljeféretagens inve-
steringsplaner talar dock fér en hog invester-
ingstillvixt. I Norge férutses BNP stiga med
1,7 % 18r och 2,2 % nista ar.

Rantor, valutor och inflation

Finansmarknaderna har under viren och som-
maren karaktiriserats av stigande osikerhet och
successivt dimpade framtidsférvintningar. Ut-
tryck for detta dr fallande borskurser, vidgade
kreditmarginaler och ett historiskt lgt rintelige.
Sirskilt 1 Foérenta staterna, men iven 1 allt hogre
utstrickning 1 EU-omridet, forefaller de fram-
tidsbedémningar som ligger till grund for pen-
ningpolitikens inriktning och fér virderingen av
aktier ha reviderats kraftigt under de senaste tvd
dren.

P32 den amerikanska obligationsmarknaden har
rintorna sjunkit betydligt. Ar 2000, d virde-
ringen av finansiella tillgdngar indikerade hogt
stillda framtidsférvintningar, 18g 10-8rsrintan
dver 6 %. 1 september 2002 {61l 10-drsriantan till
under 4 %. En stor del av nedgingen har dgt rum
under de senaste minaderna. Aven i Tyskland
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och 1 Sverige har de 10-3riga obligationsrintorna
fallit. Den svenska och den tyska lingrintan har
under september legat ca 1 procentenhet re-
spektive 0,5 procentenheter 6ver den ameri-
kanska.

Rintenedgingen sedan 1 viras har skett paral-
lellt med att kurserna har fallit kraftigt pd virl-
dens stora borser. Till en viss del kan l8ngrinte-
nedgingen forklaras av att manga aktieplacerare 1
och med borsnedgidngen har 6nskat 6ka sina in-
vesteringar 1 statsobligationer. Rintan pd fore-
tagsobligationer har diremot inte fallit lika kraf-
tigt, vilket ir ett tecken pd att riskbenigenheten
hos de finansiella aktdrerna fér nirvarande ir l3g.

I Forenta staterna bedéms styrrintan ligga
kvar pd den historiskt 18ga nivdn 1,75 % under
innevarande 3r, men den vintas successivt hojas
nista dr och 1 slutet av 2003 uppgi till 3,0 %.
Den europeiska centralbanken antas sinka styr-
rintan med 0,25 procentenheter till 3,0 % 1 4r
och héja styrrintan tll 3,75 % under loppet av
2003.

Den dollarférstirkning som inleddes i mitten
av 1990-talet avstannade under 2001 och har un-
der 2002 vints till en forsvagning. Dollarfor-
svagningen visavi euron avspeglar sannolikt att
en viss forskjutning har skett 1 de finansiella ak-
torernas foérvintningar om relativa avkastnings-
mojligheter till 6rmén f6r euroomridet, vilket
bla. har paverkat kapitalflédena. Den omvirde-
ring av dollarn som har 4gt rum ir dock 4nnu
blygsam 1 férhillande till den tidigare dollarfér-
stirkningen.

Den kraftiga kronférsvagning som inleddes
sommaren 2000 och upphérde under hosten aret
efter, var sannolikt till stor del orsakad av finan-
siella faktorer sdsom den svaga borsutvecklingen
och 6kad diversifiering av institutionella placera-
res portfoljer. Frin september 2001 till septem-
ber 2002 har kronan stirkts frin ca 146 till ca 132
1 termer av det handelsviktade TCW-indexet.
Nya berikningar som redovisats 1 kapitel 3 indi-
kerar att kronan dr undervirderad 1 ett medel-
fristigt perspektiv, dock i mindre omfattning in
vad tidigare berikningar har visat. Sammantaget
gors beddmningen att kronan 1 slutet av inneva-
rande 3r, 1 termer av det handelsvigda TCW-in-
dexet, ligger pd 131 och att TCW-index 1 slutet
av 2003 och 2004 ligger pd 127.
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Tabell 1.3 Forsorjningsbalans

Procentuell volymférandring

Miljarder

kronor
2001 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Hushéllens konsumtionsutgifter 1080 39 3,6 0,2 2,0 2,6 2,5
Offentliga konsumtionsutgifter 578 1,7 1,02 1,4 1,7 0,6 0,3
Statliga 163 2,1 -2,7 0,0 1,7 -0,5 0,0
Kommunala 415 16 2,6 19 1,7 13 0,4
Fasta bruttoinvesteringar 379 9,6 50 1,5 -1,5 4.6 51
Néringsliv exkl. bostader 284 10,1 7,0 0,5 -3,4 3,3 5,7
Bostader 46 12,1 9,3 8,3 51 12,1 5,0
Myndigheter 49 53 -8,1 1,4 3,5 43 2,3
Lagerinvesteringar® 3 -0,6 0,5 -0,5 -0,4 0,4 0,0
Export 1007 6,5 10,3 -1,4 3,8 6,3 6,2
Import 879 4.4 11,5 -39 1,0 7,8 6,6
BNP 2167 45 3,6 1,2 2,1 2,5 2,5

! Lopande priser.

2 Exklusive effekten av att Svenska kyrkan 1 januari 2000 dverfordes fran kommunsektorn till hushéllssektorn i nationalrakenskaperna. Inklusive denna effekt ar
utvecklingstalen for ar 2000 for hushallens konsumtion 4,6 %, for offentlig konsumtion —0,9 % och for kkmmunal konsumtion —0,2 %.

3 Forandring uttryckt i procent av BNP fregaende ar.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den svenska penningpolitiken vigleds av ett in-
flationsmal. Inflationen mitt som férindringen 1
konsumentprisindex (KPI) 6ver tolv ménader
skall uppgd till 2 % med ett toleransintervall pd
+/— 1 procentenhet. Riksbanken har fortydligat
att det for nirvarande &r UNDI1X som styr ut-
formningen av penningpolitiken. UNDI1X ir
riksbankens mitt pd den underliggande inflatio-
nen dir de direkta effekterna av férindrade rin-
tor, indirekta skatter och subventioner har ex-
kluderats frin KPI. Riksbanken forutsitts
anpassa penningpolitiken s att inflationen ut-
vecklas i linje med inflationsmalet.

I handeln bedéms det finnas ett behov att hoja
marginalerna. En viss marginalhdjning vintas
ocks3 bli mojlig att genomféra 1 och med att ef-
terfrigan forstirks. Dess effekter pd inflationen
motverkas dock av att importpriserna forutses
sjunka och av att 6kningen 1 enhetsarbetskost-
naden 1 tinstesektorn bedéms dimpas. Efter-
som lediga resurser successivt tas 1 ansprak be-
déms Riksbanken hoja den s.k. reporintan med
0,25 procentenheter till 4,5 % nista &r. Sam-
mantaget bedéms inflationen i &r och nista &r
utvecklas 1 linje med inflationsmélet. I slutet av
2003 vintas UNDIX ligga nigot under 2 %.
KPI bedéms vara nigot hogre till foljd av den
vintade rinteutvecklingen och vissa skattefér-
indringar.

Forsorjningsbalansen

Den svenska varuexporten vintas 6ka i takt med
att den internationella dterhimtningen férstirks.
Nationalrikenskapsutfall f6r det forsta halviret
visar pd en 6verraskande stark exportutveckling.
De senaste indikatorerna och statistikutfallen
tyder dock pd en viss dimpning av den interna-
tionella efterfrigan och varuexportens 6knings-
takt nista ir bedéms nu bli ligre in vad som
antogs 1 virpropositionen. Den s.k. virldsmark-
nadstillvixten, dvs. importefterfrigan avseende
bearbetade varor 1 svenska exportlinder, bedéms
1&r uppgd till 2,1 % och 2003 ull 7,4 %.

Svenska exportféretag gynnas 1 dr av en
mycket god konkurrenskraft och varuexporten
beriknas 6ka med 5,3 %, dvs. avsevirt snabbare
in virldsmarknadstillvixten. Nista dr vintas den
svenska kronan forstirkas vilket leder till en viss
forsvagning av konkurrenskraften. Den interna-
tionella industrikonjunkturen kinnetecknas av
stigande produktionstillvixt och ett l3gt kapaci-
tetsutnyttjande 1 utgdngsliget. Svensk exportin-
dustri med sin relativt stora tonvikt pd invester-
ingsvaror kommer dirfér att mota en mer f6r-
delaktig sammansittning av efterfrigan nista &r
eftersom investeringsbehoven i1 omvirlden d& ir
storre. De svenska exportforetagen kan sanno-
likt av detta skil beh8lla en del av de marknads-
andelsvinster som gors 1 &r. Nista ar forutses
varuexporten oka med 6,4 %.
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Varuimporten f6ll med drygt 6 % foregdende
dr. Detta kan till viss del forklaras av att de ef-
terfrigekomponenter som har ett hdgt import-
innehdll utvecklades svagt, t.ex. varuexport och
lager. Dirtill torde den kraftiga férsvagningen av
kronan 2001 ha inneburit att importerade varor 1
viss utstrickning ersattes med inhemskt produ-
cerade varor och att importbeslut skéts pd fram-
tiden. Uppgéngen i exporttillvixten som vintas i
&r bidrar till en 6kad varuimport. Den pigiende
lageravvecklingen 1 industrin och handeln be-
grinsar dven 1 ir behoven att importera. Varuim-
porten bedéms 1 dr 6ka med endast 2,3 %. De
faktorer som 1 r héller tillbaka varuimporten
forutsitts stirka den nista &r. Exporten av inve-
steringsvaror, som har ett mycket hégt import-
innehdll, vintas stirkas. Vidare stirks importen
av att lageravvecklingen vinds till en lagerupp-
byggnad och av att kronan antas stirkas, vilket
gor det billigare att importera. Varuimporten
bedéms 2003 6ka med drygt 8 %.

Tjinstebalansen, dvs. export av tjinster minus
import av tjinster, gav foregdende ar for forsta
gingen sedan 1994 ett positivt bidrag till BNP-
tillvixten. Bidraget uppgick till hela 0,7 procent-
enheter. Detta forklaras framfér allt av att
svenskar, till f6ljd av kronférsvagningen, kraftigt
minskade sitt turistande 1 utlandet samtidigt som
turisttillstrémningen frin utlandet till Sverige
utvecklades vil. Terrorattacken den 11 septem-
ber 2001 har emellertid inneburit att flygresandet
har minskat, vilket bidrar till att sdvil tjinsteim-
porten som tjinstexporten sjunker i dr. Tjinste-
nettot bedéms 1 &r bli svagt positivt. Den an-
tagna kronforstirkningen nista ir innebir dock
att det blir dyrare for utlinningar att vistas 1 Sve-
rige (och billigare for svenskar att resa utom-
lands) och ginstenettots tillvixtbidrag bedéms
dirfor bli svagt negativt 2003.

Investeringskonjunkturen vintas i dr, liksom
2001, vara svag i de flesta sektorer, med undan-
tag av bostadsinvesteringar. Totalt sett bedoms
investeringarna 1 dr minska med 1,5 %. Nista ir
bedéms investeringarna 6ka med 4,6 %. Dirige-
nom kan efterfrigan tillgodoses utan att nigra
generella kapacitetsbrister uppstar.

I industrin sjonk kapacitetsutnyttjandet kraf-
tigt forra dret till f6ljd av minskad internationell
och inhemsk efterfrigan. Industriféretagen sva-
rade med att minska investeringsvolymen med ca
4 %. Det bedéms fortfarande finnas ledig kapa-
citet 1 industrin och en investeringsminskning i
ungefir samma storleksordning som 2001 vintas
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1 4r. Nista r forutses industriproduktionen ha
stirkts s3 pass mycket att behov féreligger att
oka kapacitetstillvixten varfér industriinvester-
ingarna vintas 6ka med 6 %.

Aven tjinstebranscherna drabbades 2001 av en
vikande efterfrigan. Dirtill 13g investeringarna,
efter ett antal & med snabb expansion, pd
mycket hoga nivier. Investeringarna 6kade dock
ndgot 2001, men i &r bedéms tjinstebranscherna
minska sina investeringar med 3,5 %. Nista &r
bedéms den allminna konjunkturférstirkningen
leda till att tjinstebranscherna okar sina inve-
steringar med ca 2 %.

Investeringstillvixten 1 branschen foér post-
och telekommunikation har reviderats ned kraf-
tigt jimfort med tidigare prognoser. Endast en
blygsam investeringsokning férutses i1 denna
bransch bade 1 dr och nista ar, vilket beror pd att
utbyggnaden av tredje generationens mobiltele-
foni nu enbart antas kompensera minskningar av
andra investeringar i denna bransch.

Bostadsinvesteringarna vintas i1 ir 6ka med
5%. Det ir framfor allt flerbostadsbyggandet
som Okar 1 snabb takt, medan sm&husbyggandet
har varit mera dimpat. Hushéllens goda in-
komstutveckling, det lga rinteliget och sti-
gande smhuspriser pd andrahandsmarknaden
innebir att férutsittningarna dr gynnsamma dven
vad giller smdhusbyggandet. Flerbostadsbyg-
gandet stimuleras av statliga insatser inriktade
mot hyresritter, studentbostider och ekologiskt
byggande.

Nivin pd det totala nybyggandet ir dock
fortfarande 18¢g vid historiska och internationella
jimforelser. Bostadsinvesteringarna himmas av
brist pd planerad tomtmark och av att produk-
tionskostnaderna har stigit kraftig. Bostadsinve-
steringarna bedoms, trots dessa problem, ©ka
med drygt 12 % nista 3r.

Produktionstillvixten i den svenska ekonomin
holls under det forsta halvéret 1 ar tillbaka av att
efterfrigan méttes av stora lageruttag inom han-
del och industri. Handelns lageranpassning f6-
refaller nu vara avslutad. Industriféretagen ir en-
ligt KI:s septemberbarometer fortsatt bekym-
rade Sver lagersituationen och en lageranpass-
ning vintas dirfor fortgd under tredje kvartalet.
For heldret 2002 forutses lagerinvesteringarna ge
ett negativt bidrag till BNP-tillvixten med 0,4
procentenheter, for att nista dr bidra positivt 1
motsvarande omfattning.

Efter ett antal &r med mycket hog tillvixt 1
hushdllens konsumtionsutgifter kade dessa



knappt alls under 2001, trots att de disponibla
inkomsterna steg med 3 %. Den tolkning som i
efterhand kan ges 3t denna nigot ovintade ut-
veckling dr att hushdllen under 2001 bedémde
att konsumtionen lig pd en f6r hog nivd 1 for-
hdllande till inkomsterna och att det dirfér fanns
ett behov att anvinda en storre del av inkoms-
terna till sparande. Den svaga borsutvecklingen,
hushéllens férsimrade finansiella férmégenhets-
stillning och avmattningen pd arbetsmarknaden
understrok detta behov ytterligare.

I januari stirktes hushillens disponibla in-
komster av sinkta inkomstskatter och reduce-
rade daghemsavgifter. Hushillens disponibelin-
komster bedéms 1 ir 6ka med hela 4,8 %. Detta
innebir att det finns ett utrymme foér hushillen
att 6ka bide sparandet och konsumtionen. De
prelimindra nationalrikenskaperna visar pd en
relativt stark konsekutiv konsumtionstillvixt,
framfor allt under andra kvartalet. Utfall i form
av detaljhandelsforsilining och inregistrerade
bilar ger ocksd stéd for en fortsatt god tillvixt
under inledningen av det andra halviret. Hus-
hdllens tillf6rsikt infér framtiden ér stabil 1 Sve-
rige, till skillnad frén i en del andra linder. Mot
denna bakgrund bedéms konsumtionen 1 &r 6ka
med 2 %, vilket ir en upprevidering i férhillande
till prognosen 1 virpropositionen.

Trots hushdllens forsvagade finansiella still-
ning har konsumtionen hittills utvecklats fér-
hdllandevis vil. En forklaring till detta kan vara
att hushdllens samlade férmogenhetsstillning ir
fortsatt god tack vare stigande priser pd smihus
och bostadsritter. I riskbilden finns dock att den
positiva effekten pd konsumtionen av den in-
komstforstirkning hushéllen fick vid drets bor-
jan gradvis klingar av, och att de negativa effek-
terna av en forsvagad finansiell f6rmogenhets-
stillning blir tydliga férst efter en viss tid. Ar-
gumenten for en fortsatt relativt stark konsum-
tionstillvixt nista &r viger dock tyngre. En
kraftig forstirkning har skett av hushdllens spa-
rande. Sparkvoten uppgick 2000 tll -2 %. Ar
2002 beriknas sparkvoten ha okat tll 3,5 %.
Hushéllens disponibelinkomster vintas nista ar
stiga med 2,1 % och den samlade férmégenhets-
stillningen férvintas fortsitta vara férhallandevis
god. Hushéllens konsumtionsutgifter bedéms
dirfor 6ka med 2,6 % nista 3r.

Den offentliga konsumtionen 6kade 1 volym
forsta halviret 1 &r med drygt 2 %. Bade statlig
och kommunal konsumtion 6kade starkare in
vintat. For heldret forutses sdvil statlig som
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kommunal konsumtion 6ka med 1,7 %. Nista ir
vintas den statliga konsumtionen minska med
0,5 % och for 2004 forutses oférindrad volym.
De nu foreslagna statliga stéden till den kom-
munala sektorn och en antagen hojning av
landstingsskatten bidrar till en fortsatt god till-
vixt 1 den kommunala sektorns konsumtion
2003 med 1,3 %. Inom ramen fér balanskravet
didmpas sedan 6kningen till 0,4 % 2004.

Tabell 1.4 Bidrag till BNP-tillvaxt

Procentenheter

2001 2002 2003 2004

Hushéllens konsumtionsutgifter 0,1 1,0 1,3 1,2
Offentliga konsumtionsutgifter 0,4 0,5 0,2 0,1

Fasta bruttoinvesteringar 0,3 -0,3 0,8 0,9
Lagerinvesteringar -0,5 -0,4 0,4 0,0
Export -0,7 1,8 3,0 3,0
Import 1,6 -0,4 -3,1 -2,8
Netto utrikeshandel 1,0 L3 02 0,3
BNP 1,2 2,1 2,5 2,5

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Tillvaxtens och sparandets sammansattning

Uppgangen 1 BNP-tillvixten frin 1,2 % 2001 till
forviantade 2,1 % 1 ir forklaras till stora delar av
dterhimtningen i hushéllens konsumtionsutgif-
ter. Nista drs konsumtionsuppging innebir att
tillvixtbidraget ©kar ytterligare. 1 likhet med
2001 bedéms utrikeshandeln 1 &r ge ett stort po-
sitivt tillvixtbidrag. En viktig skillnad dr dock att
forra rets tillvixtbidrag 1 hog grad forklarades av
en mycket svag importutveckling medan &rets
tillvixtbidrag beror pd en god exportutveckling.
Nista dr bedoms importtillvixten ¢ka relativt
kraftigt vilket reducerar utrikeshandelns tillvixt-
bidrag. Viktiga drivkrafter bakom tillvixten
nista &r dr att sdvil fasta investeringar som la-
gerinvesteringarna forutses ge positiva tillvixtbi-
drag.

Bruttosparandet som andel av BNP forutses
falla 2002 dll f6ljd av ett foérsimrat realt spa-
rande. Nista 3r forvintas de fasta investeringarna
och lagerinvesteringarna bidra till att bruttospa-
randet 6kar som andel av BNP. Aven det finan-
siella sparandet som andel av BNDP stirks nista
ar, vilket framfor allt hinger samman med ett
forbittrat, men fortsatt negativt, foretagsspa-
rande.
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Tabell 1.5 Sparandets sammansattning

Lépande priser, procent av BNP

2001 2002 2003 2004

Realt sparande 17,6 16,7 17,3 17,6
Fasta investeringar 17,5 17,0 17,2 17,5
Lagerinvesteringar 01 -0,3 0,1 0,1
Finansiellt sparande! 3,4 3,2 3,6 3,4
Offentlig sektor’ 48 1,7 1,5 1,6
Hushall 2,6 3,9 34 3,1
Foretag 4,0 -24 -1,3 -1,3
Bruttosparande 21,0 19,9 20,9 21,0

" Enligt Rikshankens definition.
% Enligt prognos.
Kallor: Statistiska centralbyran, Riksbanken och Finansdepartementet.

Arbetsmarknaden

Efter fyra r med en mycket kraftig sysselsitt-
ningsuppging dimpades sysselsittningstillvix-
ten 1 mitten av 2001. Sedan dess har sysselsitt-
ningen endast 6kat blygsamt. Sirskilt svag ir ut-
vecklingen inom industrin dir sysselsittningen
minskat kraftigt sedan bérjan av 2001. Narings-
livets tjinstesektorer, som stod for en mycket
stor andel av den tidigare sysselsittningsupp-
gdngen, visar dock fortfarande en svagt positiv
utveckling. Aven inom den offentliga sektorn
har sysselsittningen okat.

KI:s barometer och SCB:s vakansundersok-
ning tyder pd en ganska svag arbetskraftsefter-
frigan f6r nirvarande. Den totala sysselsitt-
ningen vintas 1 dr {6rbli oférindrad jimfort med
2001. Nista r forutses en viss forstirkning av
det allminna efterfrigeliget och sysselsittningen
bedéms ¢ka med 0,2 %. Jimfért med prognosen
1 virpropositionen innebir detta en upprevide-
ring av sysselsittningsnivin med 13 000 personer
2003.

Antalet arbetade timmar har utvecklats be-
tydligt svagare dn antalet sysselsatta. I kalender-
korrigerade termer minskade antalet arbetade
timmar med 0,6 % forsta halviret jimfért med
samma period forra &ret. For heldret 2002 be-
doms medelarbetstiden minska med 0,5 %. Gi-
vet att denna prognos ir korrekt kommer me-
delarbetstiden ha minskat med 2,7 % mellan
1999 och 2002. Utvecklingen av medelarbetsti-
den nista 4r ir svirbedémd. Det finns ett antal
faktorer som drar &t olika hill. Regeringens pro-
gram for okad hilsa 1 arbetslivet kan vintas pa-
verka medelarbetstiden 1 positiv riktning efter-
som sjukfrdnvarande klassificeras som sysselsatta
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1 SCB:s arbetskraftsundersokning. Demografiska
faktorer och det faktum att ett antal léneavtal
innehdller uppgorelser om arbetstidsforkortning
kan 4 andra sidan paverka medelarbetstiden i ne-
gativ riktning. Bedémningen dr dock att medel-
arbetstiden 6kar ndgot nista &r.

Den 6ppna arbetslosheten beriknas 1 dr uppga
till 3,9 %. Nista ir vintas tillflédet till arbets-
kraften oka dels genom att antalet deltagare 1 ar-
betsmarknadspolitiska program férutses minska
fran beriknade 115000 personer i 4r till 97 000
personer, dels genom att antalet personer 1 kun-
skapslyftet beriknas sjunka nigot. Sammantaget
vintas arbetsutbudet 6ka med 0,1 % nista 4r och
den Oppna arbetslosheten faller dirmed till
3,8 %.

Offentliga finanser

Den offentliga sektorns finansiella sparande
uppgick till 4,8 % av BNP 2001. Det hoga spa-
randet pd 105 miljarder kronor forra dret beror
delvis pd periodiseringar och tillfilligt hoga
skatteinkomster, som forstirkte det redovisade
sparandet med drygt 50 miljarder kronor. Perio-
diseringseffekten uppkommer huvudsakligen till
foljd av variationer pd bolagsvinster och rea-
vinster. Skatten pd dessa redovisas i nationalri-
kenskaperna med ett &rs efterslipning. Den ex-
ceptionellt héga nivin pd skattinkomster frin
bolagsvinster och reavinster 2000 redovisas sile-
des 2001. Justerat for skatteperiodiseringen upp-
gick sparandet till 51 miljarder kronor eller 2,3 %
av BNP.

Tabell 1.6 De offentliga finanserna

Procent av BNP
2001 2002 2003 2004

Inkomster 59,2 56,5 55,9 55,4
Skatter! 54,2 51,1 50,8 50,2
Utgifter 54,4 54,8 54,5 53,8
Finansiellt sparande 48 1,7 1,5 1,6
Strukturellt sparande 2,8 1,8 2,0 1,8
Konsoliderad bruttoskuld 56,6 53,6 50,9 49,3
Nettoskuld -0,2 -1,5 -3,5 -49

! Inklusive skatter till EU.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Skatteinkomsterna som andel av BNP minskar
kraftigt 2002. Det beror delvis pd skattesink-
ningarna men framfor allt pd den stora periodise-
ringseffekten 2001. Utgifterna som andel av



BNP stiger nigot. Det finansiella sparandet be-
riknas uppg3 till 38 miljarder kronor eller 1,7 %
av BNP. Det redovisade sparandet sjunker med
67 miljarder kronor. Efter att hinsyn tagits till
skatteperiodiseringen minskar sparandet med 25
miljarder kronor.

Ar 2003 sjunker bide inkomster och utgifter
som andel av BNP trots att en omliggning till
beskattade garantipensioner medfér att bide
skatter och utgifter stiger med 0,5 % av BNP.
Det finansiella sparandet beriknas uppgd till
1,5 % av BNP. Ar 2004 fortsitter nedgingen av
inkomster och utgifter som andel av BNP och
det finansiella sparandet beriknas till 1,6 % av
BNP.

Sparandets strukturella nivd beriknas ar 2000
till 4,0 % av BNP. Det minskar successivt till
1,8 % 2002. Denna utveckling avspeglar bl.a.
skattesinkningar och andra reformer. For ren
2003 och 2004 beriknas det strukturella sparan-
det uppgd tll ca 2 % av BNP, vilket ligger 1 linje
med mélet om ett dverskott pd 2 % av BNP i
genomsnitt 6ver konjunkturcykeln.

Jimfort med bedémningen 1 den ekonomiska
vrpropositionen ir det finansiella sparandet
ligre for hela prognosperioden. Savil inkomster
som utgifter ir hogre dn vad som beriknades i
varpropositionen. For 2003 har inkomsterna re-
viderats upp med 8 miljarder kronor och utgif-
terna med 14 miljarder kronor, varav 11 miljar-
der kronor beror pd hégre kommunala konsum-
tionsutgifter.

Fordelningen av sparandet mellan staten och
3lderspensionssystemet pdverkades under perio-
den 1999-2001 av den finansiella infasningen av
det reformerade &lderspensionssystemet. Frin
och med 2002, nir effekten av infasningen ir
borta, beriknas sparandet i pensionssystemet,
dvs. AP-fonden och premiepensionssystemet,
uppgd till 2-2,5 % av BNP. Det innebir att mer
in hela det finansiella 6verskottsmalet for den
samlade offentliga sektorn anvinds for att bygga
upp pensionsfonderna infér den belastning som
vintar 1 framtiden. Statens finansiella sparande
visar ett underskott pd 0,5-1 % av BNP, medan
den kommunala sektorns finanser 1 stort sett ir 1
balans.

Overskotten i den offentliga sektorns finansi-
ella sparande medfér en fortsatt forbittring av
den finansiella stillningen. Nettoskulden har
vints till en positiv férmogenhet, som vixer i
takt med det finansiella sparandet. Genom att
overskotten frdn och med 2002 ligger i &lders-
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pensionssystemet kommer férmdgenheten att
vixa genom ackumulering av finansiella till-
gingar bide 1 férdelningssystemet och i premie-
pensionssystemet.

Den konsoliderade skulden uppgick vid ut-
gingen av 2001 ll 56,6 % som andel av BNP,
vilket underskrider referensvirdet inom EU pi
60 % av BNP. Statsskulden uppgick samuidigt
till 53,3 % av BNP. Bide den offentliga sektorns
konsoliderade skuld och statsskulden minskar
under 2002 och 2003. Under 2004 vintas en
nominell 6kning av sdvil statsskulden som den
konsoliderade skulden. Okningen ir dock inte
storre dn att bdda skuldmdtten fortsitter att
minska som andel av BNP.
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2 Internationell utveckling

Efter en svag utveckling under det férra ret
skedde en dterhimtning av den globala ekono-
min under inledningen av innevarande A&r.
Virldsekonomin fortsatte att utvecklas stabilt
under viren och sommaren, iven om en viss in-
bromsning skedde 1 tillvixttakten. Under som-
maren uppstod dock en viss oro om styrkan i
den globala dterhimtningen. Kraftiga borsfall har
bidragit till denna oro.

Under slutet av forra dret och under viren
dterhimtade sig den amerikanska ekonomin,
samtidigt som fortroendet bland hushdll och
foretag stirktes. Direfter har emellertid till-
vixten dimpats och foértroendet forsvagats,
nigot som sannolikt har att géra med det
betydande borsfallet och de oegentligheter som
uppdagats 1 féretagssektorn. Det kan heller inte
uteslutas att en del av de positiva effekterna av
den mycket expansiva ekonomiska politiken har
bérjat klinga av.

Aven i euroomridet stirktes konjunkturen
under inledningen av dret och fértroendet for-
bittrades fram till sommaren. Bakom uppgingen
lig framfor allt en tilltagande export. Den in-
hemska efterfrigan har dock innu inte tagit fart
och framétblickande indikatorer har under
senare tid dimpats, om in i betydligt mindre
omfattning in i Férenta staterna.

Liget i den japanska ekonomin ir fortsatt
osikert, dven om en viss dterhimtning kunde
skonjas under viren. Deflation fortsitter att
rida, arbetslosheten ligger pd en historiskt hog
nivd och de offentliga finanserna fortsitter att
forsimras. Den dominerande drivkraften ir
exporten, som stimuleras av en forbittrad efter-
frigan 1 Ovriga asiatiska linder samt 1 Forenta
staterna.

Situationen 1 Latinamerika har férvirrats
under 3ret. Argentinas kris har férdjupats och
forefaller ha givit upphov till spridningseffekter i
flera andra linder i regionen.

Aven om en del av den senaste tidens globala
utveckling varit relativt negativ s3 finns det dven
positiva inslag. Generellt har situationen inom
industrisektorn fortsatt att forbittras. I Férenta
staterna fortsitter konsumtionen att 6ka trots
den finansiella oron och efterfrigan synes fort-
sitta att utvecklas positivt 1 Asien.

Virldsekonomin vintas fortsitta att terhimta
sig under prognosperioden. Skilen till detta ir
frimst att den ekonomiska politiken dr och har
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varit expansiv, att efterfrigeutvecklingen 1
Forenta staterna, trots turbulensen pd de finansi-
ella marknaderna, varit relativt stark samt att
fortroendet bland hushill och foretag ligger pd
en forhdllandevis hoég nivd. Féretagsvinsterna
vintas Aterhimta sig och dirmed ge okade
mojligheter att investera och nyanstilla. Mot
denna bakgrund férutses en dterhimtning av in-
vesteringarna globalt under loppet av nista ir.
Aven om den ekonomisk-politiska stimulansen,
sirskilt 1 Férenta staterna, blir mindre nista 3r,
antas stigande realloner och en 6kad sysselsitt-
ning bidra ull en stabil konsumtionstillvixt
globalt.

Tabell 2.1 BNP-tillvaxt, KPI och arbetsléshet

Procentuell férdndring om inget annat anges

2001 2002 2003 2004

Bruttonationalprodukt
Vérlden 2,3 2,7 3,6 41
Férenta staterna 0,3 2,3 2,7 41
Japan -0,3 -0,5 1,1 1,5
EU 1,6 1,0 2,3 2,9
Euroomradet 1,5 0,9 2,2 3,0
Tyskland 0,6 0,4 1,9 2,8
Frankrike 1,8 11 2,2 2,9
[talien 1,8 0,5 1,9 2,8
Storbritannien 1,9 1,5 2,6 2,2
Norden 1,1 1,7 2,5 2,5
Danmark 0,9 1,7 2,2 2,1
Finland 0,7 1,0 3,1 3,6
Norge 1,5 1,7 2,2 1,8

Konsumentpriser'

EU 2,3 2,1 1,9 1,8
Euroomréadet 2,5 2,2 1,9 1,8
Forenta staterna 2,8 1,5 2,0 2,2

Arbetsloshet, procent av arbetskraften’

EU 7,6 7,8 7,6 7,4
Euroomréadet 8,3 8,5 8,3 8,0

Forenta staterna 4.8 5,7 5,6 53

Marknadstillvéxt,

bearbetade varor 0,2 2,1 7.4 1,6

'HIKP fér EU-Iander och KPI for Férenta staterna.
2|L0—definitionen for EU-lander och nationell definition for Forenta staterna.
Kallor: Nationella kallor och Finansdepartementet.

Aterhimtningen i den amerikanska konjunk-
turen bedéms dock bli svagare in vad som varit
fallet vid tdigare konjunkturuppgingar. For-
klaringen ligger frimst i att borsfallet tidigare 1 ar
dimpar konsumtionstillvixten och investering-



arna. D3 andelen hushdll som innehar aktier ir
betydligt stérre 1 Forenta staterna dn 1 andra
regioner ir konsumtionen dir mer kinslig for
forindringar pd borsen dn 1 t.ex. euroomridet.
Mot bakgrund av l8ga rintor och en forbittrad
situation pd arbetsmarknaden vintas dock BNP-
tillvixten successivt Aterhimta sig och som
genomsnitt uppgd till 2,3 % 1 ir for att sedan
stiga till 2,7 % nista ar.

I euroomridet férutses en forsiktig dterhimt-
ning, till foljd av en stigande efterfrigan i frimst
Forenta staterna och delar av Asien, forra irets
rintesinkningar, samt en antagen ytterligare
rintesinkning mot slutet av &ret. Detta fir
positiva effekter pd sysselsittningen. I ljuset av
stigande reala disponibla inkomster och ett grad-
vis forbittrat arbetsmarknadslige forutses en
dterhimtning av konsumtionen mot slutet av
dret och nista &r. BNP-tillvixten 1 euroomridet
prognoseras till knappt 1% 1 r och drygt 2 %
nista dr.

Aven i Japan vintas liget forbittras nigot i
takt med att den stigande exporten fir positiva
effekter p resten av ekonomin. Nigon markant
okning av den inhemska efterfrdgan vintas dock
inte under prognosperioden och BNP forutses
minska med 0,5 % 1 ir for att sedan 6ka med
drygt 1 % nista &r.

I 6vriga Asien har den interregionala handeln
okat betydligt och sivil utrikeshandeln som den
inhemska efterfrigan vintas bidra till en god till-
vixt framéver 1 regionen.

Fortroendekrisen 1 Latinamerika  verkar
kraftigt dimpande p& konjunkturen. De struktu-
rella problemen ir betydande, inte minst 1
Argentina. BNP i regionen antas sjunka 1 &r for
att sedan stiga ndgot nista ar.

Sammantaget vintas den globala BNP-
tillvixten bli 2,7% 1 4r och 3,6 % nista ir.
Marknadstillvixten, som utgér ett handelsviktat
genomsnitt av importtillvixten pd Sveriges
exportmarknader, férutses mot denna bakgrund
vixa med drygt 2 % 1 4r och drygt 7 % nista ar.

Osikerheten om den fortsatta globala utveck-
lingen har emellertid 6kat och det ir inte otink-
bart att utvecklingen blir mindre gynnsam in
den prognoserade. Detta skulle t.ex. kunna bli
fallet om den antagna stabiliseringen av liget pd
de finansiella marknaderna uteblir. Hushéllens
agerande utgér likaledes en betydande osikerhet.
I euroomridet bygger prognosen pi att kon-
sumtionen successivt kommer igdng, frimst till
foljd av ett forbittrat arbetsmarknadslige. En
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sidan forbittring pd arbetsmarknaden har dock
innu inte skett. I Forenta staterna har konsum-
tionsutvecklingen varit stabil, men frdgan ir hur
lingsiktigt uthdllig denna utveckling ir.

Situationen 1 Japan ir allgimt osiker och
betydande strukturella problem kvarstar.

Det kan heller inte uteslutas att situationen 1
Latinamerika fir storre spridningseffekter in vad
som forvintas, dven om effekterna globalt
sannolikt blir relativt begrinsade.

I ljuset av den osikerhet som rider om den
internationella utvecklingen har 1 ett sidoalter-
nativ berdkningar gjorts av effekterna pd den
svenska ekonomin till f6ljd av en betydligt simre
global tillvixt dn den férvintade, se kapitel 13.

2.1 Utvecklingen i Europa
Euroomradet

Efter en kraftig inbromsning med bérjan under
det andra halviret 2000 nidde konjunkturen i
euroomridet sin botten i slutet av forra dret.
Under det forsta halvéret 1 &r skedde en forsiktig
dterhimtning frimst driven av en stirkt export-
tillvixt. Den inhemska efterfrigan utvecklades
emellertid fortsatt svagt under perioden, framfor
allt ull foljd av fortsatt minskande investeringar.
Efter en svag inledning p8 &ret noterades dock en
viss dterhimtning av hushillens konsumtion det
andra kvartalet.

Exporten vintas leda &terhimtningen iven
fortsittningsvis, om dn ndgot dimpad till f6]jd av
en starkare euro. Aven om en férsvagning har
skett under sommaren har fértroendet inom in-
dustrin stirkts avsevirt sedan arsskiftet. Indu-
striproduktionen har sedan slutet pd forra ret
terhimtat sig nigot. Den 6kade externa efter-
frigan forutses, tillsammans med en stimule-
rande effekt av forra drets rintesinkningar och
en antagen ytterligare rintesinkning senare 1 &r,
successivt f genomslag ocksd pd den inhemska
efterfrigan. Relativt hoga loneavtal 1 framfor alle
Tyskland, en férvintad ligre inflationstakt och
en nigot starkare euro inverkar positivt pd hus-
hllens reala disponibla inkomster och férutses
dtminstone pd kort sikt gynna konsumtionstill-
vixten. Bérsnedgingen bedéms endast {8 margi-
nella effekter pd hushéllens konsumtion.

Samtidigt dr utvecklingen p8 arbetsmarknaden
av central betydelse f6r dterhimtningen av hus-
hillens konsumtion. Arbetslosheten 1 euroom-
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ridet fortsatte att stiga under viren och syssel-
sittningstillvixten har mattats pdtagligt. Det
osikra arbetsmarknadsliget ir sannolikt en
viktig férklaring till den senaste tidens svaga
konsumtionsutveckling. Mot slutet av dret
vintas dock situationen pd arbetsmarknaden sta-
biliseras och di bidra tll en starkare konsum-
tionstillvixt.

Mot bakgrund av detta vintas konsumtionen
f en 4terhdllande effekt pd den ekonomiska
aktiviteten 1 euroomrddet under en stor del av
innevarande &r. Aven investeringarna férutses
utvecklas fortsatt svagt och dterhimta sig forst
under nista ir. Det negativa lagerbidraget som
holl tillbaka BNP-tillvixten 2001 har dock vint
till ett svagt positivt bidrag det forsta halvéret
2002.

Sammantaget beddms BNP-tillvixten 1 euro-
omridet uppga till 0,9 % 1 ar. I takt med att dess
sammansittning breddas till att dven innefatta en
starkare konsumtionsutveckling och en 3ter-
himtning av investeringarna forutses tillvixten
tillta och uppga till 2,2 % nista ar.

Osikerheten gillande den fortsatta dterhimt-
ningen 1 euroomrddet har tilltagit den senaste
tiden. Den frimsta riskfaktorn bedéms vara ut-
vecklingen pd arbetsmarknaden dir nigra tecken
pa ljusning dnnu inte kunnat skidas. En utebli-
ven forbittring riskerar att fordroja dterhimt-
ningen 1 konsumtionstillvixten 1 euroomrédet.
Dirutdver har dven osikerheten gillande utri-
keshandelns fortsatta dterhimtning tilltagit,
framfor allt till foljd av 6kad osikerhet om kraf-
ten 1 dterhimtningen 1 Forenta staterna.

Effekterna av sommarens $versvimningar ir
innu svirbedémda. I prognosen har dock anta-
gits att effekterna pd den totala BNP-tillvixten
endast blir marginella.

Storbritannien

Under slutet av forra dret dimpades tillvixt-
takten 1 den brittiska ekonomin. Efterfrigan i
yinstesektorn  dimpades dessutom  under
sommaren medan fallet i1 industriproduktionen
bromsades in. Sammantaget ir emellertid den tu-
delade utvecklingen av tjinste- och industri-
sektorn allgjimt tydlig. I &r forvintas tillvixten
drivas av en hog offentlig konsumtion och en
fortsatt positiv utveckling av hushdllens kon-
sumtion. En expansiv ekonomisk politik 1 kom-
bination med ett gynnsamt lige pd arbetsmark-
naden vintas stirka inhemsk efterfrigan under
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nista dr. I takt med att den globala efterfrigan
tilltar forutses en dterhimtning av industri-
produktion och investeringar. BNP-tillvixten
vintas uppga till 1,5 % 1 &r och till 2,6 % nista &r.

Norge

Norsk ekonomi utvecklades svagt under forra
dret vilket frimst kan forklaras av ett fall 1 inve-
steringarna. For innevarande &r forutses en kon-
sumtionsdriven uppging stddd av en expansiv
finanspolitik 1 kombination med betydande reala
l6nedkningar. Oljeféretagens investeringsplaner
talar for en kraftig investeringstillvixt under
nista ar, vilket kommer att ha en stark positiv
inverkan  pd  inhemsk  verkstadsindustri.
Samtidigt har konkurrenskraften i norsk
exportindustri forsvagats till foljd av det hoga
kostnadsliget och apprecieringen av den norska
kronan. Sammantaget bedéms norsk ekonomi
vixamed 1,7 % 1 4r och med 2,2 % nista ir.

Danmark

En dimpad exporttillvixt, avmattning 1 inve-
steringstakten och fortsatt svag utveckling av
hushéllens konsumtion l8g bakom férra &rets
svaga BNP-ullvixt pd under 1 %. For inneva-
rande &r férvintas hushillens konsumtion utgéra
den starkaste drivkraften i ekonomin. Konsum-
tionen hos hushillen férvintas utvecklas positivt
jven nista 4r, understddd av o©kade real-
inkomster och ett gynnsamt lige pd arbetsmark-
naden. Under 2003 forutses att en dterhimtning
av exporten och investeringar dger rum 1 takt
med att den internationella konjunkturen for-
stirks. Sammantaget bedéms BNP-tillviixten nd
1,7 % 14r och 2,2 % nista 3r.

Finland

Viren 2001 ledde avmattningen 1 virldshandeln
och 1 synnerhet den globala nedgingen 1 IKT-
sektorn till en markant férsvagning av ekono-
min. I takt med att den internationella ekonomin
forstirks under aret antas en terhimtning av
exporten och industriproduktionen iga rum.
BNP-tillvixten bedéms dock stanna vid 1,0 % 1
dr. Under nista ir forutses dven hushillens kon-
sumtion och investeringarna stodja uppgingen i



ekonomin. BNP-tillvixten 2003 bedéms uppgad
till 31 %.

2.2 Utvecklingen i Forenta staterna

Efter en stark utveckling i slutet av forra dret och
under inledningen av innevarande &r dimpades
konjunkturen under viren. Huruvida detta
kommer att visa sig vara en relativt marginell
sittning 1 konjunkturen eller inte, torde i hog
grad vara avhingigt den vidare utvecklingen av
fortroendet och vinstutvecklingen bland fére-
tagen.

Den starka tillvixten 1 borjan av &ret kan
sannolikt frimst tillskrivas att den ekonomisk-
politiska stimulans frn forra rets rintesink-
ningar och drets skattesinkningar givit en bety-
dande positiv effekt pd hushillens konsumtion.
Vidare stimulerades bilférsiljningen av erbju-
danden om rintefria 1dn och rabatter vid nybils-
kop. Sjunkande 18nga rintor och stigande fastig-
hetsvirden gav ocksd hushdllen mojlighet att
ligga om sina bostadslin, vilket finansierade
ytterligare konsumtion. Lageravvecklingen dim-
pades samtidigt, vilket medforde ett starkt posi-
tivt tillvixtbidrag. Samtidigt fortsatte de
offentliga utgifterna att stiga.

Diagram 2.1 Hushallens konsumtion i Forenta staterna
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Kélla: Ecowin.

Under det andra kvartalet minskade konsum-
tionstillvixten och fértroendet bland hushill och
foretag forsvagades markant under sommaren.
Det skall dock betonas att hushillen fortsatt att
6ka sin konsumtion och den senaste statistiken
visar t.o.m. en 6kad tillvixttakt, 4ven om en stor
del av den 6kningen kan hinféras till nya erbju-
danden om rintefria [dn vid nybilskop. Det kan
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dirfér inte uteslutas att den senaste tidens starka
konsumtionstillvixt 1 hég grad beror pd en
tidigareliggning av konsumtionen.

En  positiv  faktor dr annars  att
sysselsittningen fortsitter att oka och att
arbetslosheten har sjunkit nigot under de
senaste ménaderna.

Mot bakgrund av den ekonomisk-politiska
stimulansen, stabiliseringen av foértroendet bland
hushill och féretag, den i huvudsak positiva ut-
vecklingen pd arbetsmarknaden och den hoga
efterfrigan bland hushéllen, foérutses dterhimt-
ningen 1 den amerikanska ekonomin stirkas. For
nista &r bedéms dven reallonedkningar och 6kad
sysselsittning bidra till tillvixten 1 takt med att
foretagsvinsterna 6kar. I prognosen antas att
fortroendet for niringslivet successivt 3ter-
himtar sig. Nir fortroendet &tervinder antas
ocksd en stabilisering ske pd de finansiella
marknaderna.

Det skall dock konstateras att till f6ljd av be-
tydligt ligre aktiepriser och det dimpade fértro-
endet bland hushillen bedéms konsumtions-
tillvixten att bli relativt begrinsad 1 host och
nista ir. Hushdllens sparande vintas stiga till
foljd av att virdet pd pensionsfonderna sjunkit.
Aven den iterhimtning av investeringarna som
forutses nista &r vintas bli svagare in vad som
varit fallet vid tidigare konjunkturuppgingar. En
forklaring till detta ir ett historiskt 18gt kapaci-
tetsutnyttjande. Aven inom IKT-sektorn vintas
dterhimtningen bli relativt svag.

BNP-tillvixten vintas bli 2,3 % 1 ir for att
sedan 6ka till 2,7 % nista ir.

Osikerheten om den fortsatta ekonomiska
utvecklingen 1 Forenta staterna ir frimst kopp-
lad till den finansiella situationen inom nirings-
livet och den fortsatta vinstutvecklingen bland
foretagen. En simre vinstutveckling skulle leda
till ett ytterligare sinkt fértroende, samt en fort-
satt borsnedging med negativa effekter pd den
makroekonomiska utvecklingen som f6ljd.

2.3 Utvecklingen i Asien och
Latinamerika

Japan

Efter fyra kvartal i rad med negativ tillvixt vinde
BNP-utvecklingen 1 Japan uppdt under viren.
Den forsiktiga dterhimtning som dgt rum hirror
1 huvudsak frn en gynnsam utveckling av ex-
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porten, framfor alle till de asiatiska grann-
linderna. Den 6kade externa efterfrdgan har lett
till att industriproduktionen stirkts under varen.

Bilden ir dock inte lika ljus vad det giller den
inhemska efterfrigesituationen. Forvisso har den
privata konsumtionen uppvisat ovintat robusta
tillvixttal under rets tvi forsta kvartal, men de
privata investeringarna har fortsatt att utvecklas
mycket svagt. Dessutom har den avveckling av
foretagens lager som redan pagitt under flera 2r,
accelererat dramatiskt under det senaste aret.

Frigan idr dirfor hur uthillig den nuvarande
terhimtningen ir. Det finns en risk f6r att den
senaste uppgingen doljer de underliggande
strukturella problem som finns och att reform-
arbetet tappar fart. Strukturreformer ir nod-
vindiga om man pi sikt ska kunna héja den po-
tentiella tillvixten. Aven om man har nitt vissa
framgdngar vad giller t.ex. reformer av el- och
telesektorn ir behovet av reformer alltjimt éver-
hingande. Detta giller framfér allt finans- och
foretagssektorerna. Inom banksektorn ir an-
delen daliga 1dn fortsatt hog. Kreditgivningen har
fortsatt att minska trots centralbankens forsok
att 6ka likviditeten. Effekten av den ekonomisk-
politiska stimulansen har dirfér varit mattlig.
Den expansiva penningpolitiken synes inte
kunna avhjilpa deflationen som fér tllfillet har
stabiliserat sig runt —1,0 %. Samtidigt dr ut-
rymmet fér en expansiv finanspolitik begrinsat
som en foljd av den stora och snabbt vixande
offentliga skulden. En stram finanspolitik ir inte
heller 6nskvird i det rddande konjunkturliget.
Diremot bedéms den omférdelning frin offent-
liga investeringar till offentlig konsumtion som
pabdrjats vara positiv.

Reformbehovet ir stort dven inom foretags-
sektorn. Manga féretag brottas fortfarande med
Overkapacitet av sdvil kapital som arbetskraft.
Antalet foretagskonkurser och den historiskt
hoga arbetslosheten indikerar dock att viss om-
strukturering trots allt dger rum. Det dystra
arbetsmarknadsliget, 1 kombination med en svag
16ne- och vinstutveckling, vintas dven framgent
bidra till en svag inhemsk efterfrigan. Den fér-
bittrade internationella konjunkturen nista ar
far dock positivt genomslag pd den privata kon-
sumtionen och investeringarna.

Under prognosperioden vintas exporten bidra
positivt till tillvixten, dven om apprecieringen av
yenen tidigare 1 &r innebir en viss forsimring av
exportforetagens konkurrenskraft. Den framtida
utvecklingen av foretagens lagernivier utgor en
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stor osikerhetsfaktor i prognosen. I &r bedéms
BNP minska med 0,5 % fér att iter 6ka med
1,1 % 2003.

Ovriga Asien

Efter att ha drabbats hirt av den globala avmatt-
ningen under férra &ret har de mindre, export-
beroende, asiatiska ekonomierna dterhimtat sig
vil under inledningen av innevarande &r. Upp-
gingen har framfor allt varit exportdriven. En
fortsatt relativt stark export och 6kad inhemsk
efterfrigan forutses bidra till god tllvixt dven
framéver. Kina och Indien, som under férra iret
holl uppe den sammantagna tillvixten for regio-
nen, vintas fortsitta att utvecklas gynnsamt,
framfor alle till foljd av en stark inhemsk efter-
frdgan. Sammantaget for regionen vintas till-
vixten uppga till drygt 6 % bade 2002 och 2003.

Latinamerika

Den globala avmattningen och inhemskt genere-
rade problem i ett antal linder har paverkat regi-
onen negativt. Situationen férvirras av krisen 1
Argentina, vilken 1 varierande grad fatt 3terverk-
ningar pd hela regionen.

Krisen i den argentinska ekonomin har fér-
djupats till f6ljd av bristen p strukturreformer.
Den idnnu oldsta bankkrisen och avsaknaden av
en trovirdig vixelkursregim har medfort hoga
realrintor, snabbt stigande inflation, ckande
antal konkurser, rekordhog arbetsloshet och ut-
flsde av kapital. BNP vintas falla kraftigt under
2002 och 2003.

Den svaga utvecklingen 1 den brasilianska
ekonomin himmas ytterligare av finansiell oro,
till vilken osikerhet kring den framtida ekono-
miska politiken bidragit.

Den mexikanska ekonomin har diremot ut-
vecklats relativt gynnsamt under inledningen av
innevarande ar frimst tll foljd av okade inve-
steringar.

En 4terhimtning vintas i regionen som helhet
under inledningen av nista &r, men osikerheten
kring utvecklingen ir betydande. Sammantaget
vintas BNP minska med 0,4 % 1 ir for att sedan
6ka med 3,0 % 2003.



2.4 Utvecklingen i Ryssland, Polen och
de baltiska ldnderna

Héga ravarupriser och en gynnsam rubelkurs bi-
drog till att Rysslands BNP ¢kade med 5,0 % 1
fjol. T &r har konsumtionen bidragit till en fort-
satt god tillvixt. Ett forbittrat foretagsklimat
och starka offentliga finanser har bromsat ut-
flodet av privat kapital och medfér dven att den
liga investeringsnivin bér kunna hojas framéver.
Tillvixten forutses uppgd till 4,0 % 2002 och
4,2 % 2003.

I Polen fortsitter svaga offentliga finanser,
héga realrintor och en rekordhég arbetsloshet
att verka himmande p3 tillvixten. Sivil den ex-
terna som den inhemska efterfrigan vintas
emellertid successivt ©ka. Tillvixten férvintas
uppgd till 0,8 % 14r och 2,2 % nista r.

Trots den globala konjunkturnedgingen vixte
de baltiska ekonomierna med runt 6 % forra
3ret. En fortsatt stark inhemsk efterfrdgan, 6kad
export och ett fortsatt infléde av utlindskt ka-
pital vintas bidra tll relativt god tillvixt dven
framover. Tillvixten férutses sammantaget

uppga till drygt 4 % 2002 och 5 % 2003.

2.5 Den svenska varldsmarknadstillvaxten

Till f6ljd av den kraftiga globala konjunkturned-
gdngen och det stora fallet i virldshandeln forra
dret forsimrades foérutsittningarna foér den
svenska exporten avsevirt. Virldsmarknadstill-
vixten, dvs. den handelsviktade importefter-
frigan for bearbetade varor som den svenska ex-
porten méter, beriknas ha varit historiskt liga
0,2 % forra dret. Det finns vissa tecken pd att
virldshandeln stabiliserades under inledningen
av innevarande ir och mot bakgrund av den
dterhimtning 1 den globala konjunkturen som
forutses vintas virldsmarknadstillvixten oka
med drygt 2 % 1 4r och drygt 7 % nista ir.

2.6 Oljepriset

Efter att ha legat pd en lig nivd under inled-
ningen av dret, steg priset pa rdolja kraftigt under
forviren. En viktig forklaring till det hogre olje-
priset har varit en 6kad oro gillande utveck-
lingen 1 Mellanostern. Fortsatt politisk osidkerhet
bedéms leda till att den riskpremie som nu bi-
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drar till ett hogre oljepris kvarstdr under resten
av dret och att priset pd brentolja uppgar till 26,5
US-dollar per fat 1 slutet av innevarande ar. P3
lingre sikt forutses bide efterfrdgan och utbudet
kunna 6ka, varav det férstnimnda i ndgot stdrre
utstrickning. Vid utgdngen av 2003 vintas olje-
priset ligga pd 25,5 US-dollar per fat.
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3 Kapitalmarknaderna

Osikerheten pd finansmarknaderna tilltog &ter
under viren och sommaren. Det tog sig uttryck i
fallande borskurser, vidgade kreditspreadar och
sjunkande rintor. Sedan ett par dr tillbaka har
osikerheten om foretagens framtida vinstut-
veckling varit stor. Investerare har nedreviderat
tidigare hogt stillda vinstférvintningar och
minskat sina placeringar 1 aktier. Avsldjanden
om oegentligheter 1 frimst amerikanska foretags
redovisning har f3tt investerarnas fértroende for
aktiemarknaden att minska ytterligare. I stillet
for att investera 1 aktier har investerarna 1 6kad
omfattning valt statsobligationer, med foljd att
marknadsrintorna har fallit tll historiskt 13ga
nivier. Den minskade investeringsviljan har
spridits  utanfér  telekommunikations-  och
tekniksektorn och de ledande bérserna har fallit
till nivier som inte setts sedan slutet av 1996.
Aven pi kreditmarknaden har situationen
stramats 3t. Foretag med oklar eller besvirlig
finansiell situation har drabbats av okade
svdrigheter att ldna pengar och har inte fullt ut
kunnat dra nytta av den allminna rinte-
nedgdngen. P3 valutamarknaden férsvagades
dollarn bl.a. till f6ljd av den 6kade osikerheten
om utvecklingen i den amerikanska ekonomin.

Den senaste tidens ekonomiska utveckling har
okat osikerheten om styrkan i1 den internatio-
nella konjunkturiterhimtningen. Federal Re-
serve och Riksbanken forutses limna styrrin-
torna oférindrade under resten av 2002 medan
ECB forvintas sinka styrrintan med 25 punkter.
For 2003 gors bedomningen att en terging till
neutral penningpolitik kommer att inledas.

Den kraftiga nedgingen i marknadsrintorna
innebir att rintorna i Forenta staterna fallit till
de ligsta nivderna sedan borjan av 1960-talet.
Under foérutsittning att situationen pd de finan-
siella marknaderna inte forsimras forutses
marknadsrintorna dock att borja stiga framéver i
takt med att konjunkturuppgingen befists.

Riksbanken inledde en &tstramning av
penningpolitiken under viren med motiveringen
att ett hogt resursutnyttjande hotade Riks-
bankens inflationsm3l. Bérsnedgdngen och dess
eventuella effekter pd konsumtionen och fére-
tagens investeringar har dock fitt Riksbanken att
avvakta ytterligare hojningar. Riksbanken be-
déms limna styrrintan oférindrad under resten
av 2002.
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Kronférstirkningen avstannade d3 oron pd de
finansiella marknaderna ¢kade under sommaren.
I takt med att situationen pd de finansiella mark-
naderna stabiliseras och konjunkturuppgingen
far fiste forvintas kronan fortsitta att stirkas.

3.1 Utvecklingen i omvérlden
Historiskt lag rianteniva i Forenta staterna

Den negativa utvecklingen pd finansmarkna-
derna under viren och sommaren kan bla. for-
klaras av minskad trovirdighet fér redovisningen
1 frimst amerikanska foretag. Federal Reserve,
den amerikanska centralbanken, som under vi-
ren dndrade sin riskbedémning och bérjade for-
bereda sig pd en 4tstramning av penning-
politiken, gér nu dter bedémningen att riskerna
dverviger for en svagare ekonomisk utveckling.
Den amerikanska styrrintan, som nu dr 1,75 %,
bedéms dock vara oférindrad i december 2002.
Uppgangen i den amerikanska konjunkturen be-
doms emellertid fortsitta framéver och en &t-
stramning av penningpolitiken vintas under
2003. Styrrintan forvintas ha héjts tll 3,00 % 1
december 2003. Sommarens negativa borsut-
veckling och 6kad oro bland investerare har lett
till sjunkande marknadsrintor. Detta efter en
period av stigande rintor under vintern nir
framtidsforvintningarna var mer optimistiska.
Amerikanska marknadsrintor har fallit mest dels
till £6ljd av att en snabbare dterhimtning tidigare
var prissatt pd rintemarknaden och dels till f6]jd
av att det ir frimst amerikanska féretag som
drabbats av minskad trovirdighet. Den o6kade
risken for krig mellan USA och Irak har lett till
okad osikerhet, inte minst for oljepriset och
effekterna pd virldsekonomin, vilket pdverkat
utvecklingen pd finansmarknaderna negativt.
Den utdragna krisen 1 Argentina och 6kad osi-
kerhet om utvecklingen i Brasilien har ocks3 pa-
verkat de finansiella marknaderna negativt. Pro-
gnosen for den amerikanska 10-drsrintan ir
420 % for december 2002. Marknadsrintorna
forutses att vara laga fram till att osikerheten pd
finansmarknaderna minskar och signalerna blir
tydligare om att konjunkturen fortsitter att
stirkas. I december 2003 bedéms den ameri-
kanska 10-rsrintan vara 5,20 %.



Diagram 3.1 10-ariga statsobligationsrintor i Férenta sta-
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Europeisk ranteutveckling i linje med
Forenta staternas

ECB, den europeiska centralbanken, vintas
genomfora en sinkning av styrrintan med 25
punkter till 3,00 % under 2002. Nir tecknen pd
en internationell konjunkturuppging blir tydli-
gare under 2003 bedéms ECB inleda en tstram-
ning av penningpolitiken. Prognosen for refi-
riantan ir 3,75 % 1 december 2003.

Europeiska marknadsrintor har utvecklats
ungefir 1 linje med marknadsrintorna 1 Férenta
staterna och har ocks3 fallit kraftigt under viren
och sommaren. Rintorna bedéms stiga framéver
men vintas pd sikt ligga ndgot ligre in mark-
nadsrintorna 1 Forenta staterna till f6ljd av ndgot
ligre tillviixt jimfért med Forenta staterna. Pro-
gnosen for den tyska 10-8rsrintan i december
2002 ir 4,60 % och 5,10 % 1 december 2003.

Dollarférsvagning inledd

Dollarn, som stirkts kontinuerligt sedan mitten
av 1990-talet, forsvagades under vdren och be-
doms fortsitta att forsvagas framover. Den allt
starkare dollarn var en f6ljd av bl.a. omfattande
infloden av finansiellt kapital till Férenta sta-
terna. Forvintningarna pd de amerikanska aktie-
och foretagsobligationsmarknaderna var storre
in pd de europeiska vilket ledde till finansiella
fléden in 1 Forenta staterna. Dimpade férvint-
ningar om en hogre tillvixt jimfért med
omvirlden minskar intresset for att investera i
Forenta staterna. Det senaste drets foretagsskan-
daler har minskat fortroendet for den ameri-
kanska kapitalmarknaden vilket har gett dter-
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verkningar pd dollarn. Historiskt har férind-
ringar 1 dollarkursen varit snabba och
omfattande, bide vid férstirkningar och fér-
svagningar. Den forvintade tillvixten 1 Férenta
staterna bedéms dock bli ndgot hogre 4n 1 t.ex.
euroomridet vilket talar mot en kraftig férsvag-
ning av dollarn.

Diagram 3.2 Dollar mot euro
USD/EUR
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Kélla: EcoWin.

Borsutvecklingen en riskfaktor

De senaste &rens negativa borsutveckling har
fortsatt under 2002. Sedan nedgdngen pd bor-
serna inleddes 1 mars 2000 har Stockholmsbér-
sen (SAX-index) fallit med ca 67 % och ameri-
kanska S&P500 index med ca 47 % t.o.m. sep-
tember 2002. Under 2002 har krisen inom tele-
komsektorn fordjupats med foljd att bla. aktie-
kursen 1 Ericsson fallit kraftigt. Stor effekt pd
bérserna som helhet har det minskade fértro-
endet for frimst amerikanska féretag haft. Flera
foretag avsldjades med oegentligheter i redovis-
ningen. Foretagens syfte var att paverka resulta-
tet positivt vilket innebir en hogre virdering av
foretagens aktier. Fortroendekrisen fordjupades
under sommaren med kraftiga och breda ned-
gingar pa borserna som f6ljd (se dven faktaruta).
Efter att merparten av ledningarna i amerikanska
bérsnoterade féretag intygat for den ameri-
kanska finansinspektionen (SEC) att det inte
finns fler oegentligheter i foretagens redovis-
ningar har marknadens fértroende till viss del
itervint. Borsutvecklingen och dess foljdverk-
ningar kvarstir dock som en av de frimsta risk-
faktorerna fér konjunkturutvecklingen. Liksom
tidigare dr en forutsittning for en varaktig bors-
stabilisering att foretagens vinstutveckling for-
bittras.
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Diagram 3.3 Borsutvecklingen i Forenta staterna och
Europa
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Kalla: EcoWin.
3.2 Modellberakningar for kronan

Under den senaste femirsperioden har finansde-
partementet, 1 likhet med ett antal andra bedo-
mare, 1 prognoserna antagit att kronan skulle
komma att stirkas snabbare och mer idn vad den
faktiskt gjort (se diagram 3.4). Analyser inom
Finansdepartementet indikerar att kronan ir
undervirderad i ett medelfristigt perspektiv,
dock i mindre omfattning in vad tidigare be-
rikningar visat.

De nya berikningarna ir gjorda utifrdn en real
ansats dir vixelkursens reala jimviktsnivd
bestims av relativ produktivitetstillvixt, “terms
of trade” och handelsbalansen. Den reala vixel-
kursen miter ett lands prisnivd jimfoért med
konkurrentlinderna uttryckt 1 en gemensam
valuta. Avvikelserna mellan kronans reala jim-
viktskurs och den faktiska reala vixelkursen kan
exempelvis bero pd att olika finansiella floden
kortsiktigt har paverkat kronans utveckling.

Berikningar av kronans jimviktskurs madste
tolkas med férsiktighet d de baseras pd en rad
osikra antaganden. For att 1 nigon mn minska
osikerheten skattas modellen under tvd olika
linga tidsperioder.  Resultaten tyder pi att
kronan var undervirderad med 4-9 procent
forsta kvartalet 2002. Enligt diagram 3.5 har den
reala effektiva vixelkursen och dess beriknade
jimviktsnivd foljt varandra relativt vil pd ling
sikt. Foérsvagningen av jimviktsvixelkursen det
senaste &ret beror framfoér alle pd forsimrad
terms of trade. Det hinger bl.a. samman med
den svaga prisutvecklingen inom telekomsek-
torn.
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Jamviktsvixelkursen varierar 6ver tiden 1 takt
med att dess underliggande bestimningsfaktorer
forindras. For att berikna hur kronans jim-
viktskurs utvecklas framéver maste antaganden
gbras om den framtida utvecklingen av jimvikts-
vixelkursens bestimningsfaktorer och hur infla-
tionen utvecklas 1 Sverige relativt omvirlden. En
framskrivning av den beriknade nominella jim-
viktsvixelkursen med dessa variabler implicerar
att den nominella jimviktsvixelkursen, mitt 1
TCW-index, ligger inom intervallet 125-132 vid
slutet av ar 2004.

Diagram 3.4 Kronans utveckling och finansdepartementets
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Kallor: Ecowin och Finansdepartementet.

Diagram 3.5 Faktisk real vaxelkurs och berdaknad real jam-

vikstvaxelkurs
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Kalla: Finansdepartementet.
Anm. Skattad period 1985:1-2002:1.

Tabell 3.1 Berdknad nominell jamviktskurs

Vérde vid respektive ars slut

2002 2003 2004
TCW-index! 124 124 125
TCW-index? 130 130 132
TCW-index® 127 127 128

! Bersknad TCW-index skattad 1975:1-2002:1
?Beraknad TCW-index skattad 1985:1-2002:1
% Genomsnittet av 1 och 2

Kalla: Finansdepartementet.
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Under viren genomférde Riksbanken tvd rinte-
héjningar om sammantaget 50 punkter till
4,25 % baserat pd en bedémning att ett hogt re-
sursutnyttjande hotade inflationsmalet. Vid det
forsta penningpolitiska méotet efter sommaren
tonade Riksbanken ned riskerna bla. mot
bakgrund av utvecklingen pd de finansiella
marknaderna och riskerna fér en svagare inter-
nationell konjunkturutveckling. Prognosen fér
reporintan i december 2002 ir 4,25 %, dvs. ofér-
indrad styrrinta. Riksbanken bedoms strama &t
penningpolitiken ytterligare ett steg nista dr och
1 december 2003 ir prognosen 4,50 %. En
héjning med 25 punkter anses vara tillricklig, d&
det bedéms finnas lediga resurser som kan tas 1
ansprdk och att inflationen dirmed kan utvecklas
1linje med inflationsmalet.

Svenska marknadsrintor har fortsatt att ut-
vecklas 1 linje med den internationella rinteut-
vecklingen. Statsobligationer har varit attraktiva
investeringar nir bérsutvecklingen bedémts som
osiker, vilket givit fallande marknadsrintor.
Svenska marknadsrintor bedéms stiga nigot nir
oron pd finansmarknaderna minskar och kon-
junkturutvecklingen stabiliseras. Prognosen for
den svenska 10-drsrintan 1 december 2002 ir
5,10 % och 1 december 2003 5,40 %.

Rinteskillnaden mellan svenska och tyska
marknadsrintor ir fortfarande relativt stor. En
forklaring dr att osikerheten pd de finansiella
marknaderna 6kat. Riksbankens rintehéjningar
under viren, vilka inte har motsvarats av
héjningar frdin ECB, har ocksi bidragit il att
hilla uppe rinteskillnaden. Rinteskillnaden
bedéms dock minska under prognosperioden
vilket innebir att marknadsrintorna bedéms cka
ndgot mindre i Sverige framover jimfoért med
omvirlden. Prognosen avseende rintedifferensen
mellan den svenska och tyska 10-drsrintan ir 50
punkter 1 december 2002 och 30 punkter 1
december 2003.
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Diagram 3.6 Differens mellan 10-arig statsobligationsrinta i

Sverige och Tyskland
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Kélla: EcoWin.

Kronans utveckling har varit ndgot svagare in
vintat under vdren och sommaren vilket sanno-
likt 4r kopplat till den svaga borsutvecklingen
och oron pd de finansiella marknaderna. Den
kraftiga kronférsvagningen mellan juni 2000 och
september 2001 forklaras till stor del av finansi-
ella faktorer, t.ex. den svaga borsutvecklingen
och o6kad diversifiering av institutionella
placerares portfoljer, men dven  strukturella
faktorer sdsom simre framtidsutsikter for tele-
komindustrin har pdverkat kronan. En forstirk-
ning av kronan frin rekordsvaga nivder inleddes
under hosten 2001. Frin september 2001 till
september 2002 har kronan stirkts frdn ca 146
till ca 132 mot det handelsviktade TCW-indexet.
Sommarens forsvagning av kronan bedéms vara
ullfillig och kronan férutses att fortsitta stirkas
under prognosperioden. Nya berikningar, som
redovisats 1 foregdende avsnitt, indikerar att
kronans undervirdering i ett medelfristigt per-
spektiv dr mindre in vad som tdigare har
antagits. Sammantaget gors bedémningen att
kronan stirks wll 131 mot TCW-index 1
december 2002 och till 127 1 december 2003. I
december 2004 prognoseras TCW-index till 127.
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Diagram 3.7 Kronans vaxelkurs konkurrensvagt och mot
euron
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Kélla:EcoWin.

Stockholmsbérsen har fallit i linje med den
internationella borsutvecklingen men hér till de
borser som fallit mest under 2002. Frin &rsskif-
tet till slutet av september har Stockholmsbérsen
(SAX-index) fallit med ca 44 %. Borsnedgingen
under sommaren har varit bred, dvs. flertalet
branscher har drabbats, efter att tidigare varit
koncentrerad till vissa branscher som t.ex. tele-
kommunikation.

Betalningsbalansstatistik ~ frdn  Riksbanken
visar att nettot av svenska placerares kép och
forsiljningar av utlindska aktier och utlindska
placerares motsvarande handel i svenska aktier
gett ett nettoutfldde motsvarande 52 miljarder
kronor forsta halviret 2002. Aven placeringar i
rintebirande virdepapper har gett ett nettout-
flode och sammantaget har portfoljinvesteringar
genererat ett nettoutflode pd motsvarande 84
miljarder kronor férsta halviret. I viss méin
paverkar dessa floden kronan, i vilken omfatt-
ning beror pd hur stor del av portféljinvestering-
arna som valutasikras. Summan av bytesbalans,
kapitaltransfereringar, direkta investeringar och
portfoljaktier har historiskt visat viss korrelation
med kronans utveckling. Under forsta halvaret
2001 gav detta mdtt ett negativt netto pd 132
miljarder kronor, vilket kan ha bidragit till
kronférsvagningen under 2001. Motsvarande
matt forsta halviret 2002 genererade ett positivt
netto pd 8 miljarder kronor.
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Tabell 3.2 Betalningsbalansens finansiella poster

Fléden, miljarder kronor

2001! 2002}

A. Byteshalans 21,9 42,2
B. Kapitaltransfereringar 6,1 6,6
C. Finansiell balans 51,3 -102,4
Direkta investeringar 245 11,6
Portféljinvesteringar -13,2 -83,8
Réntebarande vardepapper 111,2 -32

| svenska kronor 120,1 -21,5

| utlandsk valuta -89 -10,5
Aktier -184,4 -51,9
Svenska -164,9 -34,1
Utlandska -19,5 -17.8
Finansiella derivat -29,5 29
Ovrigt kapital 113,9 -19,1
Valutareservens forandring 15,6 -141
D. Restpost -19,2 53,7

!Avser perioden januari t.o.m. juni.
Kalla: Riksbanken.

Tabell 3.3 Rénte- och valutakursantaganden

Vérde vid respektive ars slut

2001 2002 2003 2004

Reporénta 3,75 4,25 4,50 4,50
6-manadersranta 3,74 4,50 4,90 4,60
5-arsrinta 498 480 5,30 5,00
10-&rsranta 5,35 5,10 5,40 5,20
10-4rsdiff. Sverige-Tyskland 0,35 0,50 0,30 0,20
6 mén. EURIBOR 3,26 3,25 4,25 4,60
TCW-index 137 131 127 127

Kalla: Finansdepartementet.
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Okad risk pa de finansiella marknaderna

Forhdllandena pa de globala finansmarknaderna
forsimrades dter under sommaren 2002. Ned-
gingen pd aktiemarknaderna tog ny fart. Aktie-
kurserna har nu fallit tre &r i rad, vilket ir en
ovanligt ldng tid. Under det senaste halviret har
bérsnedgingen vidgats frin att tidigare frimst
berért IT och telekombolag. Parallellt med
borsnedgingen har villkoren pd kreditmarkna-
den stramats &t. Sammantaget innebir det att
foretagens genomsnittliga kapitalkostnad stigit
och att det blivit svirare och dyrare for foretag
att skaffa kapital.

Nedgingen pd aktiemarknaden har flera for-
klaringar men en gemensam nimnare ir att inve-
sterare har omprovat den positiva bild 6ver
virldsekonomins utveckling och foretagens
vinstdkningar som var férhirskande fram till
borjan av &r 2000. Forvintningarna pd foretagens
vinstutveckling var alltfér hogt stillda. Minga
teleoperatorer 1 bla. Europa brottas med stora
finansiella problem efter dyra féretagsférvirv
och héga licensavgifter. Det sikerhetspolitiska
liget har ocksd skirpts vilket okat osikerheten
pd de finansiella marknaderna. Trovirdigheten
for frimst amerikanska foretag har minskat efter
flera fall av redovisningsfusk och stora féretag,
sdsom energihandelsforetaget Enron och tele-
operatdren WorldCom har gitt 1 konkurs. Ett
syfte med fusket har varit att skonméla resultatet
for att bibehdlla en hog virdering pd foretaget.
Dyra foretagsforvirv 1 slutet av 1990-talet och
fallande borskurser har belastat finanserna.
Virdet pd kopta foretag har fallit kraftigt med
stora nedskrivningsbehov och anstringda balans-
rikningar som f6ljd.

Finansiellt pressade foretag hamnar litt 1 en
ond cirkel. Med liga aktiekurser minskar
mojligheterna att  f4 in  pengar via
aktiemarknaden. Simre kreditvirdighet leder till
att det blir dyrare och i vissa fall svirare att 1dna
pengar pd kreditmarknaden. Minga féretag ir
idag mer utsatta dn tidigare vilket sammanhinger
med att de har bytt finansieringsform frin
banklin tll att i hogre grad l8na pengar via
foretagsobligationsmarknaden. P4 foretags-
obligationsmarknaden har rintan pd obligationer
utgivna av foretag med lg kreditvirdering 6kat
samtidigt som det har blivit svirare att emittera
nya lin. For att undvika akuta likviditets-
problem, bla. nir obligationslin forfaller och
skall betalas tillbaka har somliga féretag, frimst

amerikanska men dven 1 viss utstrickning
europeiska, tvingats vinda sig till bankerna. Det
ir ofta forknippat med hoga kostnader och
stringa villkor. Inte sillan ir ldnen villkorade av
foretagens kreditvirdighet och innehéller krav pd
att sanera balansrikningen. Ménga féretag har
dirfér inte kunnat dra full nytta av den allminna
rintenedgdngen. For att stirka balansrikningen
och  minska  beroendet  av  externa
finansieringskillor prioriterar minga féretag i
dag att amortera pd sina lin, vilket minskar
utrymmet att finansiera investeringar.

Amerikansk kreditspread

Procentenheter

3,75

1,50 | | | |
1998 1999 2000 2001 2002

Kélla: EcoWin.

Det globala finanssystemet har i stort sett klarat
pafrestningarna bra under det senaste ret. En
orsak dr att kreditrisk, frin att tidigare i
huvudsak ha legat i banksystemet, nu har spridits
till fler hinder, bl.a. fonder och férsikringsbolag,
dvs. kreditférlusterna hamnar inte bara 1 bank-
systemet. Det har skett genom bl.a. den tidigare
nimnda 6vergdngen frin banklin till marknads-
uppldning. Vid ndgra tillfillen, nir en mingd
negativ information kommit marknaden till-
kinna under en begrinsad tid, har korta tillfillen
av extrem osikerhet kunnat iakttas. Det har bla.
tagit sig uttryck 1 stora prisrérelser, bristande
funktionssitt och spridning av oro frin en
marknadsplats till en annan. Kreditmarknadens
omstdpning med nya uppliningsformer och
framvixten av bla. kreditderivat dr i grunden
ndgot positivt och gor det pd sikt billigare for £6-
retag att ldna pengar. Det kan noteras att forsik-
ringsbolagen har drabbats hirt under det senaste
dret och har en férsvagad finansiell situation.
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4 Utrikeshandel

Efter flera &r av stora framgingar for svensk
exportindustri sjonk varuexporten kraftigt 2001.
Nedgingen var till en borjan koncentrerad till
IKT-produkter? och till den amerikanska mark-
naden, men drabbade efterhand allt fler sektorer
och spred sig snabbt tll den, for svenskt
vidkommande, viktiga europeiska marknaden.
Hittills 1 &r har emellertid exporten 6kat kraftigt.
Det beror frimst pd att teleprodukt-, fordons-,
och likemedelsexporten utvecklats betydligt
starkare in vad som forutsigs 1 2002 &rs
ckonomiska  vrproposition. Aven  rivaru-
exporten har utvecklats bittre in tidigare vintat.
Allt eftersom den internationella konjunkturen
forbittras och industriproduktionen och resurs-
utnyttjandet stiger i omvirlden vintas efter-
frigan pd svenska exportvaror 6ka. Under
dterstoden av dret bedoéms dirfor varuexporten
fortsitta att stiga, om in 1 nigot l&ngsammare
takt 4n under &rets forsta del. Nista &r beriknas
virldsmarknadstillvixten nirma sig den his-
toriska genomsnittsnivin och svensk export
prognoseras di 6ka med 6,4 %, jimfort med
5,3 % 2002.

Importen av varor utvecklades mycket svagt 1
fjol. Efterfrigan pd importerade varor har dock
borjat  stiga under forsta halvdret 1 &r.
Varuexporten visade pd en 6verraskande stark
utveckling 1 inledningen av dret, och under andra
kvartalet okade idven hushillens konsumtion,
vilket bidrog till en 6kning av varuimporten.
Diremot har lageravvecklingen fortsatt inom
industrin samt 1 viss min iven inom handeln,
vilket hiller tillbaka féretagens behov av att
importera varor. Dessutom har maskin-
investeringarna, som 1 hog grad péverkar
varuimporten, utvecklats svagt hittills 1 &r. D3
importinnehdllet 1 exporten ir stort vintas
varuimporten terhimta sig 1 takt med att den
internationella  konjunkturen férbittras  och
industriproduktionen stiger. Utvecklingen stods
dessutom av att importpriserna vintas sjunka
frdn dagens hoga nivder 1 takt med att den
svenska kronan fortsitter att stirkas.

Sveriges tjinstehandel paverkades inte i nigon
storre  utstrickning av den internationella
konjunkturnedgingen under foregiende &r utan

2 IKT refererar till informations- och kommunikationsteknik.

30

tjinstebalansen bidrog med 0,7 procentenheter
tll tllvixten. I forhdllande wll industri-
konjunkturen framstdr tjinstekonjunkturen
snarast vara ndgot foérdrdjd, vilket bekriftas av
att sdvil tjinsteexporten som tjinsteimporten
har minskat tydligt under inledningen av
innevarande dr. Forsvagningen 1 tjinstehandeln
antas foérvisso fortsitta under aterstoden av iret,
men 1 takt med att turistniringen och efterfrigan
pa foretagstjinster dterhimtar sig torde tjinste-
handeln &ter uppvisa goda 6kningstakter.
Tjinstebalansens bidrag tll BNP-tillvixten
vintas bli en tiondel 1 8r, foér att direfter sinka
tillvixten med tvd tiondelar 2003.

Tabell 4.1 Export och import av varor och tjanster

Mdkr Procentuell volymutveckling

2001 2002 2003

Varuexport 779 53 6,4
Bearbetade varor' 664 51 7.2
Tjansteexport 228 -1.4 5,6
Total export 1007 2,3 6,2
Varuimport 640 2,3 8,1
Bearbetade varor' 508 28 9,4
Tjansteimport 240 -2,5 7,1
Total import 880 1,0 1,8

LVarugruppering enligt SNI.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

4.1 Varuexport

Svensk export har skordat stora framgingar
sedan krisdren 1 bérjan av 1990-talet. Under-
stddd av en god internationell efterfrigan pd
IKT-produkter, tillsammans med en férdelaktig
industriell bas och ett gott konkurrenslige 6kade
exporten av bearbetade varor 1 genomsnitt med
11,5 % arligen mellan 1994 och 2000. Under
samma period uppgick den genomsnittliga
virldsmarknadstillvixten till 9,4 % per ir. Med
andra ord ¢kade de svenska marknadsandelarna
med drygt 2 % per &r. Foregdende r brots em-
ellertid denna positiva trend dd svensk export av
bearbetade varor sjonk med 4,4 % samuidigt som
virldsmarknadstillvixten steg marginellt.

Sammansittningen férvirrade nedgangen 2001

Under foregdende &r dimpades industri-
konjunkturen markant pd de viktigaste export-



marknaderna. Aven om avmattningen, &tmin-
stone inledningsvis, var koncentrerad till IKT-
sektorn, drabbades ocksd exportefterfrigan pd
flertalet produkter frin traditionell svensk
verkstads- och basindustri relativt hart.

Teleprodukter har under en lingre period
blivit allt viktigare f6r svensk export och tillvixt.
I borjan av 1990-talet var teleprodukternas andel
av den totala exporten ca 5 %, medan den i slutet
av 2000 uppgick till ca 15 %. Efter att exporten
av teleprodukter under 2001 minskade med
34 % foll dock andelen tillbaka till 10 %. Den
kraftigt fallande internationella efterfrigan pd
teleprodukter var féljaktligen den frimsta
anledningen till att varuexporten minskade med
4,4 % foregdende ar. Exklusive teleprodukter
steg varuexporten med nistan en procent. Till
foljd av den svaga kronan bedémde minga
utlindska importorer priserna pa svenska rvaror
och rivarunira produkter som fordelaktiga.
Foljaktligen var det exporten av livsmedel,
foridlad trimassa, sigade trivaror samt stdl-
produkter som ¢kade 1 snabb takt.

Statistiska  centralbyrdns (SCB:s) utrikes-
handelsstatistik understryker att den inter-
nationella konjunkturavmattningen under fore-
gdende ar forvisso drevs av utvecklingen 1
Nordamerika, men fér svenskt vidkommande
var det den svaga exportefterfrigan frin EU-
omridet som hade mest negativ inverkan pd
exporttillvixten. Handeln med vira grannlinder
Norge och Danmark bidrog dock positivt.

Varuexporten bedéms 6ka 2002 och 2003

Mot  bakgrund av  indikationerna  frin
Konjunkturinstitutets (KI:s) barometer, svag
orderingdng och sjunkande varuhandel, bedém-
des exporten 1 virpropositionen vara fortsatt
svag under forsta halvdret 1 dr. Utfallen har sedan
dess wvarit anmirkningsvirt starka. Enligt
nationalrikenskaperna (NR) steg exporten med
6,8 % under forsta halviret 2002 jimfért med
andra halvdret i fjol. Utvecklingen var sirskilt
god inom fordons-, likemedels- och
teleproduktexporten.

Den internationella efterfrigan bedoms fort-
sitta 0ka dven framdeles, om in i nigot ligre takt
in vad som tidigare antagits. I Forenta staterna
fortsitter visserligen hushillens konsumtion att
oka, men det saknas dnnu entydiga tecken pd en
dterhimtning 1 investeringarna, nigot som
understryks av det historiskt 13ga kapacitets-
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utnyttjandet inom industrin. Efterfrigan pd sdvil
konsumtions-  som  investeringsvaror  ir
fortfarande relativt svag i bdde Japan och Europa.
En foérsiktig dterhimtning férutses dock dga rum
under  prognosperioden.  Utsikterna  for
ekonomierna i Latinamerika férmoérkas av
internationella investerares oro avseende den
politiska situationen 1 Brasilien och de allt mer
synliga spridningseffekterna frdn den eko-
nomiska krisen 1 Argentina. Kina och 6vriga
asiatiska tillvixtekonomier utvecklas emellertid
vil.

Diagram 4.1 Varuexport och exportorderingang

Arlig procentuell férandring Nettotal

40 80
I Varuexport, vanster skala

30 Exportorderingéng, hdger skala 160

20 40

20

-20

-20 -40
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Kéllor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Inledningsvis antas den internationella efter-
frigan riktas mot konsumtionsvaror, men i
samband med att resursutnyttjande och industri-
produktion stiger 1 omvirlden férvintas
efterfrigan pd insats- och investeringsvaror 6ka.
Dessa varor utgdr traditionellt merparten av
svensk export. Sammantaget beriknas import-
efterfrigan pd svenska exportmarknader, dvs.
virldsmarknadstillvixten, 6ka med 2,1 % 1 4r och
7,4% nista 4r. Svensk konkurrenskraft
understéds av en forhdllandevis svag vixel-
kursnivd, vilket tillsammans med den gynn-
samma svenska exportsammansittningen bidrar
till att uppritthilla marknadsandelarna relativt
vil.

Trots att exporten av teleprodukter har varit
Overraskande stark under drets forsta del tyder
det mesta pid att efterfrigan pd dessa varor
kommer att vara svag under prognosperioden.
Flera foretag har i olika sammanhang indikerat
att dterhimtningen pi teleproduktmarknaden
later vinta pd sig, en bild som for 6vrigt stimmer
vil overens med den som framkommer 1 KI:s
barometer f6r teleproduktindustrin.
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Exporten av varor bedéms sammantaget 6ka
med 5,3 % 14r och 6,4 % nista ir.

Varuexporten under kalkylaren

For kalkyldren dr osikerheten om utvecklingen
naturligtvis  betydande, och berikningarna
baseras 1 hog grad pi antaganden avseende bl.a.
trendmissig tillvixt.

Trots att den internationella konjunkturen
fortsitter att forbittras efter 2003, med o6kad
efterfrigan av investerings- och insatsvaror som
foljd (inklusive teleprodukter), antas Sverige
tappa marknadsandelar. Det beror pd att det
historiska monstret tyder pd att virlds-
marknadstillvixten vid oférindrad vixelkurs
overstiger svensk exporttillvixt. Under kalkyl-
dren beriknas varuexporten 6ka med ca 6 %.

Svag exportprisutveckling under prognosperioden

Den kraftiga vixelkursforsvagningen torde vara
den frimsta anledningen till att exportpriserna,
det vill siga svenska exportforetags priser
uttryckta 1 svenska kronor, steg nigot under
foregdende &r. Svenska exportérer utnyttjade
foljaktligen kronforsvagningen tll att hoja
priserna. Att exportprisdkningen indock blev
timligen lig kan hinféras till att exportpriserna
pa teleprodukter sjonk kraftigt under fjoldret.
Trots att kronan férutses stirkas under
prognosperioden bedoms relativpriserna  for-
bittras marginellt i &r for att sedan forsimras
nigot under 2003. Ett starkt konkurrenstryck
inom tillverkningsindustrin 1 allminhet och tele-
produktindustrin i synnerhet kommer att verka
for en Aterhdllsam total prisutveckling. For att
begrinsa effekten pd konkurrensférmigan viljer
ménga foretag ocksd att sitta priserna direkt 1
utlindsk valuta, utan att beakta vixelkursen.

4.2 Varuimport

Importen av varor till Sverige minskade 1 fjol
med 6,2 %, vilket var en betydligt svagare ut-
veckling dn férvintat mot bakgrund av hur den
inhemska efterfrigan, och dirmed behovet av
importerade varor, utvecklades.

Forsta halviret 1 &r minskade importen av
varor med 1,6 % jimfért med forsta halvdret
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2001 enligt nationalrikenskaperna. Trots att
nivin allgimt dr 13g har varuimporten bérjat
dterhimta sig. I jimforelse med varuexportens
utveckling ir importutvecklingen dock fort-
farande forhillandevis svag. Bland annat vinde
exporten av teleprodukter kraftigt upp i borjan
av dret. Importen av teleprodukter 6kade visser-
ligen ocksd under drets tvd forsta kvartal, men
lingt ifrdn 1 samma omfattning som exporten.
Jimfort med forsta halvdret 1 fjol har telepro-
duktimporten minskat med 26 %.

Industrikonjunkturen har uppvisat tilltagande
styrka under forsta halvdret i1 dr. Samtidigt har
industrins lageravveckling fortsatt, vilket dimpat
foretagens behov av att importera insatsvaror
frin andra linder. Aven inom handeln har det
pagitt en viss lageravveckling vilket verkat dter-
hillande pd importen av konsumtionsvaror.
Hushéllens konsumtion dkade dock under &rets
forsta hilft, framfoér allt under det andra kvarta-
let, vilket har bidragit positivt till importut-
vecklingen. Det var frimst bilkonsumtionen och
sillankdpsvaruhandeln som okade och det ir
varor som till stor del importeras.

Under fjirde kvartalet 1 fjol och férsta kvarta-
let 1 &r stirktes den svenska kronan och import-
priserna, som okat stadigt sedan mitten av 2000,
bérjade vinda ned. Under viren avtog dock ap-
precieringstakten. Den fortsatt relativt svaga
kronan och héga importpriser ir faktorer som
paverkat importen negativt. Det kan inte ute-
slutas att en viss substitution frin importerade
till inhemskt producerade varor har gt rum.

Okande varuimport forvantas fraimst under 2003

Efter en god utveckling under férsta halviret
vintas varuexporten Oka l&ngsammare under
andra halvaret 1 &r for att sedan 8 upp farten igen
nista ir. Detta verkar 3terhillande iven p3
varuimporten under resterande delen av inne-
varande &r. I likhet med varuexporten vintas
dven industriproduktionen g8 mot en svagare
okning under hésten. Direfter vintas industri-
produktionen 4ter ta fart och vixa i god takt
under 2003 d3 efterfrigan pd svenska varor ut-
omlands 3terhimtar sig. Maskininvesteringarna,
som hittills 1 &r varit férhdllandevis svaga, vintas
dven de komma igdng mot slutet av innevarande
dr. Lageravvecklingen bedéms vara avslutad
inom kort och de delar av hushillens konsum-
tion som till stor del importeras bedéms fort-
sitta att utvecklas positivt. Allt detta, 1 kombi-



nation med en forvintad forstirkning av kronan
som kommer att gora det billigare for svenska
foretag att importera utlindska varor, talar f6r en
starkare utveckling av varuimporten under nista
ar.

Sammantaget férvintas varuimporten, efter en
nigot dimpad utveckling under andra halviret i
3r, oka i god takt fortsittningsvis under pro-
gnosperioden. Importen av varor bedéms 6ka
med 2,3 % 14r for att nista ir 6ka med 8,1 %.

4.3 Tjanstehandel

Den svaga kronan har gjort Sverige ull ett
attraktivt turistmdl, samtidigt som svenskars
turistande 1 utlandet blivit dyrare. Foljaktligen
var ocksd nettoexporten av resevaluta den
frimsta forklaringen wll att tinstehandeln
foregdende 4r bidrog positivt till BNP {or forsta
gingen sedan 1994. Mot bakgrund av den inter-
nationella konjunkturférsvagningen under 2001
minskade exporten och importen av transport-
yinster och andra foretagsrelaterade tjinster
sdsom marknadsforing, rddgivning och liknande.

Utfallen hittills i &r indikerar att tjinste-
handeln foérsvagas innevarande &r, iven om
nettoeffekterna antas bli smd. Terrorattackerna 1
september 2001 har hittills haft en avgjort
negativ inverkan pd resandet, men denna bedéms
klinga av under andra halvdret i &r. Den forvintat
starkare vixelkursen kommer diremot att
medféra en uthdlligt negativ inverkan pd
nettoexporten av resevaluta, di utlinningars
turistande 1 Sverige blir dyrare samtidigt som det
blir mer fordelaktigt for svenskar att resa
utomlands. I takt med att den internationella
konjunkturen férbittras bedéms efterfrigan pd
transport- och andra foretagsrelaterade tjinster
forbittras.

Sammantaget prognoseras dirfér tjinste-
handelns netto att férbittras marginellt under
innevarande &r, for att sedan férsimras nigot
under 2003.

4.4 Bytesbalans

Bytesbalansen har, till f6ljd av en relativt starkare
export in import, utvecklats gynnsamt 1 &r.
Bytesbalansen bedoms ocksd fortsitta stirkas
under prognosperioden for att direfter stabil-
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iseras  under kalkyldren. Den forbittrade
bytesbalansen beror framforallt pd att handels-
balansens 6verskott vintas 6ka under 2002 och
2003, och 1 viss utstrickning pd att import-
priserna antas stiga l&ngsammare in export-
priserna under nista dr. Dessutom antas kapital-
avkastningen bli mindre negativ vartefter landets
finansiella nettostillning stirks och rintenettot
dirmed forbittras. Den prognoserade for-
stirkningen av vixelkursen bidrar ocksd positivt
till kapitalavkastningen eftersom amortering pd
skulder 1 utlindsk valuta blir billigare.

Det finansiella sparandet, vilket utgérs av
bytesbalansen och kapitaltransfereringarna, be-
riknas minska som andel av BNP, frin 3,4 %
2001 till 3,2 % 2002, for att sedan 6ka till 3,6 %
2003 och direfter stabiliseras under kalkyldren.

Tabell 4.2 Bytesbalans

Miljarder kronor, I6pande priser, dér ej annat anges

2001 2002 2003
Handelsbalans 140,8 146,3 156,1
% av BNP 6,5 6,5 6,6
Varuexport 786,5 804,7 848,9
Varuimport 645,7 658,4 692,9
Tjdnstebalans -9,8 -12,0 -11,3
Transport 17,1 14,4 14,5
Resevaluta -27.4 -19,1 -16,7
(Ovriga tjanster 0,5 74 -9.2
Léner =21 -2.0 -2.3
Kapitalavkastning -26,6 -30,5 -24,0
Réntor -61,1 -65,0 -60,0
Direktinvesteringar 35,0 32,5 35,0
Portféljaktier -0,5 2,0 1,0
Ldpande transfereringar -334 -28,9 -332
Byteshalans 68,8 13,0 85,2
Kapitaltransfereringar 50 0,0 0,0
Finansiellt sparande’, 34 3,2 3,6
% av BNP

Anm: Byteshalansen visas enligt Rikshankens definition.
!Finansiellt sparande utgérs av byteshalansen och kapitaltransfereringar.
Kéllor: Rikshanken och Finansdepartementet.

BNI

Bruttonationalinkomsten, BNI, erhills genom
att till BNP 1 l6pande priser addera svenskars
inkomster frdn utlandet (t.ex. 16ner och
utdelning pd utlindska aktier) och dra ifrn
utlindska medborgares inkomster 1 Sverige. BNI
ligger till grund for bla. bistdndsanslag och
avgiften tll EU. Till foljd av att rinte-
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betalningarna till utlandet fortfarande ir hoga ir
Sveriges BNI ca 30 miljarder ligre in BNP, dven
om skillnaden beriknas minska framéver.

Tabell 4.3 Bruttonationalinkomst

Miljarder kronor, I6pande priser

2001 2002 2003 2004
BNP 2167 2249 2366 2484
Primara inkomster' -35 -32 27 -24
BNI 2133 2211 2339 2460

! Kapitalavkastning, loner, subventioner och skatter netto gentemot utlandet.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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5 Naringslivets produktion

En svagare internationell och inhemsk efterfra-
gan medférde att niringslivets produktion ckade
med endast 1,2 % forra &ret, vilket dr betydligt
ligre 4in den genomsnittliga tllvixttakten de
senaste 20 dren.

Under inledningen av innevarande &r steg
produktionen inom niringslivet kraftigt. Det var
frimst industriproduktionen som utvecklades
starkt.

Tabell 5.1 Naringslivets produktion

Procentuell volymférandring

2001 2002 2003 2004

Jord- och skogshruk, fiske -0,8 -1,2 1,2 -
Industri -0,8 2,5 4.0 3,6
El-, gas-, varme- och vattenverk 6,4 -2,0 1,0 -
Byggindustri 3,7 0,2 2,3 -
Tjanstesektorer 1,7 2,6 2,5 -
Summa naringsliv’ 1,2 2,2 2,8 3,0

! Exklusive ofdrdelade banktjanster.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Produktionen i niringslivet bedoms 6ka svagt
under slutet av innevarande &r for att vixa star-
kare nistkommande &r. Ett fortgdende behov av
att avveckla lager samt en svag investeringskon-
junktur gor att efterfrigan pd industriprodukter
forutses vara begrinsad under hosten. Forst
nista &r vintas en dterhimtning i takt med att
efterfrigan pd svenska exportvaror stiger nir det
internationella konjunkturliget forbittras, inve-
steringskonjunkturen stirks och lageravveck-
lingen ir avslutad.

Tjinsteproduktionen hills den nirmaste tiden
tillbaka av den liga industriproduktionen. Nista
3r, nir hushdllens och industriféretagens efter-
frigan pd tjinster vixer starkare, bedoms tjinste-
produktionen 6ka i god takt.

Utvecklingen inom byggnadsverksamheten
bedéms bli svag 1 &r for att sedan dterhimta sig
betydligt nista &r. Svaga industriinvesteringar
och férseningar 1 utbyggnaden av tredje genera-
tionens mobiltelefonnit piverkar byggandet ne-
gativt medan framf6r allt bostadsbyggandet 6kar
och bidrar ull att stirka byggkonjunkturen.
Fortsatt stirkt bostadsbyggande, ckade resurser
for infrastruktursatsningar samt 6kade statliga
bygginvesteringar vintas leda &terhimtningen
framover.

Sammantaget vintas produktionen inom nir-
ingslivet 6ka med 2,2 % 1 ir och med 2,8 % nista
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8r. Under kalkyldret 2004 forutses niringslivets
produktion vixa med 3 %.

Produktiviteten 1 niringslivet okade totalt
med endast 0,5 % 1 fjol. Produktivitetsutveck-
lingen var negativ i tjinstesektorerna och férhal-
landevis svag 1 industrin. Under inledningen av
innevarande &r har produktiviteten 1 niringslivet
tilltagit genom att produktionen har dkat samti-
digt som antalet arbetade timmar har minskat.
Aven om produktionen i niringslivet vintas ut-
vecklas svagt under slutet av &ret bedéms antalet
arbetade timmar fortsitta att minska, vilket dir-
med medfér en fortsatt hdg produktivitets-
utveckling. Nista &r forutses antalet arbetade
timmar 6ka svagt samtidigt som produktionen
vixer 1 god takt. Dirmed fortsitter produktivi-
tetsutvecklingen att vara forhillandevis hog.
Produktiviteten 1 niringslivet férutses 6ka med
3,3 % 14r och med 2,5 % nista 4r.

5.1 Industri
Produktionen tar fart nista ar

Den svaga industrikonjunkturen 1 Sverige 2001
var till stor del en f6ljd av den internationella
konjunkturnedgingen. Foérra dret minskade in-
dustriproduktionen med 0,8 %. Efterfrigan pd
varor frin informations- och kommunikations-
tekniksektorn, IKT-sektorn, var sirskilt svag,
vilket drabbade Sverige hirt. Aven det inhemska
konjunkturliget bidrog till en ligre industripro-
duktion. Produktionen hélls bland annat tillbaka
av en lagerjustering efter en tidigare ofrivillig
lageruppbyggnad.

Forsta halvdret 1 &r var tillvixten 1 industripro-
duktionen ovintat stark, sirskilt med tanke pd
den svaga investeringsutvecklingen och lager-
avvecklingen under inledningen av dret. Efterfra-
gan var diremot stor frin exportindustrin dd
varuexporten vixte starkt under 3rets inledning.
Produktionen tog fart inom sivil insatsvaru-
industri som investeringsvaruindustri. Efterfra-
gan pd massa och papper, motorfordon samt li-
kemedel var hoég. Produktionen inom telepro-
duktindustrin har under forsta halviret minskat
med ca 5 % 1 forhillande till samma period férra
dret.

I Konjunkturinstitutets (KI:s) barometer {6-
refaller konjunkturliget dter ha férsimrats ndgot
for industrin som helhet och framfér allt for
teleproduktindustrin.
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Inkdpschefsindex® tyder, i likhet med KI:s ba-
rometer, pa att dterhimtningen av industrikon-
junkturen under inledningen av &ret nu tll viss
del stannat av.

Industrins investeringar férutses minska 1 &r
for att 6ka nista ir, vilket hiller tillbaka industri-
produktionen 1 &r. Exporten bedéms utvecklas
enligt samma férlopp, exportdkningen vintas bli
svag under hosten medan den stirks nista &r dd
det internationella konjunkturliget forbittras
och efterfrigan pd svenska varor stiger. Lagerav-
vecklingen vintas fortgd ytterligare en tid, vilket
ocksd medfér en ligre efterfrigan pd industri-
varor.

Sammantaget férvintas industriproduktionen
oka svagare under hosten in under inledningen
av dret for att ta fart igen nista r. Industripro-

duktionen prognoseras att 6ka med 2,5 % 2002
och med 4,0 % 2003.

Tabell 5.2 Nyckeltal for industrin

Procentuell féréndring

2000 2001 2002 2003

Produktionsvolym 6,9 -0,8 2,5 40
Arbetskraftskostnad 41 3,9 4,0 3,5
Produktivitet 5,4 1,6 53 34
Enhetsarbetskostnad (ULC) -1,2 2,3 -1,2 0,1
ULC i 11 OECD-lander* -11 15 11 0,9
ULC i 11 OECD-lander', SEK -0,1 10,8 -1,6 -2,5
Relativ ULC, SEK -11 -1,7 0,4 2,7
Vinstmarginal -0,6 -1,8 -0,5 0,1
Bruttodverskottsandel? 34,4 29,8 28,8 29,1

111 OECD-l4nder avser Kanada, Forenta staterna, Japan, Belgien, Frankrike,
Italien, Nederlanderna, Storbritannien, Tyskland, Danmark och Norge.

Z Avser bruttooverskottet som andel av foradlingsvardet till faktorpris.

Kallor: Statistiska centralbyran, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

Produktivitetstillvixten inom industrin var
1,6 % 2001, vilket ir en betydligt svagare till-
vixttakt dn de foregdende &ren. Under forra dret
drog industriféretagen ner sin produktion till
foljd av det svaga efterfrigeliget och personal-
styrkan anpassades endast till viss del. Dessutom
bidrog inte teleproduktindustrin lingre till att
héja produktivitetstillvixten.

Under inledningen av &ret har produktiviteten
inom industrin utvecklats starkare dn vintat.
Dels var produktionen hog, dels minskade anta-
let arbetade timmar. Produktivitetstillvixten

3 Inkdpschefsindex  publiceras  av ~ ForeningsSparbanken — och

Organisationen f6r Inkdp och Logistik (I&L).
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bedéms inte bli lika stark under slutet av dret
eftersom produktionen forutses utvecklas sva-
gare och neddragningen av sysselsittningen inte
fortsitter 1 lika snabb takt som tidigare.

Nista dr bedéms sysselsittningen 1 industrin
oka svagt. Samuidigt stiger produktionsvolymen
1 god takt och dirmed bibehills produktivitets-
tillvixten pd en férhdllandevis hog niva.

Sammantaget forutses produktiviteten inom
industrin vixa med 5,3 % 1 ir och med 3,4 %
nista dr.

Fortsatt god konkurrenskraft for svensk
exportindustri

Enhetsarbetskostnaden 1 industrin steg med
drygt 2 % forra dret, vilket till stor del beror pa
den svaga produktivitetsutvecklingen som inte
fullt ut kompenserade de stigande arbetskrafts-
kostnaderna. I 3r forutses den héga produktivi-
tetstillvixten medfora att enhetsarbetskostnaden
sjunker. Nista r vintas arbetskraftskostnaderna
och produktiviteten utvecklas i ungefir samma
takt och enhetsarbetskostnaden blir dirfér 1
stort sett oférindrad.

Diagram 5.1 Industrins enhetsarbetskostnad per producerad

enhet i Sverige relativt 11 OECD-ldnder
Index 1980=100
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Kllor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Nationell valuta

Gemensam valuta

Enhetsarbetskostnaden 1 Sverige har de senaste
dren utvecklats 1 ungefir samma takt som 1 vira
konkurrentlinder, mitt 1 nationell valuta. Be-
grinsade loneskningar och god produktivitets-
tillvixt har inneburit méttliga kostnadsokningar
bide 1 Sverige och 1 vira viktigaste konkurrent-
linder. Enhetsarbetskostnaden 1 nationell valuta
bedoms idven framover utvecklas 1 ungefir
samma takt i Sverige som i vira konkurrentlin-
der. Den svenska kronan har férsvagats betydligt
de senaste iren, vilket inneburit att den relativa



enhetsarbetskostnaden, mitt 1 gemensam valuta,
har fallit kraftigt. Dirmed har svensk konkur-
renskraft forstirkts. Nista dr vintas den férut-
sedda kronférstirkningen leda till att den relativa
enhetsarbetskostnaden stiger 1 gemensam valuta.
Trots det bedéms den svenska industrins kon-
kurrenslige vara gott.

Lonsamheten i svensk industri stabiliseras

Den kraftiga deprecieringen av kronan under
forra dret medforde att foretagens kostnader for
att importera insatsvaror steg kraftigt. Dessutom
steg enhetsarbetskostnaden relativt mycket d&
produktivitetstillvixten var 1g. Till foljd av det
svaga konjunkturliget hojde foretagen inte pri-
serna 1 linje med kostnadsékningarna och foreta-
gens vinstmarginaler sjénk.

Diagram 5.2 Industrins brutto6verskottsandel

Procent

80 82 8 8 8 90 92 94 96 98 00 02
Anm.: Avser bruttodverskottet som andel av foradlingsvérdet till faktorpris.
Kallor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrédn och Finansdepartementet.

Importpriserna pd insatsvaror har sjunkit under
inledningen av &ret, en utveckling som vintas
fortsitta under slutet av innevarande 3r och un-
der nista dr. Den hoga produktivitetstillvixten
forutses leda till att enhetsarbetskostnaden sjun-
ker 1 &r och ir 1 stort sett oférindrad nista &r.
Foretagen bedéms inte kunna héja sina priser pa
hemmamarknaden 1 ndgon storre utstrickning
forrin 1 slutet av nista ir di konjunkturliget
forbittras patagligt. Dessutom innebir den vin-
tade apprecieringen av kronan att féretagen pd
exportmarknaden mdste sinka sina priser for att
inte férlora konkurrenskraft.

Sammantaget vintas marginalerna i industrin
som helhet fortsitta att minska 1 4r, medan de
beriknas vara si gott som oférindrade nista r.
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Industrins bruttodverskottsandel* sjunker till ca
29 % 14r och ligger kvar pd den nivdn dven 2003.

5.2 Byggnadsverksamhet

Den totala byggnadsverksamheten, dvs. byggin-
vesteringar och byggreparationer, har uppvisat
en stadig volymokning pd dver 2 % per &r sedan
1998. Utvecklingen 1 ar vintas dock bli betydligt
simre. Enligt KI:s manadsbarometer for sep-
tember fortsatte byggandet att minska liksom
det har gjort sedan forra hosten. Foretagen ger 1
barometern ocksd uttryck for ett stort missndje
vad giller orderliget samtidigt som de anger att
personalneddragningar har genomférts. Sedan
fjirde kvartalet 1 fjol ir det efterfrigeliget snarare
in bristande tillgdng pd arbetskraft som hindrar
foretagen frdn att expandera. Branschen riknar
med att byggandet stabiliseras framéver men s3-
vil sysselsittningen som priserna pd limnade an-
bud bedéms falla ytterligare. Orovickande for
byggnadsverksamheten ir ocks? att arkitekterna
pavisar svagt orderlige och férvintar sig kraftigt
minskad orderingdng framéver. Liget hos arki-
tekterna ir vanligtvis en bra indikator fér byg-
gandet ett till tv8 &r framdt i tiden.

Industrins investeringar vintas falla i dr. Dess-
utom har utbyggnaden av tredje generationens
mobiltelefonnit forsenats 1 jimforelse med de
ursprungliga planerna, vilket piverkar nirings-
livets byggande negativt. S&vil produktion som
investeringar 1 kommersiella lokaler 1 tjanste-
sektorn beriknas utvecklas svagt 1 3r, vilket bl.a.
den svaga orderingdngen till arkitekter antyder.
En faktor som diremot bidrar till att stirka
byggkonjunkturen ir att bostadsbyggandet be-
doms fortsitta att 6ka under prognosperioden.
En hog prisnivd pd andrahandsmarknaden och
hushillens starka ekonomiska situation, bland
annat till f6ljd av kraftigt stigande disponibla in-
komster 1 &r, vintas medfora att framfor allt ny-
byggnationer av bostider 6kar. Aven det statliga
bidraget till byggande av hyresritter samt stoden
till studentbostider och ekologiskt byggande
vintas stimulera bostadsbyggandet framéover.
Okade resurser har avsatts for infrastruktursats-

4 Bruttosverskottsandelen visar driftséverskottet i forhillande till
foriadlingsvirdet till faktorpris, dvs. industrins vinstandel.
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ningar och statens bygginvesteringar vintas séle-
des komma att 6ka under prognosperioden.

Ett vixande problem inom byggsektorn som
bedéms ha en dterhillande inverkan pd byggan-
det dr de kraftigt stigande produktionskostna-
derna f6r framfér allt flerbostadshus. Enligt pre-
limindra uppgifter frin SCB uppgick produk-
tionskostnaderna for flerbostadshus (efter av-
drag for bidrag) forra aret till 19 600 kr per kva-
dratmeter, vilket motsvarar en 6kning med 20 %
frin &ret innan. Mellan 1996 och 2001 ckade
produktionskostnaderna med sammanlagt drygt
65 %. En orsak tll denna utveckling kan bla.
vara att ett fital stora féretag dominerar mark-
naden samt att delar av den svenska byggmark-
naden endast i begrinsad omfattning ir utsatt
for internationell konkurrens.

Sammantaget beriknas den totala byggverk-
samheten 6ka med madttliga 0,8 % 1 &r. D3 akui-
viteten 1 ekonomin 6kar nista &r bedoms bygg-
konjunkturen komma att stirkas betydligt och
den totala byggverksamheten forvintas kunna
oka med nira 5 %.

Tabell 5.3 Byggnadsverksamhet

Miljarder

kronor Procentuell volymforandring
2001 2001 2002 2003
Bygginvesteringar 135 1,2 0,7 6,9
Naringslivet 60 —4.4 -39 3,1
Myndigheter 29 3,1 3,2 5,7
Bostader 46 8,3 51 12,1

Reparationer och
underhall 80 3,6 1,0 1,0
Totalt 215 21 0,8 48

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

5.3 Tjanstesektorer

Produktionen inom tjinstesektorerna Skade
med endast 1,7 % 2001. Efterfrigan pi bide
hushills- och industrinira tjinster var svag.

Under foérsta halvdret 1 &r har produktionen 1
yyinstesektorerna okat med nistan 2 % i forhal-
lande till forsta halviret forra dret. Tjinstepro-
duktionen har stigit inom stora delar av tjanste-
sektorerna, som exempelvis inom handel, fore-
tagstjinsteverksamhet och hushéllstjinsteverk-
samhet.

I &r bedéms produktionen i tjinstesektorerna
6ka med 2,6 %. Under hosten vintas emellertid
efterfrigan pd industrinira tjinster hillas tillbaka
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nigot av att industriproduktionen utvecklas
svagt.

Nista &r forutses tinsteproduktionen o6ka
med 2,5 % dir behovet av sdvil industritjinster
som hushéllstjinster stiger.

Produktivitetstillvixten i tjinstesektorerna var
negativ forra dret till foljd av att produktionen i
storre utstrickning dn sysselsittningen anpassa-
des tll det svagare efterfrigeliget. Anpassningen
av antalet arbetade timmar vintas ske under in-
nevarande r samtidigt som produktionen ¢kar,
vilket leder till en férhdllandevis hog produkti-
vitetstillvixt. Nista &r forutses produktionen
oka ndgot starkare. Produktiviteten prognoseras
6ka med 3,1 % 14r och med 2,1 % nista ir.



6 Arbetsmarknad

Den mycket starka forbittringen pd arbets-
marknaden som pdgdtt sedan mitten av 1997
brots andra kvartalet 1 fjol. Sedan dess har
visserligen antalet sysselsatta fortsatt att oka
nigot, och arbetslosheten att minska, men 1 en
betydligt ligre takt. Aven framéver vintas en
avsevirt lugnare utveckling in de senaste ren. I
prognosen minskar den 8ppna arbetslésheten till
3,8 % nista &r. Den reguljira sysselsittnings-
graden for personer i dldern 2064 &r beriknas
d& uppgi till 78,0 %.

Tabell 6.1 Nyckeltal inom arbetsmarknadsomradet

Procentuell férandring om annat ej anges

2001 2002 2003 2004

BNP 1,2 2,1 2,5 2,5
Produktivitet 0,6 2,6 2,0 1,8
Arbetade timmar 0,5 -0,5 0,5 0,6
Medelarbetstid -1,4 -0,5 0,3 0,2
Antal sysselsatta 1,9 0,0 0,2 0,5
Reguljar sysselsattningsgrad! 78,2 78,1 78,0 78,0
Arbetskraft 1,2 0,0 0,1 0,4
Oppen arbetsloshet? 4,0 3,9 38 38
Program® 2,5 2,6 2,2 2,0

! Antalet sysselsatta i aldern 2064 r, exklusive sysselsatta i konjunktur-
beroende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i den
aldersgruppen.

2| procent av arbetskraften.

3 Antalet personer i konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska program i
procent av arbetskraften. De program som inkluderas i denna beteckning ar de
program som Arbetsmarknadsstyrelsen redovisar som konjunkturberoende samt
Interpraktik.

Kallor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och Finans-
departementet.

Ofdrandrat antal sysselsatta i ar

Sysselsittningen utvecklades betydligt starkare
forsta halvdret 1 &r dn vad som forutspdddes 1
2002 &rs ekonomiska virproposition. Enligt
arbetskraftsundersdkningarna ~ (AKU)  har
antalet sysselsatta okat med nistan 10000
personer jimfért med motsvarande period 2001.
I forhdllande till de senaste fyra drens mycket
starka sysselsittningstillvixt ir dock okningen
blygsam och 1 juli och augusti minskade antalet
sysselsatta jimfort med motsvarande ménader i
fjol.

Inom tllverkningsindustrin  har  antalet
sysselsatta fortsatt minska kraftigt. Industrin
drabbades tidigt av den globala konjunktur-
avmattningen som inleddes under andra halvan
av dr 2000. Sedan januari i fjol har ca 51 000
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personer inom tillverkningsindustrin varslats om
uppsigning. Antalet sysselsatta har minskat med
nistan lika minga> Trots det ir bristen pd
arbetskraft  inom  industrin  18g.  Enligt
Konjunkturinstitutets ~ (KI:s)  konjunktur-
barometer avser industriforetagen att ytterligare
minska sin personalstyrka nigot, om in 1 mindre
omfattning in tidigare.

Den fallande sysselsittningen inom industrin
forsta halvdret har motverkats av en okning
inom andra branscher. Sysselsittningen i
niringslivet totalt har dirmed varit 1 princip
oférindrad jimfoért med forsta halvdret 1 fjol.
Liksom de senaste &ren ir det frimst inom
niringslivets  tjinstesektorer som  syssel-
sittningen har 6kat. Det giller sirskilt féretags-
och hushillsginsteverksamhet. Enligt  KI:s
barometer  4r  anstillningsplanerna  inom
yjansteniringarna mattliga. Mest expansiva ir de
inom detaljhandeln och 3kerierna. P4 lite lingre
sikt forvintar sig sdvil datakonsulterna som
uppdragsverksamheten en 6kad personalstryka.

Sammantaget indikerar KI:s barometer att
efterfrigan pd arbetskraft i niringslivet dr svag i
dagsliget. Det framkommer ocksd av Statistiska
centralbyrdns  (SCB:s)  vakansundersékning,
enligt vilken det fanns betydligt firre lediga jobb
1 den privata sektorn forsta halvaret 1 dr dn forsta
halviret i fjol. Aven utvecklingen av antalet ny-
anmilda lediga platser vid landets arbetsfor-
medlingar indikerar en svag sysselsittnings-
utveckling framéver.

Diagram 6.1 Nyanmalda lediga platser och antal sysselsatta

Arlig procentuell férandring Arlig procentuell féréndring

50 5

-30

50 F

e | ediga platser

Sysselsatta (hger axel)
-70 1 -7
80 8 8 8 8 90 92 94 9 98 00 02

Kllor: Statistiska centralbyrdn (AKU) och Arbetsmarknadsstyrelsen.

> Uppgifterna om hur mycket sysselsittningen minskat inom industrin
varierar mellan olika statistikkillor. Nationalrikenskaperna uppskattar
minskningen till drygt 25 000 personer mellan férsta kvartalet 2001 och
andra kvartalet 2002, och AKU till nistan 45 000 personer.
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Vad giller den offentliga sektorn har syssel-
sittningen ©kat inom bide staten och
primirkommunerna. Okningen inom de senare
kan bero pd det tillfilliga sysselsittningsstodet
som limnas till primirkommuner och landsting
for 2002. De ekonomiska forutsittningarna for
att primirkommunerna ska kunna fortsitta att
nyanstilla personal ir relative goda. Inom
landstingen har sysselsittningen minskat férsta
halviret. Det férklaras av att ett antal
verksamheter, t.ex. Sédersjukhuset i Stockholm,
bolagiserats 1 &r vilket medfér att anstillda inom
dessa verksamheter numera registreras som
sysselsatta inom niringslivet. Justerat for
bolagiseringar har sysselsittningen ©kat dven
inom landstingen.

Sammantaget forutses sysselsittningen fort-
sitta minska nigot under loppet av andra halv-
dret 1 dr. Det innebir att mitt som drsgenomsnitt
ir antalet sysselsatta oférindrat i &r jimfért med
forra dret. Nista &r vintas den starkare produk-
tionen fi genomslag pd arbetsmarknaden och
sysselsittningen borjar dterigen ¢ka. Okningen
bedéms bli 0,2 %. Jimfért med bedémningen i
virpropositionen férutses 13 000 fler personer
vara sysselsatta 2003.

Den reguljira  sysselsittningsgraden  for
personer i dldern 20-64 &r uppgick 1 fjol till
78,2 %. Regeringens mdl ir att den skall uppga
tll 80% 4&r 2004. Trots att antalet reguljirt
sysselsatta har ¢kat med nistan 20000 forsta
halviret i &r jimfort med motsvarande period
2001 har den reguljira sysselsittningsgraden
minskat nigot. Det beror pi att befolk-
ningsokningen 1 dldersgruppen 20-64 &r har varit
storre  dn  sysselsittningstillvixten.  Under
prognosdren forutses antalet reguljirt sysselsatta
fortsitta 6ka men den reguljira sysselsittnings-
graden faller indd nigot. Nista &r vintas den
ligga pa 78,0 %.

Medelarbetstiden fortsitter minska i ar

Antalet arbetade timmar i ekonomin minskade
med 1 % forsta halviret i &r jimfért med mot-
svarande period 1 fjol, enligt nationalriken-
skaperna (NR). Frimst ir det industrin och
handeln som bidragit till den negativa tim-
utvecklingen. I viss min har nedgingen mot-
verkats av en stark utveckling 1 kommunerna.
Korrigerat for kalendereffekter, si som att det
var en vardag mindre forsta halvdret i dr,
minskade antalet arbetade timmar med 0,6 %.
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Den svaga timutvecklingen forsta halviret 1 &r
innebir att medelarbetstiden per sysselsatt® har
fortsatt att minska. Minskningen tycks frimst
bero pi att frinvaron till f6ljd av helg och olika
former av kompensationsledighet har 6kat, men
dven annan frinvaro, bland annat tll foljd av
sjukdom och semester, har 6kat. Dessutom har
minskad vanligen arbetad tid’ och 6vertid fort-
satt att dra ner medelarbetstiden. Medelarbets-
tiden per person 1 arbete (dvs. de som inte ir
frinvarande) har minskat knappt hilften s
mycket som medelarbetstiden per sysselsatt.

Ett flertal reformer vintas piverka medel-
arbetstiden pd olika sitt framover. Bland dem
som verkar 1 riktning mot en hdgre medel-
arbetstid kan nimnas regeringens &tgirds-
program for 6kad hilsa i arbetslivet. I motsatt
riktning verkar de senaste &rens l6neavtal som
inkluderar uppgérelser om att en del av l6ne-
utvecklingen skall anvindas tll arbetstids-
forkortning. Att befolkningstillvixten under
prognosdren sker i Aldersgrupper med ligre
medelarbetstid dn befolkningen som helhet pé-
verkar ocksd medelarbetstiden negativt.

Till foljd av det svaga utgingsliget vintas
medelarbetstiden, mitt som drsgenomsnitt,
minska 1 dr. Nista &r sker en svag 6kning.

Hog produktivitetstillviixt under prognosaren

Den 4terhimtning av produktivitetstillvixten
som skett 1 niringslivet forsta halviret i &r har
varit starkare dn vintat. Frimst dr det industrin
som bidragit till den héga produktivitets-
tillvixten. Att produktionen inom niringslivet
kunnat 6ka i den relativt stora omfattning som
den gjort, givet den svaga timutvecklingen, tyder
pd att det finns lediga resurser i foretagen. Det
stimmer bland annat med den bild som fram-
kommer 1 KI:s barometrar och SCB:s statistik
over kapacitetsutnyttjandet 1 industrin.

Antalet arbetade timmar vintas ¢ka nigot i
drstakt under andra halviret samtdigt som
produktionen okar. Det innebir en fortsatt hog
produktivitetstillvixt. Nista 3r férvintas en
nigot ligre produktivitetstillvixt di antalet

© Mitt som det totala antalet arbetade timmar under forsta halviret enligt
NR, dividerat med genomsnittligt antal sysselsatta enligt AKU.

7 Den tid som arbetstagare ska arbeta enligt &verenskommelse med
arbetsgivare.



arbetade timmar &terigen okar. Sammantaget
vintas produktivitetstillvixten 1 niringslivet
uppgd till 3,3 % 1 & och 2,4 % nista dr. Det
innebir att fér perioden 2001-2003 ir produk-
tivitetstillvixten ungefir lika stark som den varit
1 genomsnitt de senaste 20 ren.

Oférandrat arbetskraftsutbud i ar och en fortsatt
sjunkande arbetsloshet

Arbetskraftsutbudet har, liksom antalet syssel-
satta, okat starkare in vintat forsta halviret.
Okningen beror frimst pi att befolkningen i
arbetsfor dlder okat. Samtidigt har det skett en
minskning  av  antalet  fortidspensionirer
(exklusive fértidspensionerade av hilsoskil) och
personer som ir arbetssékande utan att uppfylla
kraven for att definieras som arbetslosa, vilka
ocksd har bidragit ull det 6kade utbudet av
arbetskraft. Okningen av antalet studerande och
lingvarigt sjuka utanfér arbetskraften (inklusive
personer som ir fortidspensionerade av hilso-
skil) har verkat i motsatt riktning.

Arbetskraftsutbudet paverkas ocksd framéver
av utvecklingen av antalet studerande. Antalet
deltagare 1 konjunkturberoende arbetsmarknads-
politiska program, dir majoriteten definieras
som studerande enligt AKU, férutses samman-
taget uppgd till 115 000 personer i ar. Det ir en
nigot hdgre nivd dn 2001. Relativt virens om-
fattning innebir det ind4 en neddragning under
hosten. Nista dr minskar antalet deltagare till
97 000, mitt som drsgenomsnitt.

Anslagen for kunskapslyftet minskar 1 &r.
Kommunerna kommer dock framéver att ha
mojlighet att anordna fler platser inom vuxen-
utbildningen 4n innan kunskapslyftet startade
1997. Under perioden 2003-2005 kommer
kommunerna att erbjudas ett nytt riktat stats-
bidrag som motsvarar 47000 platser i den
kommunala vuxenutbildningen och 7 000 platser
inom folkhégskolan. Antalet permanenta platser
inom hoégskolor och universitet utékas under
prognosperioden. Den starka befolknings-
tillvixten 1 &ldersgruppen 16-19 &r bidrar sam-
tidigt till fler studerande pd grundliggande niva.
Sammantaget okar antalet studerande i dr, men
minskar ndgot nista ir.

Antalet latent arbetssokande, dvs. personer
som vill att kan arbeta men inte aktivt soker
arbete, vintas oka nigot under prognosiren.
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Sammantaget vintas arbetskraftsutbudet for-
bli oférindrat 1 &r jimfort med 2001 men vixa
med 0,1 % nista ir.

Diagram 6.2 Arbetskraftsutbud och antal sysselsatta

Tusental personer

4700

4500

4300

4100

Arbetskraftsutbud

3900
e lntal sysselsatta

3700 1
80 8 8 8 8 90 92 94 96 98 00 02 04
Kéllor: Statistiska centralbyrén (AKU) och Finansdepartementet.

Utvecklingen av antalet sysselsatta och arbets-
kraftsutbudet innebir att den Sppna arbetslés-
heten 1 genomsnitt uppgdtt tll 3,9 % forsta
halvdret 1 dr. Det ir ligre dn vad som forutsdgs 1
virpropositionen och kan jimféras med 4,0 %
forsta halvdret 2001. Eftersom andelen deltagare
1 konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska
program varit nigot hogre in di, har dock
summan av Oppet arbetslosa och program-
deltagare varit i princip oférindrad.

Under prognosperioden vintas den éppna ar-
betslésheten successivt fortsitta minska, framfor
allt under loppet av nista ir. Aven inklusive
programdeltagare minskar arbetslosheten.

Diagram 6.3 Oppet arbetslésa och personer i konjunktur-

beroende arbetsmarknadspolitiska program
Procent av arbetskraften

[ —— Oppet arbetsldsa och personer i
12t program

e (inpet arbetslisa

80 82 8 8 8 90 92 94 96 98 00 02 04
Kllor: Statistiska centralbyrén (AKU), Arbetsmarknadsstyrelsen och
Finansdepartementet.
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Utvecklingen efter 2003

Mot slutet av 2003 bedéms den faktiska
produktionsnivdn vara ligre in den potentiella.
Det innebir att det finns lediga resurser 1
ekonomin vilket mojliggoér en hogre BNP-till-
vixt dren direfter in den potentiella tillvixten.
Dessutom fortsitter neddragningen av de
konjunkturberoende  arbetsmarknadspolitiska
programmen. Antalet sysselsatta beriknas stiga 1

linje med den wunderliggande demografiska
utvecklingen. Den 6ppna arbetslosheten minskar
ytterligare. Mot bakgrund av den kraftiga
minskningen av medelarbetstiden dren 2000-
2002 och den dirmed l8ga nivdn 2003, antas
medelarbetstiden fortsitta stiga nigot. Det
innebir att antalet arbetade timmar okar 1 en
hogre takt dn den potentiella dren direfter.
Produktivitetstillvixten ~ beriknas  &verens-
stimma med den langsiktiga tillvixttakten.

Malet om 80 % reguljar sysselsattnings-
grad ar 2004

I budgetpropositionen for 1999 féreslog
regeringen ett sysselsittningsmdl. Andelen
reguljirt sysselsatta av befolkningen i dldern 20—
64 ir skulle 6ka frin 73,9 % 3r 1997 till 80 % Aar
2004.5  Huvudmotivet  fér  madlet  ir
sysselsittningens grundliggande betydelse for
finansieringen av offentlig verksamhet, inte
minst mot bakgrund av den kommande
demografiska utvecklingen. Vidare innebir, och
forutsitter, sysselsittningsmalet en minskning
av antalet personer som pd grund av arbetsloshet
eller ohilsa forhindras att arbeta och dirmed blir
beroende av sociala ersittningar och bidrag.

Underliggande berakningar

Vid fastliggandet av sysselsittningsmilet togs
hinsyn dels till den férvintade BNP-tillvixten,
dels till befolkningsutvecklingen. Den &rliga till-
vixten antogs bli 1 genomsnitt 2,75 % under
perioden 1998-2004. Befolkningen 1 dldern 20—
64 ar beriknades oka med i genomsnitt 0,2 %
drligen. Den  demografiska  utvecklingen
bedémdes inverka negativt pd  syssel-
sittningsgraden pd grund av en hog befolknings-

8 vid tidpunkten f6r publiceringen av propositionen, oktober 1998, var
1997 det senaste dret for vilket det fanns utfall.

tillvixt 1 &ldersgrupper med férhillandevis 13ga
sysselsittningsgrader och vice versa. 80 %
reguljir sysselsittning dr 2004 innebar vid mélets
formulering att den reguljira sysselsittningen —
givet den forvintade befolkningsutvecklingen —
behévde 6ka med knappt 1,2 % eller 55000
personer per ir i genomsnitt under perioden
1998-2004. Det kan jimféras med en 6kning pa i
genomsnitt 33 000 personer per ir under 1980-
talet.

Utvecklingen 1998-2001

Hittills, dvs. dren 1998-2001, har sivil BNP-
som sysselsittningstillvixten varit starkare in
vad som forvintades vid fastliggandet av mélet.
Tillvixten har i1 genomsnitt uppgatt till 3,2 % per
ir. Antalet reguljirt sysselsatta i dldersgruppen
20-64 ar har 6kat med i genomsnitt 1,8 % eller
71000 personer arligen. Befolkningstillvixten i
ldern 20-64 &r har ocksi varit starkare in
beriknat. Den befolkningstillvixt pd 76 000
personer som regeringen, nir mélet faststilldes,
riknade med for hela perioden mellan 1997 och
2004 uppniddes redan i fjol. Trots det uppgick
den reguljira sysselsittningsgraden tll 78,2 %
jimfért  med  férvintade 77,4 %. Om
befolkningstillvixten istillet varit den férvintade
skulle den reguljira sysselsittningsgraden ha
uppgatt till 78,8 % 1 fjol. Sannolikt har dock den
hogre befolkningstillvixten delvis méjliggjort
den hogre sysselsittningstillvixten.
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Nuvarande prognos 2002-2004

Nuvarande prognos bygger pid en BNP-tillviixt
pd ca 2% 1 4r som sedan stirks ytterligare de
kommande 8ren. I genomsnitt vintas tillvixten
uppgd till 23% &dren 2002-2004. Den
demografiska utvecklingen framover medfér att
andelen personer i 8ldern 60-64 3r, med ligre
sysselsittningsgrad in genomsnittet, dkar som
andel av befolkningen 1 arbetsfor dlder. Trots det
vintas antalet reguljirt sysselsatta 6ka med i
genomsnitt 0,3 % Arligen under perioden 2002—
2004. Den prognoserade utvecklingen innebir
att den reguljira sysselsittningsgraden minskar
frn 78,2 % 1 fjol till 78,0 % nista &r for att sedan
ligga kvar pd den nivén ar 2004.

Det ir virt att notera att en minskning av
antalet personer som i dag ir frinvarande frén
arbetet pd grund av sjukdom inte definitions-
missigt innebdr en 6kning av antalet sysselsatta.
Det beror pi att sjukfrinvarande, enligt arbets-
kraftsundersdkningen, redan inkluderas i
begreppet sysselsatta. Sett pd lite lingre sikt
mojliggdér dock en minskning av antalet sjuk-
frinvarande 1 dag en hogre sysselsittnings-
tillvixt, eftersom overgdngen till fortids-
pensionering dimpas.

Krav for att na malet

For att nd regeringens sysselsittningsmal krivs
att den reguljira sysselsittningen 1 dldersgruppen
20-64 3r okar med vytterligare drygt 100 000
personer jimfért med nuvarande prognos (se
vidare avsnitt 13.3). Givet den marginellt ligre
produktivitetstillvixten och marginellt hogre
medelarbetstidsutvecklingen som antas i hog-
tillvixtalternativet jimfort med basalternativet
behovs en BNP-tillvixt pd i genomsnitt nistan
4% de tvd kommande &ren. Det under
forutsittning att tillvixten i &r blir drygt 2 %.
Om medelarbetstiden stiger snabbare idn vintat
dren 2003 och 2004, t.ex. pd grund av kraftigt
minskad sjukfrinvaro, behéver BNP stiga dnnu
mer for att mélet skall nds.

Nyckeltal

Genomsnittlig arlig procentuell férdndring

BP 1999, Utfall ~ BP 2003,  BP 2003,

berdkn. basalt. hogtill-

vaxtalt.

98-04 98-01 02-04 02-04

BNP 2,75 3,23 2,34 3,32
Befolkning, 16—64 ar 0,32 0,37 0,62 0,62
16-19 ar 1,58 0,20 3,47 3,47
20-64 ar 0,22 0,38 0,39 0,39
Sysselsatta, 16—64 ar - 1,96 0,25 1,13
16-19 ar - 10,17 0,35 1,23
20-64 ar - 1,76 0,25 1,13
varav reguljart 1,34 1,82 0,30 1,20

Anm.: BP star for budgetproposition och efterfoljande artal syftar pa det ar som
budgetpropositionen avser. T.ex. betyder BP 1999 "Budgetpropositionen for
1999".

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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7 Loner

Under fjoldret var utvecklingen pi arbetsmark-
naden dimpad. Sysselsittningstillvixten var un-
der loppet av dret l3g och medelarbetstiden
fortsatte att minska. Samtidigt utvecklades pro-
duktiviteten svagt. Trots den dimpade aktivite-
ten 1 ekonomin var lénedkningstakten hog.
Enligt prelimindr statistik  frdin  Medlings-
institutet 6kade timlénerna med 4,3 % mellan
2000 och 2001. Loénedkningar vid sidan av cent-
ralt faststillda [6nedkningar uppskattades till ca
1,6 %.° T kommun- och byggsektorerna 6kade
lonerna med nira 5 %. I niringslivets tjdnste-
sektorer steg lonerna med drygt 4 %. Industri-
konjunkturen var mycket dimpad, vilket sanno-
likt bidrog till att l6nedkningstakten 1 industrin
avtog och att l6nedkningarna var ligre dn de ge-
nomsnittliga 1 hela ekonomin. Lénerna i indu-
strin 6kade med 3,7 %.

En mgjlig forklaring till den hoga l6nesk-
ningstakten under fjoldret ir att en ldng period
med hog sysselsittningstillvixt med viss for-
drojning paverkade lonebildningen. Det svaga
konjunkturliget under férra &ret kan d3, pi mot-
svarande sitt, forvintas inverka dimpande pd
drets loneckningar.

For innevarande ar tycks ocksd l6nedkning-
arna ha stannat av ndgot jimfort med forra dret.
Hitulls 1 dr har timlénedkningarna uppgétt till
3,8 %, enligt preliminir statistik. Lénesknings-
takten har avtagit i de flesta sektorer, férutom i
industrin dir l6nerna okar nigot mer in 1 fjol.
Utfallet kommer sannolikt att korrigeras uppit
for retroaktiva loneutbetalningar nir de lokala
16neférhandlingarna blir klara.

D3 den uppmitta inflationstakten minskat
den senaste tiden bedéms ocksd inflationsfér-
vintningarna fortsitta sjunka framéver, vilket
kan bidra till att hilla nere l6nedkningarna. Un-
der de kommande tv3 dren prognoseras inflatio-
nen ligga nira Riksbankens mal om 2 % (se av-
snitt 8).

En stor del av arbetsmarknaden omfattas av
redan slutna avtal for 1 &r och nista 8r. I de avtal

9 Skillnaden mellan uppmitt l6nedkning och avtalad 16nedkning har
vanligtvis  benimnts  16neglidning.  Decentraliseringen i avtals-
forhandlingarna gér det emellertid svirare att skilja pd avtal och
l6neglidning. Lokalt avtalade l6nedkningar, som blir allt fler, hinfors till
l6neglidning. Begreppet loneglidning avviker dirmed delvis ifrin sin
ursprungliga betydelse. Medlingsinstitutet redovisar dirfér samtliga
l6nedkningar vid sidan av de centralt faststillda i en “restpost”.
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som innehdller centralt faststillda l6neskningar
uppgir de avtalade 16nedkningarna till 1 genom-
snitt 2,5 % per &r. De avtalade 16nedkningarna
framover dr dirmed ndgot ligre dn under de se-
naste dren. Avtalens uppbyggnad, med inrikt-
ning mot mer lokal 16nebildning och firre cent-
ralt faststillda lonedkningar, goér dock att
l6neutvecklingen framéver ir svirbedémd. For
innevarande r forutsitts lonedkningarna i hela
ekonomin begrinsas till 3,7 % och under perio-
den 2003-2004 till 3,5 % per ar.

Tabell 7.1 Timléner

/irlig procentuell fordndring

2003—
1999 2000 2001 2002 2004
Industri 2,5 41 3,7
Byggnadsindustri 41 39 49
Néringslivets
tjanstesektorer 35 3.4 43
Statliga myndigheter 4.6 48 43
Kommunala
myndigheter 3,8 3,6 48
Totalt 34 3,1 43 3,1 3,5

Kallor: Medlingsinstitutet och Finansdepartementet.



8 Inflation

Inflationen steg kraftigt under forra dret.
Okningen berodde till stor del pi utbuds-
storningar och andra tillfilliga forhdllanden, men
bidraget till inflationen frdn mer allminna pris-
hojningar pa inhemska varor och tjinster dkade
ocks3. Sedan de tillfilliga effekterna nu har fallit
bort har inflationen sjunkit till nira 2 %.

Den vintade minskningen av importpriserna
och den antagna dimpningen av l6neutveckling-
en bidrar till att hilla tllbaka den prognoserade
inflationen. Det successivt forstirkta efterfrige-
liget och o6kande handelsmarginaler forutses
verka 1 motsatt riktning. Sammantaget bedéms
konsumentpriserna dven framéver oka i linje
med Riksbankens inflationsmal.

Tabell 8.1 Konsumentprisernas utveckling

Procentuell fordndring

2001 2002 2003 2004

KPI, drsgenomsnitt 2,6 2,3 2.3 2,1
KPI, dec—dec 2,9 2,2 2,4 2,0
UND1X, arsgenomsnitt 2,8 2,5 1,9 -
UND1X, dec—dec 3,4 1,9 1,9 -
HIKP, &rsgenomsnitt 2,7 2,0 2,1 -
HIKP, dec—dec 3,2 1,4 2,1 -
NPI, arsgenomsnitt 3,0 2,2 23 -
NPI, dec—dec 3,4 2,1 2,3 -
Prisbasbelopp, tkr 36,9 37,9 38,6 39,5
HIKP, EU, arsgenomsnitt 2.3 2,1 1,9 1,8

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Tillfalliga effekter har fallit bort

Under viren 2001 skedde kraftiga prishéjningar
pa kot frukt, gronsaker, olja, bensin, elektricitet
och teletjidnster som 1 stor utstrickning hade att
gora med olika tllfilliga utbudsstérningar
snarare in med ett allmint inflationstryck 1 den
svenska ekonomin. Prisokningarna pd dessa
varu- och tjinstegrupper hojde pd kort tid infla-
tionen med drygt en procentenhet.’® Den fort-
satta prisutvecklingen gjorde att dessa kompo-
nenters sammanlagda bidrag till den totala
inflationen avtog successivt under 2001 (se
diagram 8.1). Under viren i &r foll de sista

10 En mer detaljerad diskussion av dessa effekter &terfinns i bilaga 1 till
2002 &rs ekonomiska virproposition.
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effekterna av forra vdrens kraftiga prisdkningar
ur tolvmdinaderstalen varvid inflationen sjonk
kraftigt. Inflationen ligger dirmed nira 2 %.

Diagram 8.1 Bidrag till KPl-inflationen frén vissa tillflliga

effekter och fran vissa andra komponenter

Inflation, procent, och bidrag till inflation, procentenheter

35

Inflation (KP1)
30 | Bidrag fran komponenter-med-tillfalliga storningar 2001
25 F Bidrag fran egnahemsrantor och fastighetsskatt

e Bidlrag frén dvriga komponenter

20
15
10
05

0,0 - e =~
05 F
-1,0 } }

2000 2001 2002

L Kott, frukt, gronsaker, olja, bensin, el och tele.
Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Aven priserna pa inhemska tjanster har dragit upp
inflationen

Aven efter att de tillfilliga effekterna nu har fallit
bort ir dock inflationen ca 0,5 procentenheter
hégre dn den var fore de stora prishdjningarna i
bérjan av férra dret. Som framgdr av diagram 8.1
okade under 2001 bidraget till den totala KPI-
inflationen iven frin andra komponenter in dem
som nimnts i foregiende stycke. Okningen hade
att géra med bide inhemska och importerade
varor och tinster. Bidraget frin inhemska
yinster (exklusive boende och teletjinster) har
fortsatt att 6ka under forsta halviret 2002 (se
diagram 8.2), och inflationsuppgingen for dessa
yjanster har varit relativt bred. Restaurang- och

Diagram 8.2 Bidrag till KPl-inflationen fran huvudsakligen

inhemskt producerade varor och tjanster

Procentenheter
1,2
e Bidrag fran inhemska tjanster exkl. hoende
Bidrag fran inh. tjanster exkl. boende o. tele
10 + . -
— Bidrag fran inhemska varor
Bidrag fran inh. varor exkl. grons
08 -
06 F
04 -
02 ’/\/(i—\/\
0,0 } }

2000 2001 2002
Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.
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logitjinster har varje manad sedan forra hosten
bidragit med sammanlagt ca 0,25 procentenheter
till inflationen. Aven transporttjinster, bil-
reparationer och forsikringar, liksom ett antal
andra tjinstekomponenter som var och en har
liten vikt, har uppvisat héga tolvménaderstal och
har tillsammans hojt inflationen. Under de
senaste mdnaderna har det inhemska bidraget till
den totala KPI-inflationen emellertid minskat
ndgot.

Importpriserna vantas dampa inflationen

Prisutvecklingen 1 importledet paverkar de
svenska konsumentpriserna dels direkt, genom
att en stor del av konsumtionsvarorna im-
porteras, dels indirekt, genom att priserna pd
importerade insatsvaror som anvinds 1 den
inhemska produktionen i varierande grad slir
igenom 1 konsumentpriserna. Importpriserna
bestims 1 stor utstrickning av hur kronans virde
forindras gentemot vira viktigaste handels-
linders valutor. Mot slutet av 2001 och 1
inledningen av 2002 stirktes den svenska kronan
hastigt och importpriserna, som o©kat stadigt
sedan mitten av 2000, bérjade vinda ner.
Apprecieringstakten avtog under viren och
sommaren. Kronan bedéms dock fortsitta att
stirkas under prognosperioden och import-
priserna vintas dirmed fortsitta att sjunka.
Importprisnedgingen motverkas emellertid 1 viss
mén av att det internationella exportpriset vintas
stiga 1 takt med att den internationella konjunk-
turen terhimtar sig.

Priset pd olja har svingt kraftigt de senaste
dren och dirmed piverkat den totala import-
prisutvecklingen. Prognosen foér oljeprisut-
vecklingen utgor, liksom tidigare, en killa till
osikerhet betriffande inflationsprognosen. Efter
prisfallet 1 samband med det efterfrigebortfall
som f6ljde efter hindelserna i New York den 11
september 2001 steg oljepriset relativt snabbt
under februari och mars. Bortsett frin perioden
diremellan samt ett par korta avbrott har
oljepriset allt sedan inledningen av 2001 hallit sig
relative vil inom det intervall som OPEC har
satt som mil. OPEC bedéms dven framéver ha
goda forutsittningar att lyckas hilla de
produktionskvoter som krivs for att organisa-
tionens prismal skall uppritthéllas. Se avsnitt 2.6.

Importprisernas genomslag 1 konsumentledet
ir allgimt svirbedémt. Trots att importpriserna
steg kraftigt under 2000 och direfter har legat pd
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en hog nivd har konsumentprisutvecklingen for
importerade varor varit dimpad. Konsekvens-
erna fér beddmningen av handelns marginaler
kommenteras nirmare lingre fram 1 detta
avsnitt.

Okande boendekostnader bidrar till inflationen

Priserna pd boende har stigit under 2002 och har
bidragit till inflationen med omkring 0,75 pro-
centenheter. I borjan av dret forklarades detta till
stor del av de fortsatt hdga elpriserna, men under
vdren har hyreshojningar och o©kade rinte-
kostnader stitt fér mer betydande inflations-
effekter. Fastighetsskattesinkningen, som re-
gistreras 1 KPI frdn och med september 2001, har
3 andra sidan hillit nere inflationen med drygt
0,1 procentenheter under 2002.

Under prognosperioden antas hyrorna 6ka
med ca 2 procent per ir. Okade rintekostnader
for egna hem beriknas ocksd héja inflationen
bide 1 & och nista ir. Sammantaget vintas
boendekostnaderna, exklusive skatteeffekter, bi-
dra positivt till inflationen under loppet av 2002
med ca 0,5 procentenheter och under loppet av
2003 med ca 0,7 procentenheter.

Inflationsférvantningarna normaliseras

Hushéllens inflationsférvintningar mits 1 de
ménatliga undersdkningarna av  hushéllens
inkopsplaner (HIP). Nivin pd denna indikator
ir inte jimforbar 6ver tiden pa grund av metod-
omliggningar, men utvecklingen tyder indi pa
att férvintningarna anpassades gradvis till f6rra
drets inflationsuppgdng for att sedan falla tillbaka
snabbt d& den faktiska inflationen sjénk. Hus-
hdllens inflationsférvintningar pd tolv mnaders
sikt har under sommaren 2002 fallit till ca 2 %.
Foretaget Prospera gor undersdkningar av
inflationsférvintningarna hos bla. arbetsgivar-
och arbetstagarorganisationer pi3 Riksbankens
uppdrag. Aven dessa undersokningar visade
under férra dret att inflationsférvintningarna
justerades upp d& den faktiska inflationen dkade.
I drets majundersdkning var inflationsférvint-
ningarna pd bdde ett och tv irs sikt fortfarande i
genomsnitt 2,6 %. I septemberunderskningen
hade férvintningarna i genomsnitt sjunkit till
2,4 %. Den kraftiga minskning av inflationen
som har skett sedan viren har bekriftat den till
stor del ullfilliga karaktiren hos férra &rets



inflationsstegring och vintas leda tll fortsatt
sjunkande inflationsférvintningar framéver.

Forbattrat resurslage viantas dampa den inhemska
inflationen

Som nidmnts tidigare 1 detta avsnitt har den
hogre inflationen under 2001 och férsta hilften
av 2002 inte bara berott pd de utbudsstorningar
som drabbade vissa varu- och tjinstegrupper
forra fret. Aven en okad prisstegringstakt for
andra komponenter, framfor allt pd tjinstesidan,
har haft betydelse. Dessa prisckningar bedéms
till viss del ha hingt samman med de relativt
kraftiga [6nekningar som har registrerats i flera
yinstebranscher med nira anknytning till
konsumentpriserna. Dessa 16nedkningar for-
klaras 1 sin tur av den snabba 6kning av syssel-
sittningen som skedde i dessa branscher under
nigra &r. Genomslaget 1 konsumentpriserna
forefaller ha skett med viss férdrojning.

Expansionstakten 1 tjinstesektorn har dock
dimpats betydligt det senaste dret. Hushéllens
konsumtion, som vixte kraftigt 2000, utveck-
lades mycket svagt under 2001. Aven om en
starkare konsumtionsutveckling har registrerats
under forsta delen av 2002, och en god kon-
sumtionstillvixt férutses under prognosperi-
oden, vixer konsumtionen i betydligt ligre takt
in 1999 och 2000. Enligt Konjunkturinstitutets
(KI:s) barometer ir indikatorerna pd personal-
brist 1 handeln f6r nirvarande 18ga, och behovet
av personalokningar bedéms vara litet. Syssel-
sittningen 1 tjinstesektorn vintas utvecklas svagt
under resten av 2002 fér att vixa nigot starkare
under 2003. Dessa faktorer, och de férdréjningar
1 genomslaget 1 konsumentpriserna som nimnts
ovan, talar sammantaget fér att det inhemska
inflationstrycket blir dimpat den nirmaste tiden.
Som redovisats tidigare i detta avsnitt tyder de
allra senaste minadernas inflationsstatistik ocksa
pa att bidraget till KPI-inflationen frdn inhemska
janster har borjat sjunka nigot. Lénedkningarna
antas begrinsas till 3,7 % 1 &r och 3,5 % nista r.
Under prognosperioden vintas produktivitets-
utvecklingen 1 tjinstesektorn stirkas, och arbets-
kraftskostnaden per producerad enhet bedéms
som &rsgenomsnitt vixa 1 betydligt ligre takt in
den gjorde 2001. Det finns emellertid en risk for
att den emotsedda starkare sysselsittnings-
utvecklingen under senare delen av prognos-
perioden skulle kunna leda till att det inhemska
inflationstrycket ater okar.
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Okande vinstmarginaler framover

Vinstmarginalerna 1 handeln har under nigra ar
pressats ned av 6kande importpriser. P4 senare
tid har dven lénekostnader och andra omkost-
nader bidragit till férsimrade marginaler. Efter-
frageliget forutses stirkas successivt. Detta okar
handelns mojligheter att férstirka marginalerna
dven utdver det utrymme som ges av den pro-
gnoserade importprisminskningen. Under bide
2002 och 2003 vintas siledes 6kade handels-
marginaler bidra till att héja inflationen.

Inflation i linje med Riksbankens mal

De tillfilliga effekterna av forra vdrens pris-
héjningar har nu fallit ur inflationsmitten och
inflationen har avtagit. Vissa tillfilliga effekter
kan under hosten 2002 héja inflationen nigot.
Ett forstirkt efterfrigelige, stigande boende-
kostnader och handelns behov av att 6ka sina
marginaler vintas bidra till att hoja inflationen,
medan sjunkande importpriser och en lugnare
l6neutveckling antas dimpa inflationstrycket.
Sammantaget bedéms  inflationen  under
prognosperioden 1 stort utvecklas 1 linje med
Riksbankens inflationsmil. Penningpolitiken
antas anpassas si att inflationen dven under 2004
utvecklas 1 linje med inflationsmalet. Se diagram
8.3 och tabell 8.1.

Den férutsedda rinteutvecklingen och ind-
rade skatter gor att inflationen bedéms bli ndgot
hégre enligt KPI 4dn enligt UND1X. Forind-
ringar av indirekta skatter vid drsskiftet 2002
2003 beriknas nista r hoja KPI-inflationen med
ca 0,3 procentenheter och UND1X-inflationen
med ca 0,1 procentenheter.

Diagram 8.3 Konsumentprisernas utveckling

/irlig procentuell fordndring
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Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.
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9 Hushallens ekonomi och
konsumtionsutgifter

Hushéllens inkomster vintas 6ka kraftigt 1 &r till
foljd av skattesinkningar och utgiftsreformer.
Under perioden 2003-2004 vintas inkomst-
okningen bli mittlig.

Hushdllens  konsumtionsutgifter ~ bedéms
under de nirmaste dren stimuleras av hoga
disponibla inkomster, en stark real férmogen-
hetsstillning och 13g arbetsléshet. Konsumtio-
nen bedéms 6ka med 2,0 % 1 8r och ca 2,5 % per
&r under perioden 2003-2004.

Hushéllens sparande, som under slutet av
1990-talet uppvisade negativa tal, var forra dret
dter positivt. Sparkvoten vintas stiga kraftigt 1 ar,
men direfter falla tillbaka nigot.

9.1 Hushallens inkomster

En stark sysselsittningsutveckling, skattesink-
ningar och reformer bidrog till att hushillens
reala disponibla inkomster utvecklades gynnsamt
i fjol. Trots en dimpad sysselsittningstillvixt
vintas utvecklingen bli in mer positiv i ir.
Reformer och skattesinkningar bidrar till att
hushéllens realinkomster prognoseras ¢ka med
hela 4,8 %. En si kraftig okning har endast
uppmiitts ett fital gdnger de senaste decennierna.
Under perioden 2003-2004 vintas hushéllens
inkomster utvecklas 1 en mer méttlig takt.

Forra arets I6nedkningar bidrog till en god
inkomstokning

Ar 2001 steg hushillens reala disponibla
inkomster med 3 %. Relativt hoga 16neskningar
inom flera sektorer samt en stark sysselsitt-
ningstillvixt gjorde att hushdllens l6neinkomster
steg kraftigt. Realt tkade 16neinkomsterna med
3,9 % och gav ett bidrag till den reala inkomst-
okningen med 3,4 procentenheter fore skatt.
Offentliga transfereringar steg realt med 1,7 %
och gav ett bidrag till realinkomstékningen med
0,7 procentenheter. Barnbidragen och det nya
studiemedelssystemet bidrog till den goda
inkomstutvecklingen. Aven stigande offentliga
utgifter inom ohilsoomridet bidrog till att hus-
hdllens transfereringsinkomster ékade. Samtidigt
foll arbetslosheten vilket gjorde att utbetalning-
arna frin a-kassan minskade.
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Trots att inkomstskatterna sinktes med ca 17
miljarder kronor steg hushillens skatteinbetal-
ningar 1 fasta priser under forra dret. Detta beror
framfor allt pd att hushillen under 2001 betalade
in skatter pd 2000 &rs hoga reavinster.

Tabell 9.1 Hushaéllens reala disponibla inkomster och
konsumtionsutgifter

Mdkr och procentuell volymféréndring

Mdkr Procentuell volymforandring
2001 2001 2002 2003 2004
Loneinkomster 958 39 1,7 2,1 2,2
Transfereringar fran
offentlig sektor 411 1,7 2,8 42 1,1
(Ovriga privata
inkomster 207 2,1 46 0,2 1,8
Skatter och avgifter 488 14 -72 3,3 2,2

Disponibel inkomst 1088 3,0 4,8 21 1,7

Hushallens
konsumtionsutgifter 1080 0,2 2,0 2,6 2,5

Sparkvot' 08 35 30 22

! Hushallens sparande i forhallande till disponibel inkomst. Exklusive sparande i
avtalspensioner.

Anm.: Variablerna ar deflaterade med implicitprisindex (IP1) for hushéllens
konsumtionsutgifter.

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Kraftiga inkomstokningar for hushallen i ar, dérefter
vantas en langsammare utveckling

I &r vintas hush8llens reala inkomster stiga med
hela 4,8 %. Trots den, jimfért med forra dret,
svagare  sysselsittningsutvecklingen  stiger
inkomsterna  kraftigt. Bakom utvecklingen
ligger, férutom skattesinkningar och reformer,
bla. effekter pa skatterna av periodiseringar och
reavinster, se avsnittet om den underliggande
utvecklingen nedan.

Den dimpade sysselsittningsutvecklingen
samt ligre l6nedkningar bidrar till att hushéllens
l6neinkomster stiger lingsammare 1 r in forra
dret. De reala 16neinkomsterna vintas 1 dr stiga
med 1,7 % och ge ett bidrag med 1,5 procent-
enheter till den reala inomstékningen fore skatt.
Inkomsterna frdn offentliga transfereringar vin-
tas stiga relativt kraftigt 1 3r, realt med nira 3 %,
vilket ger ett bidrag till realinkomstékningen
med 1 procentenhet. Fortsatta kostnadsokningar
for ohidlsan leder till okade transfererings-
inkomster f6r hushillen. Det nya studiemedels-
systemet som inférdes vid halvirsskiftet forra
ret ger en positiv halvirseffekt pd inkomst-
utvecklingen dven 1 &r. Ytterligare reformer som
paverkar hushdllens transfereringsinkomster ir
bla. reformer inom arbetsskadeforsikringen,



hojt garantibelopp inom férildraforsikringen
och hojda ersittningsnivier i a-kassan. Inféran-
det av maxtaxan 1 barnomsorgen bidrar till
okningen av de reala disponibla inkomsterna
genom ligre avgifter.

Tabell 9.2 Bidrag till 6kningen av hushéllens reala

disponibla inkomster

Procentenheter

2001 2002 2003 2004
Loneinkomster 3,4 1,5 1,8 1,8
Transfereringar fran
offentlig sektor 0,7 1,0 1,5 0,4
Ovriga privata inkomster -04 -09 0,0 0,3
Skatter och avgifter -0,6 32 -13 -09
Real disponibel inkomst,
procentuell fordndring 3,0 4,8 2,1 1,7
IPI! 1,6 2,0 1,9 2,0

Nominell disponibel inkomst,
procentuell forandring 41 1,0 4,0 3,1

UImplicitprisindex for hushallens konsumtionsutgifter. i\rlig procentuell fordnd-
ring.

Anm.: Real disponibel inkomst &r deflaterad med implicitprisindex for hushéllens
konsumtionsutgifter.

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Hushillens = skatteinbetalningar bedoms falla
kraftigt 1 &r. De direkta skatterna sinks med
drygt 20 miljarder och omfattar det tredje steget
1 kompensationen fér de allminna pensions-
avgifterna, skattelittnader for pensionirer, skat-
tereduktion for fackféreningsavgifter och hojda
fribelopp 1 formogenhetsbeskattningen. Den
kraftiga nedgingen i hushillens skatter forklaras
inte bara av skattesinkningar utan dven av att
skatterna i redovisningen inte dr fullstindigt
periodiserade till ritt inkomstar.

Ar 2003 vintas Ster sysselsittningen, mitt
som antal arbetade timmar, stiga och lone-
okningarna antas uppgd till 3,5 %. Hushdllens
reala loneinkomster vintas stiga med drygt 2 %
och ger ett bidrag med knappt 2 procentenheter
till disponibelinkomstékningen. Ett antal refor-
mer ger relativt starkt 6kande inkomster frin
offentliga transfereringar, vilka stiger realt med
over 4 % och ger ett bidrag med 1,5 procent-
enheter till inkomstokningen. Reformerna
omfattar bla. hojda tak i sjuk- och férildrafér-
sikringen, hojda pensioner samt hojd ersitt-
ningsnivd vid arbetsloshet. De  offentliga
transfereringarna stiger dven till f6ljd av att det
sirskilda grundavdraget foér pensionirer ersitts
med en beskattad garantipension. Nettoeffekten
pd inkomsterna ir emellertid noll eftersom en
motsvarande 6kning sker av hushillens skatter.
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En gron skattevixling foreslds, som innebir att
inkomstskatten sinks fér vissa inkomstgrupper.
Samtidigt hjs energiskatterna med motsvarande
belopp, och hushillens reala inkomster som
helhet paverkas ej. Sammantaget beriknas real-
inkomsterna 6ka med drygt 2 %.

Ar 2004 vintas de reala inkomsterna utvecklas
1 en mer méttlig takt, ca 1,7 %.

Den underliggande disponibelinkomstutvecklingen

Utvecklingen av disponibelinkomsten péverkas
av ett antal faktorer. Foérutom okade l6ne-
inkomster, skattesinkningar och andra reformer,
paverkar dven variationer 1 hushéllens skatter pa
reavinster och periodisering av skattebetalningar
den redovisade utvecklingen.

Tabell 9.3 Den underliggande realinkomstutvecklingen

Bidrag, procentenheter

2001 2002 2003 2004

Real disponibel inkomst 3,0 4,8 2,1 1,1
Omperiodisering av skatter 31 20 -08 0,1

Periodiserade reala

disponibla inkomster 6,2 2,8 1,3 1,8
Skatt pé reavinster -18 0,0 0,1 0,1
Reformer -0,7 -08 -06 -0,
Skattesankningar -16 -19 0,0 0,0

Underliggande utveckling av

real disponibel inkomst 2,1 0,1 0,8 1,1

Sysselsattning, arbetade timmar 05 -05 0,5 0,6

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

I nationalrikenskaperna ir skatterna inte full-
stindigt periodiserade till ritt inkomstdr. Skill-
naden mellan periodiserade skatter och skatter i
nationalrikenskaperna beror frimst pd att rea-
vinsterna varierar mellan dren. Skatten pd rea-
vinster bokférs 1 nationalrikenskaperna férst
dret efter det att skattskyldigheten uppkommer.
Genom att ersitta nationalrikenskapernas skat-
ter med periodiserade skatter erhdlls skatternas
effekt pd disponibelinkomsterna det &r skatt-
skyldigheten faktiskt uppstdr. Foérra dret
dimpade periodiseringseffekten den redovisade
utvecklingen av hushillens disponibla inkomster.
I &r ir effekten den motsatta.

Reavinster 1 sig ingdr inte 1 hushillens
inkomster 1 nationalrikenskapernas redovisning.
Skatter pd reavinster reducerar diremot hus-
hillens inkomster. Om skatterna pd reavinster ir
oférindrade 1 nivi mellan &ren kommer inte
utvecklingen av  disponibelinkomsterna  att
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paverkas. Nir reavinsterna varierar kan de ge en
mirkbar effekt pd hushdllens inkomstutveckling.
Hushéllens reavinster vintas, i periodiserade
termer, falla frin ca 130 till ca 60 miljarder kro-
nor mellan 2000 och 2001, vilket innebir att
skatter pa reavinster minskar med ca 20 miljar-
der. Mellan 2001 och 2002 bedéms reavinsterna
vara ungefir oférindrade. Sammantaget ger det
en positiv effekt pd utvecklingen av hushéllens
inkomster 2001 och en neutral effekt 2002.

Diagram 9.1 Utvecklingen av hushallens underliggande
reala disponibla inkomster

Procentuell foréndring

6,0 08
50 0,6
04
40 -
02
30 r

2001 2002 2003 2004
Redovisad utveckling (vénster axel)

mmm Underligande utveckling (vanster axel)

e Sysselsattningstillvaxt, arbetade timmar (hoger axel)

Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Ett stort antal utgiftsreformer och skattesink-
ningar har genomforts och foreslds under
prognosperioden. Dessa regelindringar paverkar
hushéllens inkomster. Av tabell 9.3 och diagram
9.1 framgdr att om man rensar for effekterna
ovan s8 foljer den underliggande utvecklingen av
hushillens inkomster ungefir samma monster
som sysselsittningsutvecklingen, mitt som antal
arbetade timmar. Den underliggande utveck-
lingen ir tex. svag 2002 d& sysselsittningen,
mitt som antal arbetade timmar, faller.

9.2 Hushallens konsumtionsutgifter

Hushillens konsumtion bedéms under de nir-
maste dren stimuleras av hoga disponibla in-
komster, en stark real formégenhetsstillning och
en fortsatt 1ag arbetsloshet. Den grundliggande
synen pi konsumtionsutvecklingen framéver
dverensstimmer med den bild som skisserades 1
den ekonomiska virpropositionen fér 2002. Na-
tionalrikenskapernas (NR:s) utfall for forsta
halviret 2002 visar att dterhimtningen frin fjol-
drets dimpade utveckling hittills har blivit nigot
starkare in vintat. Detta féranleder att progno-
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sen f6r konsumtionstillvixten revideras upp for
innevarande &r. A andra sidan vintas den senaste
tidens synnerligen svaga utveckling pd aktie-
marknaden dimpa konsumtionsékningen fram-
over. Detta antas framfér allt piverka konsum-
tionstillvixten nista &r, som revideras ned nigot
jimfort med varpropositionen.

Sammantaget prognoseras hushillens kon-
sumtionstillvixt till 2,0 % 1 r och till 2,6 % nista
ar.

Under kalkyldret 2004 beriknas hushéllens
disponibla inkomster utvecklas ndgot lugnare
och konsumtionstillvixten avta till 2,5 %.

Diagram 9.2 Hushallens disponibla inkomster och konsum-

tionsutgifter
Miljarder kronor, fasta priser referensar 2001
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Anm.: Uppgifterna avser hushallssektorn exklusive Svenska kyrkan.

Kallor: Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

Konsumtionen ékade under férsta halvaret 2002

Forra dret var hushillens konsumtionsutgifter i
stort sett oférindrade jimfért med &ret innan.
Fjolarets svaga konsumtionsutveckling dr delvis
svdr att forklara. Forutsittningarna for en hog
konsumtionstillvixt var gynnsamma. De reala
disponibla inkomsterna 6kade och hushillens
reala formogenhet fortsatte att stiga. En mojlig
forklaring tll den svaga konsumtionsutveck-
lingen ir att hushillens forvintningar om fram-
tiden forsimrades patagligt 1 fjol parallellt med
att borskurserna f6ll. Hushéllen valde dirfér att
oka sitt sparande, som var exceptionellt lgt un-
der de nirmast féregiende dren. Tack vare det
dkade sparandet, framfér allt 1 bank- och forsik-
ringstillgdngar, minskade virdet av hushillens
finansiella tillgingar endast med ca 1%, trots
den svaga borsutvecklingen.

I &r har konsumtionen &terigen borjat stiga.
Enligt nationalrikenskaperna ¢kade hushillens
konsumtionsutgifter med 0,9 % under forsta
halviret jimfort med forsta halvaret 2001.



Andra kvartalet var tillvixttakten 1,3 %. Sett till
utvecklingen hela férsta halviret 1 &r var det
framfor allt konsumtionen av bilar och sillan-
kopsvaror som okade starkt. Tjinstekonsumtio-
nen, exklusive boende, utvecklades dock simre
in i fjol. Svenska hushills konsumtion i utlandet
var 1dg under forsta halviret 2002, vilket delvis
forklaras av att direktimporten av bilar avtagit
markant. Samtidigt fortsatte utlindska hushill
att konsumera férhillandevis mycket i Sverige.!!
Den relativt svaga kronkursen kan ha bidragit till
denna utveckling.

Indikatorer tyder pa en fortsatt god
konsumtionsutveckling framover

Statistiken &ver inregistreringar av bilar indikerar
en fortsatt 6kad bilkonsumtion under andra
halvaret 2002. Under tredje kvartalet steg hus-
hillens inregistreringar, exklusive direktimport,
med drygt 10 % 1 &rstakt.!? Statistiska centralby-
rins (SCB:s) siljindex visar alltjimt pd en god
utveckling 1 detaljhandeln, framfér allt inom sil-
lanképsvaruhandeln. I Konjunkturinstitutets ba-
rometer redovisar bdde dagligvaru- och sillan-
kopsvaruhandeln hég omsittningstillvixt, och
foretagen dr nojda med férsiljningssituationen.
Bida sektorerna riknar med fortsatt god tillvixt
inom den nirmaste framtiden.

Trots den negativa borsutvecklingen ir hus-
hllens férvintningar om den framtida ekono-
miska utvecklingen forhéllandevis positiva enligt
Konjunkturinstitutets undersékning av hushal-
lens inképsplaner (HIP). Detta giller bide for-
vintningarna om den egna ekonomin och den
svenska ekonomin 1 allminhet. Den samlade
tillférsikesindikatorn, CCI, steg kraftigt efter
drsskiftet och har sedan dess 1 stort sett legat
kvar pd denna nivd.® En viktig férklaring till
hushdllens férhillandevis starka tillero till sin
egen och landets ekonomi ir sannolikt det allt-
jimt stabila liget pd arbetsmarknaden. Antalet

1 Fér att mita svenska hushills totala konsumtionsutgifter gér NR en
uppskattning av svenska hushdlls konsumtion i utlandet och utlindska
hushélls konsumtion i Sverige. Den senare ir en negativ post i hushillens
konsumtionsutgifter i NR.

12 Inregistreringsstatistiken bor tolkas med férsiktighet. Under andra
kvartalet 2002 minskade hushillens inregistreringar, exklusive
direktimport, med 2 % enligt SCB. Samtidigt 6kade konsumtionen av nya
bilar med 12 % enligt NR. Tidigare har diskrepansen mellan
inregistreringarna och konsumtionen enligt NR varit betydligt mindre.

13 cCliren sammanvigning av svaren pi ett antal frigor, rérande bla.
utsikterna fér svensk och egen ekonomi.
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sysselsatta bedéms 6ka igen nista ar och arbets-
l6sheten forvintas fortsitta minska ndgot for att
uppga till 3,8 % &r 2003 (se avsnitt 6).

Diagram 9.3 Hushallens tillforsiktsindikator (CCl)
Nettotal, procent
40
30 -
20 +

10 + /\f\
0

-40 t t t t t t t t t
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Anm.: Serien &r bruten 1 januari 2000 och 2002 pa grund av metodomldggningar.
Kéllor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Sammantaget talar bide utfallet och indikatorer
for andra halvdret for en relative hég konsum-
tionstillvixt 1 &r.

Tudelad formogenhetsutveckling under de
senaste aren

Utvecklingen av hushéllens finansiella tillgingar
har varit dramatisk de senaste dren. Under 1990-
talets andra hilft 6kade virdet visentligt. Hus-
hdllens finansiella bruttoférmégenhet nddde sin
héjdpunkt 1 mars 2000 och har sedan dess mins-
kat successivt. Under forsta halvaret 1 r mins-
kade virdet av tillgdngarna i aktier och fondan-
delar med 20 %. Samtidigt 6kade hushallens pla-
ceringar, och virde, 1 forsikrings- och banktill-
gingar. Dirmed minskade de totala finansiella
tillgingarna med endast 5 %.

Tabell 9.4 Hushallens finansiella formégenhet

Vérde vid respektive éars (kvartals) slut, miljarder kronor, I6pande priser

1998 1999 2000 2001 2002 kv 2
Finansiella tillgdngar' 2130 2676 2573 2549 2417
varav aktier 561 765 670 492 388
fondandelar 308 488 451 468 380
bankinldning 447 450 441 489 521
obligationer 164 139 107 97 97
forsakrings-
sparande 560 733 800 889 920
dvrigt 90 101 104 114 111
Finansiella skulder 967 1050 1147 1248 1289
Finansiell
nettoformdgenhet 1163 1626 1426 1301 1128

! Exklusive kollektiva farsakringar, bostadsrattsandelar och posten "6vriga finan-
siella tillgangar” som ingar i finansrakenskaperna.
Kélla: Statistiska centralbyrén (finansrakenskaperna).
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Hushéllens skuldsittning fortsatte att stiga un-
der forsta halviret 1 r, vilket medférde att den
finansiella nettoférmogenheten sjonk med drygt
13 %. En stor del av hushillens finansiella skul-
der utgérs av bostadslin. Skuldsittningen foljer
dirfér 1 stor utstrickning utvecklingen av den
reala formogenheten, hir definierad som till-
gingsvirdet av smhus och bostadsritter (se dia-
gram 9.4).

Diagram 9.4 Hushallens bruttoskuld och reala férmdgenhet

i forhallande till disponibel inkomst
Procent
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Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Enligt statistik frin SCB har priserna pd silda
smahus hittills 1 &r fortsatt att stiga. Under férsta
halviret steg smahuspriserna med drygt 5%
jimfért med motsvarande period féregdende ar.
En mojlig forklaring till prisuppgéngen ir ett be-
grinsat utbud och fortsatt stor efterfrigan till
foljd av l8ga rintor. Enligt finansrikenskaperna
okade dessutom hushillens tillgdngsvirde 1 bo-
stadsritter med 6 % under forsta halviret.!
Trots hushillens férsimrade finansiella for-
mogenhetsstillning under andra kvartalet 1 &r var
konsumtionen férhillandevis hog. Hur mycket
hushéllens konsumtion pdverkas av deras férsva-
gade finansiella férmoégenhetsstillning dr oklart.
Till viss del uppvigs sannolikt den férsvagade
finansiella stillningen av féormogenhetsuppbygg-
naden 1 reala uillgingar. Likvil torde hushillens
minskade totala formdgenhet paverka deras kon-
sumtion. Den empiriska forskningen om f6rmo-
genhetseffekter pd konsumtion ger inga entydiga
resultat. Resultaten varierar 1 hog grad mellan
olika linder, tidsperioder och férmégenhets-
mitt. Hushéllens forsvagade finansiella stillning

14 En del av virdedkningen i hushillens tillgdngar i bostadsritter
forklaras av en 6kad bostadsrittsstock till f6ljd av omvandlingen av
hyresritter till bostadsritter.
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bedéms dock med viss efterslipning bromsa
konsumtionsdkningen nigot framéver. For pro-
gnosperioden antas inga ytterligare omfattande
svingningar pd borsen. En risk 1 prognosen ir att
kraftiga forsimringar 1 hushéllens balansrik-
ningar, t.ex. pd grund av fallande aktiekurser eller
huspriser, med viss fordrojning paverkar kon-
sumtionen negativt.

Normalisering av hushallens sparande under
2002 och 2003

Efter krisdret 1993 minskade hushillen succes-
sivt sitt sparande till och med 2000. Vid slutet av
perioden 6versteg hushillens konsumtion till
och med inkomsterna (se diagram 9.5). En for-
klaring till den liga sparkvoten ir att den mycket
gynnsamma férmoégenhetsutvecklingen gjorde
att hushdllen valde att minska sitt sparande. Un-
der perioden okade ocksd hushillens konsum-
tion av varaktiga varor, framfér allt bilar, mycket
kraftigt. Dessa varor kan i ekonomisk bemir-
kelse betraktas som investeringar, dvs. som ett
slags realt sparande, vilket kan motivera ett ndgot
ligre finansiellt sparande.

I fjol var férmogenhetsutvecklingen mindre
fordelaktig och hushéllens konsumtion 1 inve-
steringsliknande varor minskade markant. Detta
fick som f6ljd att hushillens sparande &terigen

okade.

Diagram 9.5 Hushallens nettosparkvot
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Anm.: Sparande, exklusive avtalspensioner, i forhallande till disponibel inkomst.
Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Mot bakgrund av férmégenhetsutvecklingen
hittills 1 &r dr det rimligt att anta att sparandet
fortsitter att 6ka. Visserligen vintas konsumtio-
nen av varaktiga varor tillta nigot framéver, men
inte 1 samma utstrickning som under senare de-
len av 1990-talet.

Sparkvoten, exklusive sparande 1 avtalspensio-
ner, bedéms uppga till 3,5 % 1 r och 3,0 % nista



3r. Utvecklingen under prognosperioden kan ses
som en &tergdng till en mer normal niv pd spa-
randet efter det mycket liga sparandet under pe-
rioden 1998-2000. En uppging i1 sparandet syn-
tes ocksd i borjan av 1990-talet som en f6ljd av
ett antal & med negativt sparande, iven om upp-
gingen da var betydligt kraftigare.

Under kalkylret 2004 beriknas sparandet
falla tillbaka nigot. En forklaring dr att inga re-
former eller skattesinkningar ir beslutade for
2004. Dirmed blir ocksd de beriknade inkomst-
okningarna forhillandevis liga.

Tabell 9.5 Hushallens nettosparkvot

Procent
2001 2002 2003 2004
Exklusive sparande i avtalspensioner 08 35 30 22
Inklusive sparande i avtalspensioner 48 72 69 64

Anm.: Sparande i forhdllande till disponibel inkomst.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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10 Investeringar

Investeringarna 1 niringslivet faller pa bred front
1 &r. Nedgingen ir en konsekvens av tidigare
héga investeringsnivier och den &verraskande
kraftiga avmattningen 1 sdvil den internationella
som den inhemska ekonomin férra dret. Minga
branscher har dirfor éverkapacitet. Aven en for-
simrad lénsamhet och osikerhet om den globala
efterfrigeutvecklingen framover dimpar inve-
steringsviljan. Redan i &r bedéms dock resursut-
nyttjandet successivt stiga och under nista ar
vintas investeringarna 1 niringslivet oka igen.
Bostadsbyggandet har tagit fart och vintas fort-
sitta att Oka 1 god takt bide i &r och nista ar
samtidigt som den offentliga sektorns invester-
ingar stiger bl.a. tack vare de statliga satsningarna
1infrastrukturen.

I &r vintas inkopen och egenproduktionen av
datorprogram, vilka utgér ca 15 % av de totala
investeringarna, minska for forsta gdngen sedan
1996. Nedgingen berér flertalet sektorer. Nista
&r forutses en viss dterhimtning ske av dessa in-
vesteringar.

Sammantaget beriknas de totala investering-
arna minska med 1,5 % 1 4r och 6ka med 4,6 %
nista dr, se tabell 10.1. Prognosen innebir att
investeringarnas andel av. BNP minskar 2002
men 6kar 2003, se diagram 10.1.

I slutet av nista &r antas det fortfarande finnas
lediga resurser pd arbetsmarknaden, vilket moj-
liggor att BNP-tillvixten kan 6verstiga den ling-
siktigt hillbara r 2004. Dirmed beriknas iven
investeringarna 6ka i relativt hog takt.

Tabell 10.1 Investeringar

Procentuell volymféréndring

2001 2002 2003 2004

Néringslivet 0,5 -34 33 57
Varuproducenter -3,6 -3,3 49 -
Tjansteproducenter 35 -35 2,2 -

Bostader 83 51 121 50

Offentliga myndigheter 1,4 35 4,3 2,3
Stat 0,3 5,1 6,1 2,2
Kommuner 2,4 2,0 2,4 2,3

Totalt 1,5 -1,5 4,6 5,1
Byggnader 1,2 0,7 6,9 4.6
Maskiner 2,1 -2,8 3,6 58
Ovriga® 0,2 24 2,4 42

!'| huvudsak datorprogram.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Diagram 10.1 Investeringar

Procent av BNP

25 -
Ovrigt naringsliv
I El-,gas-, vattenverk
20 L Myndigheter
M Bostéder
M Industrin

80 8 8 8 8 90 92 94 9% 98 00 02
Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

10.1 Naringslivet
Fallande investeringar i de varuproducerande
branscherna aven i ar

I samband med férra drets avmattning i sdvil den
inhemska som den internationella efterfrigan
foll kapacitetsutnyttjandet 1 industrin snabbt.
Som en konsekvens dirav minskade industrins
investeringar med 4 % foérra dret. Bilden av ett
fallande resursutnyttjande stimmer &verens med
utvecklingen av kapitalkvoten, se diagram 10.2.15

Diagram 10.2 Kapitalkvoten och kapacitetsutnyttjandet i

industrin

Kapitalkvot, inverterad Procent
92
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045 ——+—+—+—+—+—+—+—t+—t—t—t—t—t—t—t—t—t—t—t—t—t——t 76
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Kéllor: Statistiska centralbyran, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

15 Kapitalkvoten beriknas som virdet av maskiner, byggnader och
anliggningar i slutet av nirmast foregdende &r i foérhillande till
produktionen det aktuella dret. En nedging i kapitalkvoten innebir att
kapacitetsutnyttjandet 6kar. Observera att i diagram 10.2 ir kapitalkvoten
inverterad.



Nedgingen i1 kapacitetsutnyttjandet avstannade
under forsta halviret 1 &r som en f6ljd av den
overraskande kraftiga ©kningen av industri-
produktionen. Det finns dock tecken som tyder
pa att produktionsuppgingen var tillfilligt stark.
Savil Konjunkturinstitutets (KI:s) barometer
som Inkopschefsindex visar att produktions-
okningen har bromsats upp samtidigt som fére-
tagen allgdmt dr missndjda med lagrens storlek.
Tack vare det starka utfallet f6r forsta halviret
beriknas industriproduktionen indd ¢ka med ca
2,5 % 14r, se avsnitt 5.1.

En deflatering av Statistiska centralbyrins
(SCB:s) investeringsenkit for maj visar att indu-
striféretagen har planer som innebir en volym-
okning pd ca 2 % 1 &r. Emellertid finns det ett
mycket tydligt historiskt monster att féretagen
vid denna tidpunkt kraftigt overskattar inve-
steringsutvecklingen. Enkiten bor dirmed tolkas
som att investeringarna i industrin faller 1 2r,
vilket bekriftar bilden av att det 1 dagsliget finns
ledig produktionskapacitet som kan tas 1 ansprik
nir efterfrigan 3ter stiger. Aven orderingingen
frin hemmamarknaden till maskinindustrin, som
den presenteras 1 KI:s barometer, indikerar en
svag investeringsutveckling i dr. Orderingingen,
som med ndgra kvartal brukar féregd forind-
ringar 1 industrins investeringar, var mycket I3g
under storre delen av forra dret och inledningsvis
1 dr, men har vint uppdt under andra kvartalet.
Det ir siledes mycket som tyder pd att inve-
steringsutvecklingen blir svag dven i &r och att
det drojer till nista &r innan behov av kapacitets-
utbyggnad uppstdr igen. I dr beriknas invester-
ingarna 1 industrin falla med 5 %, men nista &r
okar de med 6 % d& en ytterligare forstirkning
av industrikonjunkturen forutses.

Prognosen innebir att kapitalkvoten 1 ar ligger
kvar pd forra drets nivd for att sedan sjunka i
samband med den hégre produktionstillvixten
2003 och 2004, se diagram 10.2.

Inom 6vriga varuproducerande branscher ir
bilden splittrad. Generellt sett dr emellertid ut-
vecklingen dimpad 1 jimforelse med de senaste
dren. Byggkonjunkturen har forsvagats nigot
inledningsvis 1 ir. Nedgingen torde delvis hinga
samman med en minskning 1 byggandet av
kommersiella lokaler och med att investering-
arna 1 den tredje generationens mobiltelefonnit
inte har varit tillrickligt omfattande fér att kom-
pensera nedgdngen av vriga telekommunika-
tionsinvesteringar, se nedan. De senaste 3rens
starka konjunktur har ocksd medfért att bygg-
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foretagen har gjort forhillandevis stora inkép av
bl.a. maskiner, och dirfér vintas dessa inkop
minska 1 omfattning 1 ir. Tack vare ett 6kat
bostadsbyggande och statliga satsningar pa vigar
och jirnvigar vintas byggkonjunkturen stirkas
framéver, och dirmed tilltar dven behovet av att
utdka maskinparken. Investeringarna i energi-
sektorn svinger kraftigt. Forra dret noterades en
nedgdng pa nirmare 3 %. For 1 r dr dock inve-
steringsplanerna expansiva i denna sektor. Dir-
emot férutses en svag investeringstillvixt inom
jord- och skogsbruk.

Sammantaget beriknas de varuproducerande
branschernas investeringar, dir industrin domi-
nerar, minska med 3 % 1 ir men 6ka med 5 %
ndsta dr.

Tabell 10.2 Varuproducenters investeringar

Procentuell volymférandring

2000 2001 2002 2003
Jord- och skogsbruk,
fiske -2,5 -3,0 -1,7 2,1
El-, gas- vdrme- och
vattenverk 58 -2,8 6,4 2,0
Byggindustri -2,2 0,1 -6,1 3,7
Industrin 2,5 -43 -5,0 6,0
Totalt 2,0 -3,6 -3,3 49

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Bred nedgang i tjanstebranscherna i ar

Tjinstebranscherna karaktiriseras 1 &r av en bred
nedgdng 1 investeringarna till f6ljd av den av-
mattning 1 hushillens konsumtion och industri-
konjunkturen som skedde férra gret. Aven om
statistiken inte ir heltickande framgir det av
KI:s barometer att 16nsamheten har forsimrats i
flera tjinstebranscher det senaste dret, vilket del-
vis torde forklaras av foérhillandevis héga lone-
okningar 1 kombination med en dimpad forsilj-
ningstillvixt. Férsvagningen av byggkonjunktu-
ren tillsammans med en vikande orderingdng till
arkitekter samt till byggkonsulter och tekniska
konsulter indikerar ocksd en fortsatt svag inve-
steringsutveckling.

Den allminna avmattningen i ekonomin 1 fjol
sldr med viss fordrojning igenom pd branscher
som tex. foretagstjinsteverksamhet, hushlls-
yanster samt hotell och restaurang, vars inve-
steringar vintas falla i ir. Aven fastighetsforvalt-
ning, med stor andel bygginvesteringar, forutses
ha en svag investeringsutveckling. Utdver den
dimpade byggkonjunkturen visar ocks3 stigande
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vakanstal 1 storstadsomridena samt fallande pri-
ser pd kommersiella lokaler pd ett mycket be-
grinsat utbyggnadsbehov inom fastighetsfor-
valtning, se diagram 10.3. I transportsektorn
forutses en investeringsminskning 1 &r. Ned-
gangen mildras emellertid av férhéllandevis stora
inkép av fartyg och flygplan under forsta
halvéret.

Diagram 10.3 Fastighetspriser

Index, 1981=100
400
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Kélla: Statistiska centralbyran.

Handeln skiljer sig frdn andra branscher sitill-
vida att forsiljningen har okat, forvintningarna
ir optimistiska och l6nsamheten uppges vara
forhallandevis god. Enligt SCB:s enkiit har dock
foretagen 1 denna bransch terhdllsamma inve-
steringsplaner. Orsaken till det dr troligen att
handeln har expanderat kraftigt de senaste &ren
och dven om utbyggnadstakten faller tillbaka si
innebir det ind4 betydande investeringsvolymer.

Investeringstillvixten i branschen fér post-
och telekommunikationer har reviderats ned
kraftigt jimfort med tidigare prognoser. Nu fér-
utses endast en blygsam investeringsdkning i
denna bransch bide 1 4r och nista 3r, vilket beror
pa att utbyggnaden av den tredje generationens
mobiltelefoni endast antas kompensera for
minskningar av andra investeringar 1 denna
bransch. Bidraget frin branschen post- och tele-
kommunikationer till den totala investerings-
tillvixten antas minska frin 0,7 procentenheter
forra dret till endast ca 0,1 procentenhet per &r
2002 och 2003.

Sammantaget beriknas investeringarna 1
yjinstebranscherna falla med ca 3,5 % 1 &r. Det ir
mycket svirt att bedéma nir behov av ckade in-
vesteringar uppstar i tjinstesektorn 1 igen. Inom
minga branscher, t.ex. fastighetsforvaltning, ir
risken 6verhingande att utvecklingen blir svag
dven nista &r och att det drdjer innan invester-
ingskonjunkturen &ter stirks. Till foljd av den
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forhdllandevis milda avmattningen 1 tjinstesek-
torn forra dret och att en betydande dterhimt-
ning av produktionstillvixten vintas ske redan i
&r bedoms emellertid investeringarna i tjinste-
branscherna 6ka med ca 2 % 2003.

Tabell 10.3 Tjansteproducenters investeringar

Procentuell volymférandring

2000 2001 2002 2003
Handel 6,1 3,2 -1,8 1,1
Finansiell verksamhet -45 52 -2,3 2,4
Foretagstjanster 45 9,0 -39 1,4
Fastighetsforvaltning! 10,9 9,6 4,7 2,1
Hushallstjanster 15,1 1,5 -2,7 2,2
Ovrig
tjansteverksamhet 18,4 -1,3 -1,4 3,1
dérav
Transport 7,1 -8,7 -2,6 34
Post och tele 53,3 13,1 1,9 3,0
Hotell, restaurang 8,0 -1,0 -6,9 1,2
Ovrigt 23,9 6,8 0,4 2,6
Totalt 10,9 3,5 -35 2,2

! Exklusive bostader.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

10.2  Offentliga myndigheter

Sedan mitten av férra dret har statens invester-
ingar successivt okat. Det dr framfér alle
maskininvesteringarna som har stigit. Till skill-
nad frdn andra sektorer har egenproduktionen av
datorprogram okat kraftigt. Aven bygginvester-
ingar har tilltagit, om 4n i mindre omfattning.
Detta stimmer 6verens med Kl:s barometer av-
seende vig- och anliggningsbyggande som visar
att liget har forbittrats under det senaste &ret
men att tillvixten i denna bransch fortfarande ir
forhdllandevis 13g. De tkade resurser som har
avsatts for dtgirder i infrastrukturen bedéms in-
nebira att statens bygginvesteringar stiger 1 be-
tydande omfattning framéver.

Aven inom kommunala myndigheters verk-
samheter bedéms det finnas bide behov av och
finansiellt utrymme for okade investeringar de
nirmaste dren. Uppgingen 1 kommunala sek-
torns investeringar hdlls dock tillbaka nigot 1 4r
pa grund av att inkdpen och egenproduktionen
av datorprogram, liksom 1 niringslivet, vintas
minska.



10.3  Bostéader

Antalet pdbérjade nybyggnationer av ligenheter
beriknas ha uppgitt till ca 19500 forra dret.'¢
Jimfort med dret innan motsvarar det en upp-
ging pa nistan 17 %. Inledningsvis 1 &r har ut-
vecklingen varit fortsatt stark. Framfér allt under
forsta kvartalet noterades en kraftig uppging.
Direfter har utvecklingen dimpats ndgot men
inte mer dn att antalet piborjade nya ligenheter
under forsta halviret som helhet ¢kade med
drygt 25 % jimfort med samma period i fjol.
Antalet ombyggnationer, som totalt utgdr ca
40 % av bostadsinvesteringarna, har diremot
varit forhdllandevis konstant de senaste dren och
nigra stora forindringar férvintas inte fram-
over.V”

Det ir byggandet av flerbostadshus som har
fortsatt att utvecklas positivt i &r medan byggan-
det av smdhus alltjimt befinner sig pa en l3g niva.
En successiv uppging 1 smihusbyggandet vintas
dock framover, bland annat eftersom antalet or-
der wll trihusfabrikanterna vint upp. Nista &r
beriknas antalet piborjade nybyggnationer av
smahus bli nigot hogre dn 1 &r. Smahuspriserna
pd andrahandsmarknaden har efter en kortare
periods avmattning under viren &ter bérjat stiga.
Till och med augusti har priserna stigit med 1 ge-
nomsnitt 5% for samtliga lin jimfort med
samma period i fjol. I nistan hela landet konsta-
teras prisdkningar, vilka pi sikt paverkar
smahusbyggandet positivt.

Flera faktorer talar fér en fortsatt okning av
bostadsbyggandet. De underliggande drivkraf-
terna for bostadsinvesteringarna ir forhllande-
vis gynnsamma. Hush8llens samlade férmogen-
het ir, trots borsnedgingen, férhdllandevis stark.
De disponibla inkomsterna beriknas ¢ka kraftigt
1 &r, och liget pd arbetsmarknaden vintas vara
fortsatt stabilt de nirmaste &ren. Investering-
sbidragen till byggandet av hyresritter samt sts-
den tll studentbostider och ekologiskt byg-
gande vintas ocksd bidra tll = okade
bostadsinvesteringar de nirmaste &ren. Vissa
omstindigheter antas emellertid dven fortsitt-
ningsvis hilla tillbaka byggandet. Hit hor bristen
pa planerad tomtmark i de expansiva storstads-

16 Sratistiken avser antal bostadsligenheter som pdbérjats i smihus och

flerbostadshus.

7 Ombyggnationer avser tillskott av ligenheter, t.ex. genom att vindar
inreds, befintliga hus byggs till eller lokaler byggs om till ligenheter.
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omridena och svag lénsamhet 1 nyproduktion av
hyresritter. Nya storre bostadsomriden kriver
tex. ofta omfattande investeringar i nya kom-
munikationer, vilket kan orsaka en férdréjning
av bostadsbyggandet. Efter en tid med hog ef-
terfrigan pd bostider och tilltagande brist i flera
stider forvintas bostadsbyggandet nu, med en
viss férdréjning, kunna ta fart.

Diagram 10.4 Paborjade nybyggnationer av ldgenheter

Antal ldgenheter, tusental
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M Flerbostadshus
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Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Sammantaget prognoseras en Okning av bo-
stadsinvesteringarna de nirmaste dren. I &r be-
riknas antalet pibérjade nybyggnationer av li-
genheter uppg? till 23 000 for att direfter stiga
till ndra 25 000 nista 4r. Trots den uppging som
forutses befinner sig bostadsbyggandet alltjimt
pd historiskt 18ga nivder. Under 1970-talet
paborjades 1 genomsnitt 75 000 nybyggnationer
av ligenheter per &r. Under 1980-talet var mot-
svarande siffra 42 000. Nimnas kan ocksd att
under 1990-talet uppgick antalet byggstarter till
26 500 i genomsnitt per 4r efter en god inledning
men mycket svag avslutning pd decenniet.

10.4 Lager

Den justering av handelns lager som inleddes re-
dan under andra kvartalet forra 8ret fortsatte nd-
got 6verraskande inledningsvis 1 &r. Lageruttaget
1 handeln under forsta kvartalet i &r dimpade
produktionsutvecklingen med ca 1 % av BND.'8
Under andra kvartalet var handelns lagerinve-

18 Bidraget dr beriknat som lagerinvesteringarna aktuellt kvartal i &r
minus lagerinvesteringarna motsvarande kvartal 2001, vilket stills i
relation till BNP motsvarande kvartal 2001. Berikningen visar siledes
bidraget till den procentuella férindringen av BNP 6ver fyra kvartal.
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steringar didremot i det nirmaste tillvixtneutrala.
Neddragningen av lagren i bérjan av dret under-
littades av att hushdllens efterfrigan och detalj-
handelns férsiljning var hog. Enligt KI:s baro-
meter ir foretagen f6r nirvarande férhillandevis
ndjda med lagrens storlek. Inga stdrre forind-
ringar av handelns lager vintas dirmed ske fram-
over.

Aven en lagerjustering i industrin dimpade
produktionsutvecklingen under forsta halvdret i
ar, och di sirskilt under andra kvartalet. KI:s ba-
rometer fér andra kvartalet visar dock att
industriféretagen da, liksom under storre delen
av forra &ret, fortfarande var missndjda med
lagersituationen. Missnéjet giller bide rivaror
och  firdiga  varor.  Samudigt  Skade
industriproduktionen under férsta halviret
enligt nationalrikenskaperna. Denna
overraskande  och  nigot  motsigelsefulla
utveckling visar att industrikonjunkturen innu
inte har stirkts 1 ndgon stérre omfattning, och
att produktionsuppgingen under forsta halviret
sannolikt var tllfilligt hég. De fortsatta lager-
problem som framgdr av KI:s barometer bedoéms
innebira att det finns ytterligare behov av att re-
ducera industrins lager. Denna anpassnings-
process beriknas vara slutford under tredje
kvartalet 1 &r. Direfter vintas en planerad lager-
uppbyggnad ske 1 industrin 1 samband med att
industrikonjunkturen blir allt starkare och pro-
duktionen okar.

Sammantaget bedéms de totala lagerinvester-
ingarna 1 &r dimpa BNP-utvecklingen med mot-
svarande 0,4 % av BNP. Mot bakgrund av 4rets
relativt stora lageruttag ger nista &rs blygsamma
lagerokning dnd3 ett positivt tillvixtbidrag pa
0,4 % av BNP.
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11 Den offentliga sektorn

Den offentliga sektorns finansiella sparande-
dverskott beriknas minska framéver. Sparandet
bedéms dock vara i linje med mélet om ett 6ver-
skott pd 2 % av BNP 1 genomsnitt éver kon-
junkturcykeln. Det positiva sparandet medfér en
successiv forstirkning av den finansiella netto-
stillningen.

11.1 Den konsoliderade offentliga sektorn

Finansiellt sparande

Ar 2001 uppgick den offentliga sektorns
finansiella sparande till 105 miljarder kronor
eller 4,8 % av BNP. Det hoga sparandet f6rra
dret beror delvis pd ofullstindig periodisering i
nationalrikenskapernas (NR:s) redovisning av
skatter, som sammantaget forstirkte det redo-
visade sparandet med 2,5 % av BNDP, se tabell
11.1.  Periodiseringseffekter =~ uppkommer
huvudsakligen till 6ljd av variationer 1 bolags-
och reavinster. Skatten pd dessa redovisas 1 NR
med ett drs efterslipning. Den exceptionellt
héga nivdn av skatteinkomster pd bolags- och
reavinster 2000 redovisas sdledes 2001. Justerat
for skatteperiodiseringen uppgick sparandet
torra aret till 2,3 % av BNP.

Tabell 11.1 Offentliga sektorns finansiella sparande

Procent av BNP
2000 2001 2002 2003 2004

Finansiellt sparande

enligt NR/ENS 3,7 4,8 1,7 1,5 1,6
Skatteperiodisering L0 -25 -05 0,1 02
Sparande med

periodiserade skatter 4,1 2,3 1,2 1,6 1,7
Engéngseffekter -0,5

Justring for BNP-gap -0,2 0,5 0,6 0,4 0,1
Strukturellt sparande 4,0 2,8 1,8 2,0 1,8
BNP-gap 03 -07 -09 -05 -02

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Det finansiella sparandet vintas minska kraftigt
2002, till stor del till f6ljd av att den stora perio-
diseringseffekten hojde sparandet 2001. Enligt
redovisningen 1 NR vintas sparandet uppga till
1,7 % av BNP 1 dr. Med periodiserade skatte-
inkomster dr sparandet 0,5 procentenheter ligre.
For &ren 2003 och 2004 beriknas sparandet
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enligt NR till 1,5 respektive 1,6 % av BNP. Med
periodiserade skatter dr sparandet nigot hogre.

Om det skatteperiodiserade sparandet dven
justeras for konjunkturliget och engingseffekter
erhdlls ett métt pd sparandets underliggande,
strukturella, nivd. (Bedomningen av det
strukturella sparandet beskrivs nirmare 1 avsnitt
11.5.) Det strukturella sparandet beriknas
minska successivt frin 4 % 2000 till 1,8 % 2002.
Denna utveckling avspeglar skattesinkningar
och andra reformer, med iven en kraftig
nedging av skatteinkomster pi bolags- och
reavinster. Aren 2003 och 2004 beriknas det
strukturella sparandet tll 2 % respektive 1,8 %
av BNP, vilket ligger 1 linje med mélet om ett
dverskott pd 2% av BNP i genomsnitt Sver
konjunkturcykeln.

Tabell 11.2 Den offentliga sektorns finanser

Miljarder kronor

2001 2002 2003 2004

Inkomster 1284 1270 1324 1376
procent av BNP 592 56,5 55,9 55,4
Skatter och avgifter 1160 1142 1192 1240
procent av BNP 535 50,8 504 499
Kapitalinkomster 49 52 54 56
Ovriga inkomster 74 76 77 80
Utgifter 1179 1232 1289 1337
procent av BNP 54,4 54,8 54,5 53,8
Utgifter exkl. rantor 1105 1165 1221 1269
procent av BNP 51,0 51,8 51,6 51,1
Rénteutgifter 74 67 67 68
procent av BNP 34 3.0 2,8 2,8
Finansiellt sparande 105 38 35 39
procent av BNP 48 1,7 1,5 16
Finansiell stallning
Nettoskuld -5 -35 -82 -1
procent av BNP -0,2 -1,5 =35 4,9
Konsoliderad bruttoskuld 1226 1207 1205 1225
procent av BNP 56,6 536 50,9 493

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Mellan 2001 och 2002 beriknas det finansiella
sparandet enligt NR minska med 67 miljarder
kronor eller 3 % av BNDP, se tabell 11.2. Ned-
gdngen beror huvudsakligen p& att skatte-
inkomsterna minskar som andel av BNP
(skattekvoten) frdn 53,5 % till 50,8 %, dvs.
med 2,7 procentenheter. Fallet 1 skattekvoten
ir s3 stort att skatteinkomsterna iven minskar
1 nominella termer. Utgiftskvoten vintas sam-
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tidigt 6ka med 0,4 procentenheter till 54,8 %
av BNP. Ar 2003 sjunker bide inkomster och
utgifter som andel av BNP, trots att en
omliggning till beskattade garantipensioner
medfor att sdvil skatter som utgifter stiger
med 0,5 procent av BNP. Nedgingen av
inkomster och utgifter som andel av BNP
fortsitter 2004.

Den finansiella stallningen

Den offentliga sektorns finansiella tillgingar
och skulder redovisas 1 Statistiska central-
byrans finansrikenskaper. Enligt de regler som
giller inom EU (ENS-95) virderas tillgdngar
och skulder till marknadspris. Det innebir att
forindringen av den finansiella nettostill-
ningen inte bara bestims av det finansiella spa-
randet utan ocksi pdverkas av virdeférind-
ringar pd finansiella tillgdngar och skulder. Det
giller sdvil orealiserade som realiserade
virdeférindringar.

Den offentliga sektorns finansiella férmogen-
het 1990 uppgick till ver 100 miljarder kronor
eller 8 % av BNP. Under den djupa krisen 1
bérjan av 1990-talet férsimrades den finansiella
stillningen snabbt. Férmégenheten vindes till
en nettoskuld som 1996 var 467 miljarder kronor
eller nira 27 % av BNP. Sedan 1996 har den
finansiella  stillningen forbittrats och 2001
vindes nettoskulden &ter igen till en positiv f6r-
mogenhet.

Overskotten i den offentliga sektorns finan-
siella sparande medfér en fortsatt forbittring av
den finansiella stillningen. Genom att &ver-
skotten frdn och med 2002 ligger 1 &lders-
pensionssystemet kommer férmogenheten att
vixa genom ackumulering av finansiella
tillgdngar bide 1 férdelningssystemet och i
premiepensionssystemet.

Den konsoliderade bruttoskulden definieras
av EU-regler (Maastricht-villkoren). Definitio-
nen innebir att den offentliga sektorns brutto-
skuld minskas med den offentliga sektorns inne-
hav av interna skulder. For svenska foérhdllanden
innebir definitionen att den konsoliderade
bruttoskulden bestdr av statsskulden till nomi-
nellt virde och kommunsektorns skulder pd
kreditmarknaden med avdrag fér AP-fondens
innehav av statsobligationer. Virderingen sker
till nominellt virde, vilket bl.a. innebir att noll-
kupongsobligationer har ett hogre virde dn det

60

anskaffningsvirde som Riksgildskontoret redo-
visar 1 statsskulden.

Den konsoliderade skulden uppgick vid
utgdngen av 2001 till 56,6 % av BNP, vilket
underskrider referensvirdet inom EU p4 60 % av
BNP. Minskningen av statsskulden under 2002
och 2003 vintas medféra motsvarande minsk-
ning av den konsoliderade bruttoskulden. Nir
statsskulden okar 2004 stiger ocksd den konsoli-
derade skulden. Skuldékningen ir dock inte
storre dn att den konsoliderade bruttoskulden
fortsitter att minska som andel av BNP.

Jamforelse med 2002 ars ekonomiska
varproposition

Prognosen for det finansiella sparandet for
2002-2004 ir nedjusterad jimfért med
bedémningen 1 den ekonomiska varproposi-
tionen. S&vil inkomster som utgifter dr emel-
lertid hogre in vad som di beriknades. For
2003 har inkomsterna reviderats upp med 8
miljarder kronor och utgifterna med 14 miljar-
der kronor, varav 11 miljarder kronor beror pd
hégre kommunala konsumtionsutgifter.

Skatter och avgifter

De skatter som redovisas 1 den offentliga sek-
torn dr nigot ligre in de totala skatterna. I
nationalrikenskaperna (NR) redovisas nim-
ligen inte den del av mervirdeskatten och
tullinkomsterna, som ingdr i avgiften till EU,
som transaktioner i den offentliga sektorn,
utan som en skatt till utlandet.

Ar 2001 uppgick de totala skatteinkomsterna
enligt NR till 54,2 % av BNP, se tabell 11.3. Den
hoga skattekvoten 1 NR beror pd den ovan
beskrivna periodiseringen av skatteinkomsterna i
NR. Om man periodiserar skatterna till det
inkomstdr skatten avser fir man en mer ritt-
visande bild av skattekvotens nivd, som periodi-
serat uppgick till 51,8 %. I ar sjunker den totala
skattekvoten enligt NR med 3 procentenheter
till 51,1 %. Den periodiserade skattekvoten
minskar med endast 1 procentenhet till 50,6 %,
vilket 1 stort sett avspeglar &rets skatte-
sinkningar.

Ar 2003 avskaffas det sirskilda grundavdraget
for pensionirer och ersitts med en beskattad
garantipension, vilket bidrar till en 6kning av



skattekvoten med 0,5 % av BNP. I budget-
propositionen forslis att hojda energiskatter
vixlas mot sinkta inkomstskatter genom en
hojning av grundavdraget. En héjning av
kommunalskatterna med 0,25 procentenheter
vintas nista &r. Sinkt mervirdesskatt aviseras for
vissa bostider. Forindringarna bidrar tll att den
periodiserade skattekvoten stiger till 50,9 %.
Diremot sjunker skattekvoten enligt national-
rikenskapernas redovisning till 50,8 %, bl.a. till
foljd av successiva genomslag av 2002 4rs skatte-
sinkningar. I prognosen fér 2004 utvecklas
skattebaserna lingsammare in BNP, vilket
bidrar tll att skattkvoten faller sdvil enligt NR
som 1 periodiserade termer.

Tabell 11.3 Skatter och avgifter

Procent av BNP
2001 2002 2003 2004
Hushéllens skatter och avgifter 22,1 20,1 20,1 20,0
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Utgifter

Ar 2001 uppgick den offentliga sektorns
utgifter som andel av BNP (utgiftskvoten) till
54,4 %, vilket ir den ligsta nivin sedan 1976.
Utgiftskvoten stiger med 0,4 procentenheter i
ar, trots minskade rinteutgifter. Ar 2003
beriknas utgiftskvoten &ter minska, trots att
hushéllstransfereringarna ¢kar med 0,5 pro-
cent av BNP tll foljd av att det sirskilda
grundavdraget for pensionirer avskaffas och
ersitts med en beskattad garantipension. Det
héjer dven den offentliga sektorns inkomster
med motsvarande belopp. Utgiftskvoten
fortsitter att sjunka 2004, se tabell 11.4.
Transfereringar till hushll stiger som andel av
BNP 2002 och 2003, dels till f6ljd av reformer
och 2003 iven till f6ljd av ovan nimnda info-
rande av beskattad garantipension. De senaste
drens kraftiga okning av utgifterna for sjukfor-

Foretagens direkta skatter 429 28 2T sikringen och fortidspensionerna antas brytas
Arbetsgivar- och - Q
n r.
egenféretagaravgifter 15,1 15,4 15,2 15,0 astad
Mervardesskatt L I AR I Tbell 11.4 Den offentliga sektorns utgifter
Fastighetsskatt 0,9 11 1,0 1,0 Procent av BNP
OVriga indirekta skatter 4,5 4,4 4,3 4,1 2001 2002 2003 2004
Summa NR 542 511 508 50,2 HushalIstransfereringar 190 192 194 190
varav till EU 0.7 04 04 03 Ovriga transfereringar 3,0 2,9 2,9 3,1
Periodisering m.m. -24 05 01 02 Konsumtion 267 212 268 264
Periodiserad skattekvot 51,8 50,6 50,9 50,3 Staten och i\P—systemet 75 7.6 74 7.2
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet. Den kommunala sektorn 191 196 194 192
Investeringar 2,3 2,5 2,5 2,5
Andra inkomster Rénteutgifter 3.4 3,0 2,8 2,8
Summa utgifter 54,4 54,8 54,5 53,8
Vid sidan av skatter har den offentliga sek- exklusive ranteutgifter 51,0 518 516 511

torns andra inkomster, som 2001 uppgick till
drygt 120 miljarder kronor eller 5,7 % av BNP.
Omkring 40 % av dessa inkomster bestdr av
kapitalinkomster i form av rintor och utdel-
ningar, varav ca hilften ir direktavkastning pd
pensionsfonderna. Ovriga inkomster bestir till
80 % av tillriknade pensionsavgifter och kapi-
talférslitning. Dessa  inkomster ir kalkyl-
missiga och motsvaras pd utgiftssidan av lika
stora kostnader, som inriknas i den offentliga
konsumtionen. I &vrigt har den offentliga
sektorn transfereringsinkomster frdn hushall,
foretag och utlandet. Sammantaget beriknas
kapitalinkomsterna och &vriga inkomster
minska nigot som andel av BNP under pro-
gnosperioden.

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den offentliga konsumtionen beriknas oka i
volym med 1,7 % 1 8r, vilket dr lingsammare 4n
BNP-tillvixten. S&vil statlig som kommunal
konsumtion férutses 6ka med 1,7 %. En relativt
hég prisutveckling fér den kommunala kon-
sumtionen till f6ljd av inférandet av maxtaxa i
barnomsorgen medfér att de offentliga kon-
sumtionsutgifternas andel av BNP stiger 2002.
Maxtaxan innebir att en storre del av
kostnaderna for barnomsorgen finansieras med
skattemedel, vilket hojer utgifterna 1 lpande
priser for den offentliga konsumtionen med
motsvarande sinkning av hushillens konsum-
tionsutgifter. Den statliga konsumtionen vintas
minska med 0,5 % 2003 och for 2004 forutses
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oférindrad volym. Inom ramen f6r balanskravet
uppgir det finansiella utrymmet for en fortsatt
tillvixt 1 den kommunala sektorns konsumtion
till 1,3 % 2003 och tll 0,4 % 2004. Denna
relativa lingsamma utveckling av den offentliga
konsumtionen medfér att dess andel av BNP
faller.

Okade satsningar p infrastruktur bidrar till
att de offentliga investeringarna okar 1 volym
under hela prognosperioden och dirmed stiger
ndgot som andel av BNP 1 &r.

I 4r beriknas rinteutgifterna till 3 % av BNP.
Det kan jimféras med 1995 och 1996, d3 rinte-
utgifterna uppgick till éver 7 % av BNP. En del
av nedgingen beror pd att statsskulden redu-
cerats genom att de finansiella tillgdngarna dra-
gits ned, t.ex. genom forsiljningar av aktier,
dverforingar frin AP-fonden och extra utdel-
ningar frdn Riksbanken. Dirmed sjunker dven
inkomsterna av rintor och utdelningar. Under-
skottet av kapitalinkomster och rinteutgifter,
netto, uppgick som hogst 1997 ll drygt 2 % av
BNP. I &r beriknas detta underskott ha reduce-
rats till knappt 1% av BNP. Nettot av den
offentliga sektorns kapitalinkomster och rinte-
utgifter har siledes forbittrats betydligt mindre
in vad de minskade rinteutgifterna visar.

11.2 Den statliga sektorn

Statens finansiella sparande paverkas av den
finansiella infasningen av det reformerade
3lderspensionssystemet. Reformen medfor en
pataglig och permanent belastning pi statens
finanser. De statliga 8lderspensionsavgifterna,
overforingen av medel till premiepensions-
systemet, reglering av avgiftsuttaget m.m.
medfor en drlig nettoférsvagning av statsfinan-
serna med 60 miljarder kronor. Dirtill
kommer att pensionsutgifter for 7 miljarder
kronor, frin och med 2003, éverfors till staten
frin 3lderspensionssystemet. Som kompen-
sation for dessa forsvagningar har det under
ren 1999 och 2000 éverférts medel till staten
frin AP-fonden motsvarande 45 miljarder
kronor vartdera &ret f6r amortering av stats-
skulden.

I borjan av 2001 genomférdes ytterligare en
overféring pd 155 miljarder kronor. Denna
dverforing bidrar till att ett finansiellt sparande
pa 205 miljarder kronor redovisades for staten
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2001. Budgetsaldot visade ett overskott pd 39
miljarder kronor och statsskulden minskade med
124 miljarder kronor. Skillnaden mellan det
finansiella sparandet och budgetsaldot pd 166
miljarder kronor beror till stor del pi att hela
dverforingen frén AP-fonden tillgodoriknas det
finansiella sparandet, medan endast en mindre
del paverkar budgetsaldot (Iinebehovet). Dirtill
kommer skillnaden mellan nationalrikenskaper-
nas och budgetredovisningens periodisering av
skatter och rinteutgifter. Den ovanligt stora
skillnaden mellan férindringen av statsskulden
och budgetsaldot beror till storre delen pd att
den del av overforingen frdn AP-fonden som
bestdr av statsobligationer inte péverkar
budgetsaldot utan skrivs av direkt mot stats-
skulden. Dessutom reducerades statsskulden,
men inte l&nebehovet eller det finansiella
sparandet, av 6verforingen av statsobligationer
om 20 miljarder kronor frin Riksbanken.

Tabell 11.5 Statens finanser (exklusive statliga affarsverk
och aktiebolag)

Miljarder kronor

2001 2002 2003 2004

Inkomster 880 679 700 129
Skatter och avgifter 666 620 642 670
Overforing fran AP-fonderna 155
Ovriga inkomster 59 59 58 58

Utgifter 675 689 121 153
Transfereringar till hushall,
naringsliv och utlandet 297 308 335 350
Bidrag till kkmmuner 82 87 87 88
Riderspensionsavgifter till
pensionssystemet 23 19 22 23
Premiepensionsmedel 22 20 22 23
Konsumtion och investeringar 185 197 202 209
Rénteutgifter 66 59 60 61

Finansiellt sparande 205 -10 =21 -24

procent av BNP 95 -04 -1,1 -1,0
Budgetsaldo 39 9 -14 =22
procent av BNP 18 04 -06 -09
Statsskuld' 1154 1125 1125 1146
procent av BNP 53,3 50,0 47,6 46,1

1| redovisningen av statsskulden anvands konsoliderad statsskuld (i enlighet
med arsredovisningen for staten) vilket innebér att statliga myndigheters inne-
hav av statspapper konsolideras.

Kallor: Riksgéldskontoret, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Nir effekten av infasningen av pensions-
reformen ir avslutad 2002, beriknas statens spa-
rande visa ett underskott pd 0,4 % av BNP. Ar

2003 okar underskottet till ca 1 % av BNP, del-
vis till f6ljd av att staten tar &ver pensionsutgifter



pd 7 miljarder kronor frin AP-fonden. Over-
skottet 1 de offentliga finanserna kommer de
nirmaste ren att ligga i dlderspensionssystemet.
Det ir en f6ljd av att pensionsreformen innebir
en omfoérdelning av det offentliga finansiella spa-
randet frin staten till dlderspensionssystemet.

Budgetsaldot beriknas, 1 motsats till det
finansiella sparandet, vara positivt dven 2002.
Det beror pd att ytterligare en 6verforing frin
Riksbanken p& 20 miljarder kronor inriknas i
budgetsaldot men inte 1 det finansiella sparandet.
Budgetoverskottet bidrar till en fortsatt minsk-
ning av statsskulden 1 &r. Fér 2003 och 2004
vintas underskottet 1 budgetsaldot bli nigot
mindre in 1 det finansiella sparandet. Det beror
dels pd att den del av forra drets dverforing fran
AP-fonden som bestdr av bostadsobligationer
paverkar budgetsaldot férst nir obligationerna
forfaller till betalning, dels p& antagna forsilj-
ningar av aktier. Den férutsatta apprecieringen
av kronan medfér att statsskulden, trots budget-
underskottet, ir oférindrad 2003.

11.3  Alderspensionssystemet

Alderspensionssystemet bestdr av en fordel-
ningsdel och en premiepensionsdel. Fordel-
ningsdelen finansieras genom AP-fonden, som
for indamilet bygger upp buffertfonder. Vid
sidan av AP-fonden sker en férmégenhets-
uppbyggnad inom premiepensionssystemet.
De medel som sedan 1995 avsitts motsvarar
intjinad premiepensionsritt och placeras forst
1 Riksgildskontoret (RGK) och direfter hos
den fondférvaltare som den enskilde sjilv
viljer. Genom att den statliga myndigheten
Premiepensionsmyndigheten (PPM) formellt
ir dgare av fondandelarna inriknas sparandet i
premiepensionssystemet i den offentliga sek-
torn. Under den tillfilliga forvaltningen i RGK
ingdr avsittningarna till premiepensionssyste-
met 1 statens sparande och reducerar dirmed
statsskulden. Medel motsvarande premie-
pensionsritten overfors till PPM andra &ret
efter inkomstaret.

Den finansiella infasningen av det reformerade
3lderspensionssystemet reducerade AP-fondens
finansiella sparande med 155 miljarder kronor
2001 till foljd av éverforingar till staten. Over-
foringar har tidigare skett med 45 miljarder kro-
nor per &r under 1999 och 2000. Enligt
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pensionsdverenskommelsen kommer ett slutligt
dverforingsbelopp att bestimmas vid en kon-
trollstation 2004. Nir effekten av 6verféringarna
ir borta 2002 beriknas sparandet 1 pensions-
systemet, dvs. AP-fonden och premiepensions-
systemet, uppga till 2,1 % av BNP. Ar 2003 sti-
ger sparandet till 2,4 % av BNP till foljd av att
staten Overtar pensionsutgifter pd 7 miljarder
kronor.

Tabell 11.6 Iilderspensionssystemet

Miljarder kronor

2001 2002 2003 2004

Inkomster 199 201 213 224
Avgifter 157 159 166 174
Premiepensionsmedel 22 20 22 23
Réntor, utdelningar m.m. 20 22 25 28

Utgifter 301 154 156 163
Pensioner 144 152 154 161
Overforing till staten 155
Ovriga utgifter 2 2 2 2

Finansiellt sparande -102 47 57 61

procent av BNP 4,7 2,1 2,4 2,4
dérav

AP-fonderna’ -126 24 32 34

Premiepensionsmyndigheten 24 23 25 27

! Med AP-fonderna avses fordelningsdelen av alderspensionssystemet.
Kallor: Riksgéldskontoret, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Det finansiella sparandet 1 pensionssystemet
overstiger mélet om ett 6verskott om 2 % BNP
for hela den offentliga sektorn. Vid uppfyllandet
av mélet uppvisar siledes staten och den kom-
munala sektorn sammantaget ett mindre under-
skott 1 det finansiella sparandet.

Placeringstillgingarna 1 &lderspensionssyste-
met uppgick vid slutet av 2001 till 630 miljarder
kronor, vara 65 miljarder kronor i premiepen-
sionssystemet. Det negativa finansiella sparandet
inklusive AP-fondernas overforing till staten
samt virdeminskningar pd aktier medférde att
tillgdngarna minskade med 157 miljarder kronor
under 2001. Virdeminskningarna har fortsatt
under forsta halviret 1 ir, vilket medfor att till-
gingarna inte Okar 1 takt med det finansiella
sparandet.

11.4 Kommunsektorn

De senaste dren har kommunsektorns inkomster
utvecklats gynnsamt. Okad sysselsittning har
resulterat 1 hogre skatteintikter och stats-
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bidragen har hojts. Den kommunala sektorns
finansiella sparande, som under flera dr pd 1990-
talet var negativt, var 2000 ter positivt. Frin och
med 2000 ir kommuner och landsting skyldiga
att budgetera en ekonomi 1 balans.'” Om under-
skott uppstdr skall detta balanseras inom tv4 ir.
Prognosen for den kommunala sektorn gors
med beaktande av balanskravet.

Trots den gynnsamma inkomstutvecklingen
inom den kommunala sektorn har vissa enskilda
kommuner och framfor allt vissa landsting fort-
farande problem att balansera sin ekonomi.
Dirfor har en skattehdjning med 0,25 procent-
enheter frin och med 2003 lagts in i berikning-
arna for landstingen.

Kommunsektorns finanser

I &r okar skatteinkomster och statsbidrag till
kommunsektorn med drygt 6 %. Den starka
inkomstutvecklingen forklaras 1 huvudsak av att
statsbidragen hojs 1 samband med inférandet av
maxtaxan inom barnomsorgen. Till detta kan
liggas det ullfilliga sysselsittningsstodet till
kommuner och landsting som 1 nationalriken-
skaperna redovisningsmissigt jimstills med
statsbidrag. Det tillfilliga sysselsittningsstodet
foreslas forlingas till 2003.

Jimfort med den prognos som gjordes 1 2002
drs ekonomiska varproposition, ir skatte-
inkomstprognosen uppreviderad for perioden
2002-2004. Revideringen beror pd ett hogre
skatteunderlag samt att overféringen av statlig
inkomstskatt till kommunsektorn, motsvarande
ca 1,3 miljarder kronor, foreslds forlingas till att
gilla dven for 2003. Dessutom férvintas den
genomsnittliga landstingsskatten hojas med 0,25
procentenheter frin och med nista r. Vissa
landsting har under ett antal ir redovisat negativa
resultat och trenden ser inte ut att kunna brytas
enbart genom kostnadsanpassningar. Den
genomsnittliga skattesatsen for kommuner och
landsting 2002 ir 30,52 % och beriknas efter
héjningen nista &r uppga till 30,77 %. Hojningen
motsvarar ca 3,3 miljarder kronor 2003.

Sammantaget vintas skatteintikter och stats-
bidrag stiga med 66 miljarder kronor mellan

19 Balanskravet ir kopplat till det resultat kommuner och landsting
redovisar i resultatrikningarna, vilket definieras nigot annorlunda in det
finansiella sparandet.
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2001 och 2004. Den kommunala skattekvoten,
dvs. kommunsektorns skatteinkomster och
statsbidrag som andel av BNP, beriknas sjunka
frdn 20,9 % 1 4r till 20,4 % 2004.

Det finansiella sparandet f6r innevarande &r
har férsimrats jimfért med den bedémning som
gjordes 1 virpropositionen, vilket beror pd att
prognosen for kommunsektorns konsumtions-
utgifter ir uppreviderad med knappt 7 miljarder
kronor. Trots hogre utgifter bedéms det finan-
siella sparandet stirkas under perioden 2003-
2004, jimfért med virpropositionen, pd grund av
nya statliga tillskott och hogre skatteinkomster.

Tabell 11.7 Kommunsektorns finanser

Miljarder kronor

2001 2002 2003 2004

Inkomster 489 518 544 560
Skatter 360 382 405 419
Statsbidrag' 82 87 87 88
Skatter och statsbidrag,

% av BNP 20,4 20,9 20,8 20,4
Ovrigt 48 49 51 53
Utgifter 481 518 539 557
Konsumtion 415 441 460 476
Volymféréandring, % 1,9 1,7 1,3 04
Ovrigt 73 77 79 81
Finansiellt sparande 2 1 5 3
% av BNP 0,1 0,0 02 0,1

!Statshidrag redovisas i nationalrikenskaperna exklusive utjzmningshidrag.
Avgiften till det kommunala momssystemet redovisas (t.0.m. 2002) som ett
avdrag fran statshidragen.

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Kommunsektorns konsumtionsutgifter vantas
fortsatta oka

Enligt nationalrikenskapernas utfall for forsta
halviret 1 &r ©kade primirkommunernas och
landstingens konsumtionsutgifter med 2,5 %
respektive 1,7 %, vilket ir betydligt starkare in
vad som férutsigs 1 vrpropositionen. Hittills i
dr har 6kningen av sdvil antalet sysselsatta som
antal arbetade timmar varit stark i kommun-
sektorn. Detta har féranlett en uppjustering av
prognosen for kommunsektorns konsumtions-
utgifter innevarande &r, frin en férvintad volym-
tillvixt pd 0,7 % 1 virpropositionen till 1,7 %.
Det finansiella utrymmet medger en fortsatt
okning av kommunsektorns konsumtions-
utgifter. Forlingningen av det tillfilliga syssel-
sittningsstddet och 6verféringen av  statlig
inkomstskatt vintas leda tll en tidigareliggning



av  kommunal konsumtion. Konsumtions-
utvecklingen 2003 bedéms oka med 1,3 %,
medan tillvixten mattas av till 0,4 % 2004 nir
inkomsterna utvecklas svagare. I nivd har
konsumtionsutgifterna hojts med 11 miljarder
kronor 2004, jimfért med den prognos som
gjordes 1 varpropositionen. Den beriknade
volymékningen fér perioden 2002-2004 4r hogre
in den tillvixttakt pd ca 0,3 % per &r som den
demografiska utvecklingen bedéms kriva.

Diagram 11.1 Kommunsektorns konsumtionsutgifter

Procentuell fordndring

M Lopande pris
6 r m Volym
Prisutveckling

2000 2001 2002 2003 2004
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Kommunsektorns konsumtionsutgifter férdelade pa
pris och volym

Kommunsektorns  konsumtionsutgifter —steg
forhallandevis kraftigt 2000 och 2001. Volym-
okningen var starkast 2000 di den uppgick till
2,6 %%, jimfoért med 1,9 % 2001. I l6pande pris
var dock 6kningen storre 2001, hela 6,2 %, jim-
tort med 5,3 % 2000. Att den nominella
okningen 2001 var starkare in 2000, trots en
ligre volymokning, beror i férsta hand pd
stigande loner inom de kommunala verksam-
heterna. En stor del av kommunsektorns kost-
nader ir lonerelaterade, antingen som direkta
léner eller som kép av personalintensiva tjinster.
Prisokningen for kommunsektorns konsum-
tionsutgifter uppgick 2001 till 4,2 %.

I &r vintas prisdkningen bli tillfilligt hogre pd
grund av inférandet av maxtaxan inom barn-
omsorgen. Maxtaxan leder till att en storre del av
kostnaden finansieras med skattemedel, vilket
héjer kommunal konsumtion 1 lépande priser.

20 Exklusive effekten av Sverforingen av Svenska kyrkan frin kommun-
sektorn till hushillens ideella organisationer.
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Samtidigt reduceras hushillens konsumtions-
utgifter 1 motsvarande grad. Antagandet om
3,5% 1 arlig timlénedkning bidrar tll att den
sammanvigda prisdkningen dimpas tll ca 3 %
per r under perioden 2003-2004.

Den huvudsakliga delen av inkomstokningen
anvinds, som diagram 11.1 visar, till att finansi-
era prisokningar och endast en liten del till kad
verksamhetsvolym. Lonedkningar 1 kommun-
sektorn 1 linje med ekonomin som helhet fir
begrinsad effekt pi kommunernas finanser,
eftersom skatteunderlaget vixer ungefir i takt
med de egna kostnaderna. De rekryteringsbehov
som finns inom kommunsektorn kan emellertid
leda till hoga relativa 16nedkningar som i sin tur
riskerar att undantringa en volymékning.

Diagram 11.2 Kommunsektorns konsumtionsutgifter och

sysselsattning 1990-2004
Index 1990=100, konsumtion i fasta priser
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115
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= = = Konsumtion 7
110 | Sysselsatta, antal

Arbetade timmar
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100
9

90

85

80 t t t t t t t t t t t t t t
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Anm.: Sysselséttning och arbetade timmar redovisas enligt nationalrdkenskaperna.

Prognosen for sysselséttning i kommunsektorn &r gjord med antagandet att

medelarbetstiden utvecklas pd samma sétt som i ekonomin som helhet. Fr.o.m.

1998 ingar utgifterna for Iakemedel i landstingens konsumtion. Den underliggande

konsumtionsdkningen redovisas rensad fran |akemedelskonsumtionen.

Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Kommunsektorns konsumtionsutgifter och
sysselsattning 1990-2004

Under flera decennier fram till och med 1980-
talet expanderade den kommunala sektorn kraf-
tigt. Denna utveckling bréts under krisdren for
den svenska ekonomin pi 1990-talet. Mellan
1990 och 1997 minskade antalet anstillda inom
kommuner och landsting med ca 180 000, vilket
motsvarar ca 15 % av antalet anstillda. Antalet
arbetade timmar sjonk emellertid inte lika kraf-
tigt och var 1997 ca 9 % ligre dn 1990. Skillna-
den mellan utvecklingen av antalet anstillda och
arbetade timmar kan bla. férklaras av att andelen
deltidsarbetande minskade samt av att sjukfrin-
varon sjénk under denna period. Aven den
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kommunala  verksamhetsvolymen  minskade
nigot under denna period, om in l&ngt ifrdn lika
kraftigt som  sysselsittningen. Nedgingen
mellan 1990 och 1997 uppgick till drygt 1 %.

En férklaring till den skilda utvecklingen av
kommunal konsumtion i1 volym och syssel-
sittning mitt 1 timmar ligger 1 att kommunerna 1
allt storre omfattning képer varor och tjinster av
niringslivet 1 stillet f6r att producera dem 1 egen
regl.

Mot slutet av 1990-talet var tillvixten 1 eko-
nomin god och kommunerna kunde iter oka
konsumtionsvolymen. Ar 2001 var den kommu-
nala konsumtionsvolymen, exklusive likemedel,
drygt 7 % hogre dn 1990. Till och med 2004
vintas konsumtionen stiga med ytterligare ca
3,5 % i fasta priser.

11.5 Finanspolitiska mal och

indikatorer

Finanspolitikens centrala mal ir att uppritthdlla
ett dverskott 1 den offentliga sektorns finansiella
sparande motsvarande i genomsnitt 2 % av BNP
dver en konjunkturcykel. Huvudsyftet ir att
stirka den offentliga férmdgenhetsstillningen
infor de demografiska férindringarna som ir
forestiende de nirmaste decennierna. Samtidigt
innebir éverskottsmalet att det skapas tillrick-
ligt utrymme for att undvika alltfér stora under-
skott 1 en ligkonjunktur inom ramen fér de
regelverk som giller inom EU. De automatiska
stabilisatorerna kan verka fullt ut och det finns
utrymme for arbetsmarknadspolitik och andra
aktiva finanspolitiska medel nir konjunkturen
viker, utan att underskottsgrinsen pd 3 % av
BNP o&verskrids. Dirmed kan finanspolitiken
bidra till att stabilisera efterfrigan och syssel-
sittningen.

En indikator fér dverskottsmalet

De offentliga finanserna paverkas av automatiska
variationer 1 skatteintikter och utgifter &ver
konjunkturcykeln. For enskilda ar kan dirfor
dverskottet avvika frin 2 % av BNP utan att det
medelfristiga malet idventyras. Nir det finns
lediga resurser 1 ekonomin kan &verskottet
tillitas understiga 2 % och nir resursutnyttjan-
det ligger 6ver den langsiktigt hillbara nivin boér
overskottet vara storre dn 2 %.
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For att bedéma huruvida 6verskotten enskilda
dr ligger 1 linje med det medelfristiga malet
anvinds en indikator som avspeglar 6verskottets
strukturella nivd justerad for tllfilliga effekter.
Normalt utgors de tillfilliga effekterna av kon-
junkturberoende variationer i inkomster, fram-
for allt skatter, och utgifter, men engings-
effekter av annan typ kan férekomma. Tillfilliga
inkomster och utgifter samt periodiserings-
effekter 1 skatteuppbérden kan piverka det
redovisade saldot med betydande belopp.

Finanspolitiken befinner sig i balans i forhal-
lande tll det medelfristiga Sverskottsmélet nir
det strukturella dverskottet 1 de offentliga finan-
serna ligger nira 2 % av BNP. Ett hogre eller
ligre strukturellt dverskott kan emellertid vara
nddvindigt ett visst &r om Overskottet foregi-
ende &r avviker markant frdn madlet. Vid t.ex.
stora dverskott kan en snabb anpassning av de
offentliga finanserna till 6verskottsmalet ge
upphov till en alltfor expansiv effekt pd
efterfrigan.

Justeringen av 6verskottet fér konjunkturen
bygger pd en beddémning av konjunkturliget
samt konjunkturligets effekter pd de offentliga
finanserna. Konjunkturliget beskrivs med det
s.k. BNP-gapet, som utgér skillnaden mellan
faktisk och potentiell BNP. Storleken pd BNP-
gapet uppskattas utifrn en sammantagen
bedémning av en rad indikatorer f6r produktio-
nen, arbetsmarknaden samt pris- och lénebild-
ningen. Berdkningar av de offentliga finansernas
konjunkturkinslighet visar att 1 procentenhets
forindring av BNP-gapet paverkar det offentliga
saldot med 0,65 till 0,90 % av BNP vid ofér-
indrad politik, dvs. om inga motverkande dtgir-
der vidtas. Virden 1 nedre delen av intervallet
giller nir enbart de automatiska stabilisatorerna
mits. Hogre virden erhdlls ndr dven arbets-
marknadspolitiken beaktas. Arbetsmarknads-
politiken kan betraktas som en “halvautomatisk”
stabilisator, som regelmissigt anvinds 1 syfte att
stabilisera arbetslosheten dven om detta forut-
sitter formella beslut.

Finansdepartementets bedémning ir att en
forindring av BNP-gapet med 1 procentenhet i
genomsnitt paverkar dverskottet 1 de offentliga
finanserna med 0,7 % av BNP. Kinsligheten
varierar mellan dren beroende p3 hur olika BNP-
komponenter utvecklas i férhillande till var-
andra. De offentliga finanserna ir exempelvis
mer kinsliga for en forindring 1 hushéllens kon-



sumtion, som utgdr en viktig skattebas, in om
konjunkturen paverkas genom utrikeshandeln.

Strukturellt 6verskott i offentlig sektor

Enligt nationalrikenskaperna uppgick offentliga
sektorns finansiella sparande forra dret till 4,8 %
av BNP. Dirmed overskreds verskottsmalet pd
2,5% av BNP kraftigt. De redovisade over-
skottet paverkades emellertid starkt av periodi-
seringen av skatteinbetalningarna. Om 6verskot-
ten justeras for nationalrikenskapernas ofull-
stindiga periodisering av framfor allt kapital-
inkomstkatterna, erhills en mer rittvisande bild
av utvecklingen (se tabell 11.8). Det periodisera-
de overskottet minskar mellan 2000 och 2001
fran 4,7 till 2,3 % av BNP. En bidragande orsak
till nedgingen utgdrs av den férsvagade kon-
junkturen. Huvudférklaringen ir emellertid den
expansiva finanspolitiken, som forra dret bidrog
till saldoférsvagningen med 1,7 % av BNP.

Utover justeringar for skatternas periodise-
ring och konjunkturliget rensas det strukturella
sparandet f6r inkomster och utgifter av engdngs-
karaktir. Av tabell 11.8 framgir att det
strukturella &verskottet 2001 beriknas till 2,8 %
av BND.

Tabell 11.8 Strukturellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP

2000 2001 2002 2003 2004
Finansiellt sparande 3,1 4.8 1,7 1,5 1,6
Justering for
skatteperiodisering 1,0 -25 =05 0,1 0,2
Periodiserat sparande 4,1 2,3 1,2 1,6 1,7
Justering for BNP-gap -0,2 0,5 0,6 0,4 0,1
Engéngseffekter -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Strukturellt sparande 4,0 2,8 1,8 2,0 1,8
BNP-gap 03 -07 -09 -05 -02

Anm.: Beloppen &r avrundade och summerar darfor inte alltid.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

I budgetpropositionen fér 2002 gjorde reger-
ingen bedémningen att Sverskottsmilet skulle
behallas pd 2 % av BNP. I propositionen angavs
dven att ett ligre dverskott skulle accepteras om
konjunkturen utvecklades simre in vintat. Den
ekonomiska tillvixten bedéms nu bli nigot sva-
gare dn vad som forutsigs 1 budgetpropositionen
for 2002. BNP-tillvixten f6r 2002 har reviderats
ner frin 2,4 % till 2,1 %. Overskottet i den
offentliga sektorns finanser beriknas uppgd till
1,7% av BNP. Mot bakgrund av ned-
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revideringen av  tllvixten bedéms denna
avvikelse vara acceptabel.

Berikningen visar att for 2003 och 2004
understiger det redovisade 6verskottet 2 % av
BNP. Nir hinsyn tas till periodiseringseffekter i
skatteuppborden dr emellertid avvikelsen frén
2% ndgot mindre. BNP-gapet beddms
dessutom fortfarande vara negativt dessa &r,
vilket innebir att det strukturella éverskottet ir
hégre dn sivil det redovisade som det periodi-
serade dverskottet.

Det strukturella 6verskottet ligger under dren
2002-2004 1 linje med det medelfristiga malet.

En indikator for de offentliga finansernas effekter
pa efterfragan

Efterfrigan 1 den privata sektorn paverkas av for-
dndringar 1 de offentliga finanserna. Ett mins-
kande 6verskott 1 de offentliga finanserna inne-
bir att skatter och avgifter 6kar lingsammare in
de offentliga utgifterna, vilket normalt medfér
en forstirkning av den privata sektorns inkoms-
ter. Effekterna pd efterfrigan ir svirbedémda av
flera skil. Hush&ll med olika konsumtionsbeni-
genhet reagerar pd olika sitt pd finanspolitiska
stimulanser. Hush8ll som har goda kreditmojlig-
heter kan utjimna sina konsumtionsutgifter vid
inkomstfoérindringar. For andra hushill paverkas
konsumtionsutgifterna mer direkt. Det finns
ocksd en osikerhet om nir i tiden effekterna
uppkommer.

For att finanspolitiken skall ha onskade
effekter krivs trovirdighet foér de offentliga
finansernas lingsiktiga hdllbarhet. Hush&llen blir
mer forsiktiga med sina utgiftsbeslut om de
offentliga underskotten ir stora eftersom dessa
forr eller senare miste finansieras med skatte-
héjningar eller besparingar. Omvint kan kon-
sumentfértroendet pdverkas positivt nir de
offentliga finanserna uppvisar stora éverskott.
Av dessa skil ir den 4rsvisa férindringen av det
offentliga sparandet endast en grov indikator fér
de offentliga finansernas effekter pd efterfrigan i
ekonomin.

Forindringen av den offentliga sektorns
finansiella sparande mellan &ren kan beskrivas
med utgingspunkt i tre saldopdverkande fakto-
rer.

1. Automatiska stabilisatorer
De s.k. automatiska stabilisatorerna i de offent-
liga finanserna ger ett viktigt bidrag till stabilise-
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ringspolitiken. Nir BNP-tllvixten 6verstiger
den trendmissiga forstirks de offentliga finan-
serna och inkomsttillvixten dimpas 1 den privata
sektorn. Det bidrar tll att begrinsa den
inhemska efterfrigan i ekonomin och minskar
risken for Overhettning. Omvint stimuleras
ekonomin nir tillvixten ir ligre in den trend-
missiga. Hoga skatte- och utgiftskvoter 1 Sverige
medfér att de automatiska stabilisatorerna ir
stora 1 jimforelse med flertalet andra linder,
vilket innebir att de offentliga finanserna har en
jimforelsevis starkt dimpande effekt pd kon-
junktursvingningarna. Den makroekonomiska
prognosen innebir att BNP vixer snabbare in
den potentiella tillvixten under 2003 och 2004.
De automatiska stabilisatorerna ger dirfér posi-
tiva bidrag till det offentliga saldots forindring
under dessa ir, se tabell 11.9.

2. Diskretiondr finanspolitik

Den diskretionira komponenten i finanspoliti-
ken bestdr av aktiva reformbeslut och bespa-
ringar 1 den statliga budgeten. En samman-
stillning av tidigare beslutade och nu féreslagna
eller aviserade reformer redovisas 1 kapitel 4 i
budgetpropositionen fér 2003. Budgeteffekten
avser dret nir besluten trider 1 kraft oavsett nir
de fattas.

Tabell 11.9 Indikator for efterfragan

Férdndring i procent av BNP
2001 2002 2003 2004

Finansiellt sparande i offentlig

sektor 1,1 =31 =02 0,1
Darav skatteperiodisering -35 2,0 0,6 0,0
Periodiserat sparande =23 -1.2 0,4 0,1
Automatiska stabilisatorer -0,7 0,1 0,2 0,3
Diskretionar finanspolitik -7 -19 -06 -03
Ovriga faktorer 0,0 0,9 0,9 0,1

BNP-gap, forandring i procentenheter ~ -1,0  -0,2 03 04

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

3. Ovriga saldopiverkande faktorer

Utover den diskretionira finanspolitiken och de
automatiska stabilisatorerna paverkas de offent-
liga finanserna av en rad andra faktorer. Tillvix-
tens sammansittning och nationalrikenska-
pernas ofullstindiga periodisering av skatterna
kan f3 betydande effekter pd de det redovisade
offentliga sparandet enskilda &r. Den senare
typen av effekter ir mycket stora under perioden
2000-2002, men bedéms minska 1 betydelse de
nirmaste &ren. Dirutéver paverkas kapital-
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inkomster och rinteutgifter av foérindringar av
den offentliga sektorns tillgdngar och skulder
samt av rinteliget. Transfereringsutgifterna
paverkas av volymférindringar, t.ex. den demo-
grafiska utvecklingen eller beteendeférindringar,
utan direkt samband med den ekonomiska kon-
junkturen.

Finanspolitikens inriktning

I tabell 11.9 redovisas forindringen av den
offentliga sektorns sparande &ren 2001-2004. Av
tabellen framgdr att periodiseringseffekter i
skatteuppbdrden forsvagade de offentliga finan-
serna kraftigt mellan 2001 och 2002. Den disk-
retiondra finanspolitiken ir kraftigt expansiv
under 2002 och bidrar med 1,9 % av BNP till
forsvagningen av 6verskottet 1 de offentliga
finanserna. Skattesinkningar och utgiftsreformer
beriknas sammantaget 6ka hushillens disponibla
inkomster med 1,4 % av BNP. Eftersom BNP-
tillvixten endast ir marginellt svagare in den
potentiella tillvixttakten 2002 uppkommer
endast svaga expansiva effekter via de automa-
tiska stabilisatorerna. Ovriga saldopiverkande
faktorer dr dtstramande. Bland dem ir det for-
bittrade kapitalinkomstnettot den viktigaste
posten. Med utgdngspunkt 1 férindringen av det
periodiserade 6verskottet bedoms den samman-
tagna effekten pd ekonomin av de offentliga
finansernas utveckling 1 &r, liksom férra &ret, vara
starkt expansiv.

Mellan 2002 och 2003 minskar det redovisade
dverskottet 1 de offentliga finanserna ngot. Om
periodiseringseffekterna 1 skatteuppbérden
beaktas far emellertid de offentliga finanserna en
Ststramande effekt p& ekonomin. Atstramningen
motsvaras till en del av effekten av de automa-
tiska stabilisatorerna. Aviserade utgiftsreformer
medfér en minskning av éverskottet med 0,6 %
av BNDP, vilket inte uppviger den itstramning
som uppkommer genom bla. ett fortsatt for-
bittrat kapitalinkomstnetto och 6vriga faktorer.
Bland de senare ir bidraget frin den férvintade
nedgdngen av ohilsotalen en betydande faktor.

Ar 2004 kan effekterna p3 den ekonomiska
utvecklingen av de offentliga finanserna karakti-
riseras som neutral. Den dtstramande effekten av
de automatiska stabilisatorerna motverkas av en
svagt expansiv diskretionir finanspolitik. Ovriga
saldopdverkande faktorer ir i stort sett neutrala.
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Andamalsfordelade offentliga utgifter:

Den offentliga sektorns utgifter uppgick 2000
till 1 148 miljarder kronor, motsvarande 54,7 %
av BNP (utgiftskvoten). Mellan 1995 och 2000
sjonk utgifterna i fasta priser med 1,5 %, till foljd
av kraftigt minskade rinteutgifter. Exklusive
rinteutgifter steg utgifterna med 1,5 %. Under
samma period medférde den starka BNP-ill-
vixten att utgiftskvoten sjonk med nira 10 pro-
centenheter. Dirav bidrog sinkta rinteutgifter
med drygt 2,5 procentenheter. Hur denna
utveckling pdverkat férdelningen av de offentliga
utgifterna pd olika indamil redovisas 1 tabellen
nedan. I tabellen har de offentliga utgifterna for-
delats pd vilket indamdl utgifterna avser, t.ex.
allmin forvaltning, forsvar, samhillskydd och
rittsvisende, utbildning, kultur samt socialt
skydd.z

Som framgir av tabellen har andelen rintor
och 6vrigt, dir rintebidragen till bostider ingdr,
minskat kraftigt mellan 1995 och 2000. Som
andel av totala utgifter dr nedgingen drygt 7 pro-
centenheter. Minskade utgifter for rintor, rinte-
bidrag m.m. har siledes gett ett 6kat utrymme
for andra utgifter. Alla 6vriga indamalsgrupper-

21 Se ven kapitel 4.8 i Budgetpropositionen fér en internationell jim-
forelse av de offentliga utgifterna.

22 pe offentliga utgifterna grupperas i denna genomgang 1 sex omriden
klassificerade efter Classification of Function of Government
(COFOG). COFOG ir en internationell standard som anvinds av bl.a.
nationalrikenskaperna. De sex omridena ir: Allmin offentlig forvaltning
(exklusive rintor), Forsvar, Samhillsskydd och rittsvisende (COFOG
01-03); Hilso- och sjukvird (COFOG 07); Utbildning, Fritid, kultur
och religion (COFOG 08-09); Socialt skydd (COFOG 10); Ovrigt, som
omfattar Ekonomiska frigor, Bostadsférsérjning och samhillsplanering
och Miljéskydd (COFOG 04-06); samt rintor.

ingar 6kade som andel av totala utgifter. Krafti-
gast uppging uppvisar allmin offentlig forvalt-
ning vars andel steg med ca 3 procentenheter. I
den indamélsgrupperingen ingdr bla. forsvar,
polis och bistdnd.

Andamalsfordelade offentliga utgifter 1995 och 2000

Procent av totala utgifter samt férandring i procentenheter

1995—
1995 2000 2000

Allméan offentlig foérvaltning, forsvar,

samhallskydd och réattsskipning 13,1 16,4 3,3
Halso- och sjukvérd 9,4 11,0 1,6
Utbildning, fritid, kultur och religion 13,0 13,8 0,8
Social skydd 41,1 42,5 14
Ovrigt 13,2 89 43
Totala utgifter, exkl. rantor 89,8 92,6 2,8
Réntor 10,2 73 =29
Totala utgifter, inkl. rantor 1000 100,0

Kalla: Statistiska centralbyrédn.

Anm.: Allm&nna offentliga tjdnster inkluderar férsvar, samhallskydd och
rattsskipning. | dvrigt ingar bl.a. jordbruksstod, naringslivsatgarder,
konsumentradgivning, miljoskydd, bostadsforsdrjning och samhallsplanering.
For att fordela de offentliga utgifterna pa andamal har en annan definition av de
totala utgifterna anvants. Denna definition ger en hogre utgiftskvot &n enligt
Finansdepartementets definition, men andamalsfordelningen av utgifterna bor
endast marginellt paverkas av detta.
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12 Demografi och offentliga finanser

Under den férsta halvan av detta sekel forvintas
andelen ildre 1 befolkningen 6ka markant, vilket
1 hog grad kommer att pdverka de offentliga
finanserna. Nedan redovisas ett scenario for
utvecklingen av de offentliga finanserna 1 ett
lingsiktigt perspektiv.

Demografi

Sveriges befolkning, som vid sekelskiftet upp-
gick till 8,9 miljoner personer, beriknas enligt
Statistiska centralbyrdns (SCB:s) senaste pro-
gnos oka till 10 miljoner 2050. Det ir huvudsak-
ligen antalet personer Gver 64 dr som vixer.
Denna grupp okar med 0,9 miljoner under
perioden, se diagram 12.1. Antalet personer
mellan 0 och 19 &r ir i princip oférindrat 2050
jimfért med 2000, medan antalet personer i
yrkesverksam &lder, 20 tll 64 &r, okar med 0,2
miljoner under perioden. Den starka 6kningen
av ildre 1 kombination med den svaga 6kningen
av personer 1 &ldern 20 till 64 ar leder till en kraf-
tigt okad forsorjningsborda for den yrkesaktiva
befolkningen. Utvecklingen framéver medfor att
allt firre personer kommer att f6rsorja alle fler.

Diagram 12.1 Befolkningsfordndring jamfort med ar 2000
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65 ar och dver
------ 19 ar och under

Kalla: Statistiska centralbvran.

Ett grovt mditt pd forsdrjningsbérdan 1 en
befolkning utgérs av férsorjningskvoten. Den
anger relationen mellan antalet personer 1 icke-
yrkesverksam alder och i yrkesverksam 3lder.
Forsorjningskvoten fér dldre, mitt som antalet
personer dver 64 dr i relation till antalet personer
18ldrarna 20 till 64 &r, beriknas stiga frin 0,29 till
0,45 mellan 2000 och 2050, vilket ir en ¢kning
med drygt 50 %, se diagram 12.2. Under samma
period beriknas férsérjningskvoten for yngre,
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mitt som antalet personer under 20 &r i relation
till personer 1 dldrarna 20 till 64 r, variera runt
0,4. I det kortare perspektivet, fram tll 2010, tar
den stigande ildrekvoten och den fallande
yngrekvoten ut varandra vilket limnar den totala
forsorjningsbordan oférindrad. Okningen som
uppkommer direfter beror frimst pd en starkt
stigande forsérjningskvot for dldre.

Diagram 12.2 Forsorjningskvoter

0,50

0,45

0,40

0,35

e il drekvot Yngrekvot

0,30

0,25 } } } } } } } } }
2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
Kélla: Statistiska centralbyran.

Realekonomisk utveckling

De lingsiktiga framskrivningarna utgdr den
prognos som redovisas 1 avsnitt 1-11. De eko-
nomiska antaganden som ligger till grund for
framskrivningarna f6r perioden 2005-2050 redo-
visas 1 tabell 12.1. Arbetskraftsdeltagandet efter
2004 bygger pd SCB:s befolkningsprognos samt
pd antagandet att alla 8ldersgruppers arbets-
kraftsdeltagande och medelarbetstid ir oférind-
rade under kalkylperioden. Variationer i den
totala arbetskraften under perioden uppkommer
pd grund av férindringar av befolkningens
storlek och lderssammansittning. Det genom-
snittliga totala  arbetskraftsdeltagandet  for
dldrarna 20 ll 64 &r beriknas till knappt 81 %.
Den oppna arbetslgsheten antas vara 3,7 %,
vilket leder till en sysselsittningsgrad p& knappt
78 % for dldrarna 20 till 64 &r. Vidare antas en
arlig produktivitetstillvixt 1 niringslivet pd
2,2 %. Produktivitetstillvixten f6r arbetskraften
1 offentlig sektor antas vara noll i enlighet med
nationalrikenskapernas berikningsmetoder.
Sammantaget leder detta till en produktivitets-
okning 1 hela ekonomin pé ca 1,7 % per &r. 2

BDetta ligger i linje med beddmningen av den lngsiktiga produktivitets-
dkningen 12001 &rs ekonomiska virproposition, bilaga 1, avsnitt 5.
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Tabell 12.1 Makroekonomiska forutsattningar

2000 2004 2010 2015 2030 2050
Procentuell fordndring
BNP 3,6 2,5 2,1 19 15 1,5
BNP-produktivitet 2,2 1,8 1,9 1,8 1,6 1,6
BNP-deflator 1,0 2,4 2,3 2,3 2,4 2,4
KPI 13 2,1 2,0 2,0 2,0 2,0
Reallon 2,4 14 2,2 2,1 2,1 2,1
Procent
Realrénta 41 3,2 3,0 3,0 3,0 3,0
Arbetskraftsdeltagande, 20-64 &r 81,2 81,2 80,6 80,9 80,7 80,6
Oppen arbetsloshet, 16-64 ar 47 3,8 3,7 3,7 3,7 3,7

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Produktivitets- och sysselsittningsutvecklingen
leder sammantaget till en genomsnittlig &rlig
BNP-tillvixt pd ca 1,7 % under beriknings-
perioden. Den fallande produktivitetstillvixten
under periodens senare del beror pd att en
vixande andel av den totala sysselsittningen
3terfinns 1 offentliga verksamheter, som vird och
omsorg, dir produktivitetsutvecklingen per
definition antas vara noll 1 nationalriken-
skaperna. Realrintan antas uppgd till 3 % och
inflationstakten till 2 %.

Offentliga utgifter

Befolkningsstrukturens foérindring fdr stora
effekter pd de offentliga utgifterna. I kalkylerna
forutsitts en viss standardsikring 1 de offentliga
utgiftssystemen. Transfereringar sisom t.ex.
barnbidrag och studiestdd antas folja prisutveck-
lingen med ett tilligg av 75 % av realloneutveck-
lingen.  Standardsikringen  motverkar den
urholkning av hushéllstransfereringarna  som
skulle ske om kalkylen enbart byggde pi en
prisframskrivning pd s 1ng sikt som nirmare 50
&r. Vidare antas standarden i den offentliga kon-
sumtionen 6ka med ca 1/3 % per ir. Denna
standardékning har wvalts si att den totala
konsumtionen (privat och offentlig) per person
dver 64 3r utvecklas i paritet med den totala
konsumtionen per person 1 yrkesverksam &lder.
Grovt sett innebir detta att dagens fordelning av
vilfirden mellan 8lderspensionirer och yrkes-
verksamma ir oférindrad under kalkylperioden.
Standardsikringen innebir att en del av ett
potentiellt reformutrymme anvinds till att héja
standarden 1 befintliga system nir ekonomin
vixer. Berikningen av pensionsutgifterna bygger

pd den demografiska utvecklingen, de makro-
ekonomiska forutsittningarna samt gillande
regelverk.

Den o6kade andelen ildre 1 befolkningen
paverkar de offentliga finanserna frimst genom
dkade utgifter for pensioner, sjukvard och ildre-
omsorg. Pensionsutgifterna som andel av BNP
beriknas 6ka frin 9 % till 11 % mellan 2000 och
2050, se diagram 12.3. Under samma period
beriknas utgifterna for sjukvdrd och ildre-
omsorg Oka frin knappt 10 % tll drygt 13 %
som andel av BNP. I kalkylen {6r sjukvérds- och
ildreomsorgskostnader tas enbart hinsyn till
demografiska faktorer. Effekter av medicinska
framsteg eller en forbittrad hilsa, som den
stigande medelldern ir ett uttryck for, beaktas
inte. Sammantaget dkar utgifterna f6r pensioner,
sjukvird och ildreomsorg som andel av BNP
med nira 6 procentenheter under kalkyl-
perioden.

Diagram 12.3 Utgifter for pensioner, sjukvard och

aldreomsorg
Procent av BNP

Pensioner
e Sjukvérd och dldreomsorg

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

2045 2050
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Mellan 2004 och 2015 beriknas de primira
offentliga utgifterna, dvs. utgifterna exklusive
rintor, falla med drygt en procentenhet som
andel av BND, se tabell 12.2. Den offentliga kon-
sumtionen minskar med drygt 1 procentenhet.
Den demografiskt betingade utgiftsokningen for
sjukvird och ildreomsorg ir relativt mattlig
under denna period, samtidigt som utgifter
knutna tll personer under 20 &r vintas minska.
En forutsittning for denna utveckling ir att
kommunerna anpassar kostnaderna i verksam-
hetsomrdden som skola och barnomsorg i takt
med att antalet barn och ungdomar minskar.
Aven transfereringar knutna till personer under
20 &r faller som andel av BNP. Diremot okar
pensionsutgifterna, vilket leder till att hushills-
transfereringar totalt sett Skar ndgot.

Tabell 12.2 Priméara utgifter som andel av BNP

Férdndring i procentenheter

2004-2015 2015-2050

Primara utgifter -1,2 3,0

Hushallstransfereringar 0,2 0,2
Transfereringar till

foretag och utland 0,1 0,0

Offentlig konsumtion -1,1 3,5

Investeringar -0,4 -0,7

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Mellan 2015 och 2050 beriknas de primira
utgifterna 6ka med 3 procentenheter som andel
av BNP till f6ljd av att andelen ildre stiger.
Under mitten av 2030-talet ndr utgifterna sin
kulmen, se baskalkylen i diagram 12.4. Det ir
huvudsakligen konsumtionsutgifter i form av
sjukvird och ildreomsorg som 6kar men iven
hushéllstransfereringar 1 form av pensioner
vixer. Investeringar som andel av BNP faller
didremot pd grund av att priset pd investeringar
utvecklas lingsammare in BNP-deflatorn. I
berikningen har investeringarna som andel av
BNP hillits konstanta 1 volymtermer. Pris-
utvecklingen fér investeringsvaror antas folja
KPI, som okar med 2 % per dr, medan BNP-
deflatorn 6kar med 2,3 % 1 genomsnitt.

I kalkylen antas att sysselsittningsgraden i
varje aldersgrupp ligger kvar pd 2004 irs nivd
under hela kalkylperioden. En hégre syssel-
sittningsgrad fir stor effekt pd utgiftskvoten. I
diagram 12.4 redovisas de primira utgifterna i
baskalkylen tillsammans med ett scenario dir
regeringens sysselsittningsmal uppnds till 2010.
Skillnaden 1 utgiftsnivd som andel av BNP ir ca 2
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procentenheter fr.o.m. 2010 ull foljd av sdvil
ligre utgifter som hoégre BNP. Skillnaden utgor
ett mojligt reformutrymme. Scenariot illustrerar
betydelsen av att sysselsittningsmalet uppnds.

Diagram 12.4 Primara utgifter

Procent av BNP
55
54 -
53
52
51
50
49
48
a7
16 L Sysselsattningsmalet uppnas

e Baskalkyl

45
2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

2040 2045 2050

Offentliga finanser

Samtidigt som den primira utgiftskvoten
minskar med drygt 1 procentenhet under
perioden 2004-2015, ékar den primira inkomst-
kvoten med 1 procentenhet om skattereglerna
bibehalls oférindrade. I det redovisade scenariot
har antagits att éverskottsmélet pd 2 % av BNP
uppritthills t.o.m. 2015. Overskotten under
perioden leder till att kapitalinkomsterna som
andel av BNP forstirks med 2 procentenheter
mellan 2004 och 2015, se tabell 12.3. Inom
ramen for Overskottsmilet innebir detta
sammantaget ett utrymme for skattesinkningar
eller utgiftsreformer pd totalt ca 4 % av BNP
mellan 2004 och 2015. I den redovisade kalkylen
antas att reformutrymmet utnyttjas. Beriknings-
tekniskt sinks skatterna si att det finansiella
sparandet blir 2 % av BNP varje ir t.0o.m. 2015.

Efter 2015 antas skattereglerna vara oférind-
rade. Trots det okar skatter och avgifter som
andel av BNP. Orsaken ir att skattebaserna,
sdsom lonesumma och skattepliktiga trans-
fereringar (diribland pensioner), vixer snabbare
in BNP. Utgiftsnivin skrivs under hela
berikningsperioden 2005-2050 fram med den
demografiska utvecklingen inklusive den ovan
redovisade standardsikringen.

Nettot av kapitalinkomster ir negativt 2004,
men blir positivt under kalkylperioden eftersom
nettoskulder vinds till nettotillgdngar, se tabell
12.3.



Diagram 12.5 Offentliga sektorns finansiella sparande
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Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Efter 2020 forsimras det finansiella sparandet i
offentlig sektor i takt med att utgiftstrycket
okar, for att efter 2030 ligga kring noll, se
diagram 12.5.

Den offentliga sektorns brutto- och netto-
skuld faller i borjan av kalkylperioden nir de
offentliga finanserna uppvisar 6verskott, se
diagram 12.6. Direfter stabiliseras bruttoskulden
pa ca 30 % av BNP, vilket ger en betryggande
marginal till referensvirdet 1 EU:s stabilitets-
och ullvixtpakt. Nettoskulden ir negativ under
kalkylperioden, vilket innebir att den offentliga
sektorn beriknas ha finansiella nettotillgdngar
dven pd ling sikt.
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For att belysa vikten av att uppritthdlla
dverskottsmalet framover redovisas dven en
alternativ kalkyl foér bruttoskulden 1 diagram
12.6. I det alternativa scenariot antas balans i de
offentliga finanserna under perioden 2005-2015 i
stillet for ett Sverskott pd 2 % av BNP som i
baskalkylen. Det innebir ett stérre utrymme for
reformer det nirmaste decenniet i form av ligre
skatter eller hogre utgifter. I den alternativa
kalkylen foérutsitts dessa reformer bibehdllas
under perioden efter 2015. Skillnaden i brutto-
skuld mellan de bida kalkylerna vixer successivt.
En utformning av finanspolitiken enligt den
alternativa kalkylen ir inte 1angsiktigt hillbar.

Diagram 12.6 Offentliga sektorns brutto- och nettoskuld
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Kallor: Statistiska centralbvran och Finansdepartementet.

Tabell 12.3 Offentliga finanser

Procent av BNP
2000 2004 2010 2015 2030 2050
Priméra inkomster 55,2 53,1 50,8 50,3 51,4 51,8
Skatter och avgifter 51,9 499 478 474 48,6 49,3
(Ovriga inkomster 33 3,2 3,1 2,9 2,8 2,5
Primara utgifter 50,5 51,1 50,0 49,9 53,3 52,9
Transfereringar 22,2 22,2 22,1 22,4 23,4 22,7
Offentlig konsumtion 26,2 26,4 25,7 25,3 28,0 28,8
Investeringar 2,2 2,5 2,3 2,1 1,8 1,4
Priméart sparande 4,1 2,1 0,8 0,5 -19 -1,1
Kapitalinkomster, netto -1,0 -0,5 1,2 1,5 1,8 0,9
Finansiellt sparande 3,1 1,6 2,0 2,0 -0,1 -0,2
Reformutrymme +2,9 +1,0
Finansiell stillning
Konsoliderad bruttoskuld 55,3 49,3 42,4 37,0 29,3 25,1
Nettoskuld 1,8 -4,9 -18,1 -23,9 -26,9 -9,4

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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13 Alternativa scenarier

Utoéver konjunkturprognosen for dren 2002
och 2003 presenteras liksom tidigare ir en me-
delfristig baskalkyl 1 kapitel 1-11. T ett medel-
fristigt perspektiv, dvs. dren efter 2003, ir det
svart att forutsiga konjunktursvingningar. I
baskalkylen ir medelfristberikningarna i stillet
uppbyggda kring ett antagande om att det vid
utgdngen av ir 2003 fortfarande finns out-
nyttjade resurser, som kan tas i ansprdk utan
att det uppstdr inflationsdrivande flaskhalsar i
ekonomin. Den faktiska produktionen under-
stiger den potentiella, vilket innebir att det
s.k. BNP-gapet ir negativt. Ar 2005 antas de
outnyttjade resurserna ha tagits 1 ansprik.
BNP-gapet dr dirmed slutet. For att illustrera
osikerheten 1 bedémningen av konjunkturut-
vecklingen och mingden ledig kapacitet 1 eko-
nomin redovisas nedan tvd alternativa kalkyler.
De avviker frin baskalkylen frin och med in-
nevarande &r.

I ligtillvixalternativet antas den internationella
konjunkturen och framfér allt ekonomin i
Forenta staterna utvecklas betydligt simre 4n 1
baskalkylen. Utvecklingen blir inledningsvis s&
pass mycket simre att det kommer ta nigra ar
innan produktionsnivdn ndr den potentiella. Det
betyder att det fortfarande 1 slutet av ar 2004
finns lediga resurser i den svenska ekonomin.
Den kraftiga konjunkturférsimringen antas till
viss del {4 bestiende effekter.

I hogtillvixtalternativet antas att ekonomin
och framfor allt arbetsmarknaden och 16nebild-
ningen fungerar bittre in 1 baskalkylen. Det in-
nebir att det 1 utgdngsliget finns betydligt mer
lediga resurser, 4n 1 baskalkylen, som kan tas 1
ansprik utan att det uppstir ett inflationstryck.
Det kan ocksd uttryckas som att BNP-gapet 1
utgdngsliget antas vara storre dn 1 baskalkylen.
Aven den potentiella tillvixten férutsitts vara
hégre 4n i baskalkylen. I detta alternativ uppnér
regerlngen sysselsattmngsmalet &r 2004. Eko-
nomin antas dd ha ndtt fullt kapacitetsutnytt-
jande. BNP-gapet ir slutet och ekonomin vixer
dérefter i takt med den potentiella tillvixten.

13.1  Baskalkyl

Utfallet fr&n nationalrikenskaperna forsta
halvdret 2002 var 6verraskande positivt. Aven
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utfallen frin arbetskraftsundersokningen har
varit bittre dn vintat. S8vil tillvixt som syssel-
sittning har reviderats upp for innevarande ir
jimfort med bedémningen 1 2002 ars ekono-
misks virproposition. Arbetslgsheten bedéms
bli ligre. Samtidigt har priserna utvecklats un-
gefir som vintat. Totalbilden av resursliget ser
dirmed ljusare ut dn vad den gjorde i virpro-
positionen. BNP-gapet dr 2001 antas dirfér ha
varit ngot storre dn vad som tidigare antagits.
Statistiska centralbyrdn har dessutom presen-
terat en ny befolkningsprognos med en nigot
starkare utveckling av befolkningen 1 arbetsfor
ilder. Den nya befolkningsprognosen har lett
till att den potentiella tillvixten har reviderats
upp nigot. Ett stérre BNP-gap ar 2001 och en
hogre potentiell tillvixt har lett till att den ac-
kumulerade tillvixten 2002-2004 har revide-
rats upp jimfért med virpropositionen.

Tabell 13.1 Nyckeltal, baskalkyl

2001 2002 2003 2004

BNP, proc. forandring 1,2 2,1 2,5 2,5
BNP-gap! -0,8 -0,9 -0,5 -0,2
Marknadstillvaxt for

svensk export 0,2 2,1 7,4 7,6
Reguljar sysselsatt-

ningsgrad, 2064 &r* 78,2 78,1 78,0 78,0
Oppen arbets-

loshet, niva 40 3,9 38 38
Reporénta, slutkurs 3,75 4,25 4,50 4,50
Timlon, proc. forandring 43 3,7 3,5 3,5
KPI, arsgenomsnitt 2,6 2.3 2.3 2,1
Kommunal konsumtion,

proc. fordndring 1,9 1,7 1,3 0,4
Kommunal utdebitering, kr 30,53 31,72 31,97 31,97
Finansiellt sparande i

kommunsektorn, mdkr 2 1 5 3

Fin. sparande i offentlig
sektor, % av BNP 48 1,7 1,5 1,6

LSkillnaden i procent mellan faktisk och potentiell produktion.

? Antalet sysselsatta i dldern 2064 r, exklusive sysselsatta i konjunkturbero-
ende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i den &lders-
gruppen.

Kallor: Statistiska centralbyran, OECD och Finansdepartementet.

I baskalkylen forutses sysselsittningen oka.
Emellertid 6kar dven den arbetsféra befolk-
ningen, vilket medfér att den reguljira syssel-
sittningsgraden i stort sett blir oférindrad under
perioden. Nedtrappningen av de arbetsmark-
nadspohtlska programmen och vuxenutbild-
ningen frigdr resurser som bidrar till denna ut-



veckling. Den ¢ppna arbetslgsheten sjunker
marginellt.

13.2  Lagtillvaxtalternativ

En sdmre internationell utveckling

I lagtillvixtalternativet antas den internationella
dterhimtningen bromsas upp 1 dr och stanna av
helt nista ar. Detta far negativa effekter pd vinst-
utvecklingen 1 foretagen och pd aktiekurserna.
Fortroendet for foretagssektorn 1 Forenta sta-
terna antas vara fortsatt svagt och den finansiella
situationen 1 foretagen forsimras. Den 3ter-
himtning 1 investeringar och sysselsittning 1
Forenta staterna som forutses 1 baskalkylen later
dirfor vinta pd sig. Hushillens konsumtion
dimpas tll f6ljd av en simre utveckling pd ar-
betsmarknaden och en simre l6neutveckling ge-
nom att foretagen fortsitter att konsolidera sina
balansrikningar istillet for att investera och ex-
pandera. I scenariot forutsitts ocksd en ndgot
ligre potentiell tillviixt dn i baskalkylen. BNP-
tillvixten 1 Forenta staterna antas dirfér 1 13gtill-
vixtscenariot uppgd till endast 1 % nista &r for
att stiga till 3 % 3r 2004.

En svagare utveckling 1 Forenta staterna fir
spridningseffekter pd omvirlden. Den redan
svaga utvecklingen av den inhemska efterfrigan 1
euroomrddet dimpas ytterligare av en minskad
framtidstro bland hushéllen och liksom 1 Férenta
staterna forsimras forutsittningarna for en ter-
himtning av investeringarna. Dollarn férsvagas
jimfort med baskalkylen, vilket f&r negativa kon-
sekvenser for exportutvecklingen 1 Europa.

Den positiva tillvixten i Japan i bérjan av dret
var driven av en stark importefterfrigan i For-
enta staterna. Den japanska ekonomin antas
dirfor drabbas relativt hirt av den svaga ameri-
kanska efterfrigan.

De negativa effekterna av konjunkturférsvag-
ningen motverkas dock delvis av att sdvil den
amerikanska som den europeiska centralbanken
antas sinka styrrintan tll som ligst 1,0 % re-
spektive 2,5 %. Ar 2004 nir konjunkturen vin-
der uppit igen antas centralbankerna successivt
héja rintorna. Marknadstillvixten foér svensk
export ir betydligt ligre inledningsvis in 1 bas-
kalkylen. Mot slutet av perioden tar tillvixten
fart igen.
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Effekter pa svensk ekonomi

Den svenska exporten antas i1 detta scenario
drabbas forhéllandevis hirt av den internationella
konjunkturférsvagningen. Svensk export inne-
hiller en relativt hdg andel investeringsvaror,
vilka ir mer konjunkturkinsliga in konsum-
tionsvaror. Till viss del motverkas dock efterfrs-
gebortfallet av en kronforsvagning. Kronan
drabbas vanligtvis hirdare in andra valutor 1 tider
som karaktiriseras av storre osikerhet. Industrin
inleder en anpassning av kapitalstockar, lager-
stockar och arbetskraft, vilket paverkar inve-
steringar och sysselsittning negativt.

En internationell ligkonjunktur av denna
storleksordning bedéms 3 timligen stora 3ter-
verkningar pd den inhemska efterfrdgan. Den fi-
nansiella formogenhetsstillningen 1 hushillen ir
simre idag dn for ndgra dr sedan, medan den re-
ala formogenhetsstillningen har forbittrats. En
kraftig lgkonjunktur skulle dock kunna paverka
huspriserna och dirmed den reala fé6rmdgenhe-
ten negativt. Aven féretagens férmogenhets-
stillning ser simre ut dn foér ndgra dr sedan.
Kommunerna skulle drabbas av ligre skattein-
komster och balanskravet skulle framtvinga yt-
terligare skattehdjningar eller en mer dimpad
utgiftsutveckling jimfért med baskalkylen. T
scenariot antas kommunsektorn anpassa sina ut-
gifter.

Riksbanken antas till viss del kunna motverka
det svagare konjunkturliget med en littare pen-
ningpolitik. Det tar dock tid innan den fir full
effekt.

I takt med att sysselsittningen utvecklas sva-
gare och arbetslsheten stiger kommer det f6r-
simrade konjunkturliget att bli mer pétagligt for
hushéllen. Aven en simre bérsutveckling kom-
mer att piverka framtidstron. Hushdllen antas
bli férsiktigare och behovet av konsolidering sti-
ger. Hush8llens sparande antas vara hogre och
inkomsterna ligre 4n 1 baskalkylen och utrym-
met {6r konsumtion minskar dirmed betydligt.

Investeringarna utvecklas svagare i hela nir-
ingslivet. Aven hushillen antas bli forsiktigare
med bostadsinvesteringar. Lagerinvesteringarna
stiger till en borjan mer in i baskalkylen pd
grund av att f6retagen inte hinner anpassa pro-
duktionen till en svagare efterfrigan.

Exporten forsimras med den forsvagade
virldsmarknadstillvixten. En ligre efterfrigan
medfor att importen blir ligre.
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Nir den internationella konjunkturen vinder
upp bedéms spridningen till den inhemska eko-
nomin ske relativt snabbt.

I utgdngsliget antas resursliget vara det
samma som 1 baskalkylen. Ligkonjunkturen 1
detta scenario dr emellertid s3 djup att ekonomin
inte kommer att ha ndtt fullt resursutnyttjande
forrin efter ytterligare nigra &r. Konjunktur-
svackan antas ocks3 {3 bestiende effekter. BNP-
tillvixten ir sammantaget 6ver de tre dren 2,8
procentenheter ligre 4n i baskalkylen. Ar 2004 4r
antalet sysselsatta 75000 firre dn 1 baskalkylen
och den 6ppna arbetslésheten uppgir till 5,0 %.
Deltagandet 1 arbetsmarknadspolitiska program
antas vara det samma som 1 baskalkylen.

Offentliga finanser

Den férsimrade konjunkturbilden pdverkar de
offentliga finanserna negativt. Ligre tillvixt och
l6neutveckling medfor att skattebaserna utveck-
las svagare. Aven de offentliga utgifterna paver-
kas genom hogre utbetalningar av arbetsloshets-
ersittning. Effekten pd utgifterna dimpas nigot
av att loner och priser ir ligre 4n 1 baskalkylen.

Den negativa effekten pd det samlade offent-
liga sparandet mildras till viss del av att kommu-
nerna forutsitts begrinsa utgiftsutvecklingen for
att klara balanskravet. Ur stabiliseringspolitisk
synvinkel ir detta mindre dnskvirt, eftersom en
sddan anpassning snarast tenderar att forstirka
konjunktursvackan.

Sammantaget férsimras de offentliga finan-
serna med drygt 1% av BNP 2003 och 2004.
Eftersom den svagare tillvixten ir konjunktur-
missig innebir en sidan utveckling inte att sal-
domélet dsidositts. Malet avser éverskottet 1 ge-
nomsnitt 6ver en konjunkturcykel, vilket
innebir att éverskottet kan understiga 2 % 1 en
ligkonjunktur under forutsittning att det dver-
stiger 2 % 1 en hégkonjunktur. Det finns siledes
inget skil att tillgripa utgiftsbesparingar eller
skattehdjningar for att kompensera den kon-
junkturbetingade forsvagningen av de offentliga
finanserna. S&dana dtgirder skulle snarast for-
stirka nedgdngen i ekonomin.

Kalkylen illustrerar att ett medelsiktigt
dverskottsmal pd 2 % av BNP &ver en kon-
junkturcykel innebir att risken ir liten att de
offentliga finanserna vid en normal l3gkonjunk-
tur skulle forsvagas sd pass kraftigt att de kom-
mer 1 konflikt med underskottsgrinsen pd 3 % 1
Stabilitets- och tillvixtpakten 1 EU. Trots den
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dimpade tllvixten resulterar kalkylen i ett dver-
skott 1 de offentliga finanserna. Det skulle sile-
des dven finnas utrymme for aktiva stimulansdt-
girder for att dimpa nedgdngen. En
forutsittning dr emellertid att dessa i s3 fall 3ter-
tas nir konjunkturen forbittras. Négra sidana
dtgirder har dock inte lagts in 1 kalkylen. Den
aktiva stabiliseringspolitiken antas helt dvila pen-
ningpolitiken, medan finanspolitiken bidrar ge-
nom de automatiska stabilisatorerna.

Tabell 13.2 Nyckeltal, lagtillvixtalternativ

2001 2002 2003 2004
BNP, proc. forandring 1,2 1,8 0,7 1,9
BNP-gap! -0,8 -1,1 -25 -26
Marknadstillvéxt for
svensk export 0,2 1,0 2,5 7,0
Reguljar sysselsatt-
ningsgrad, 20—64 &r* 78,2 78,0 77,0 76,7
Oppen arbets-
loshet, niva 40 40 48 5,0
Reporénta, slutkurs 3,75 3,50 3,25 4,50
Timlon, proc. fordndring 43 3,6 3,0 3,3
KPI, arsgenomsnitt 2,6 2.3 1,7 1,6
Kommunal konsumtion,
proc. fordndring 1,9 1,6 0,8 0,3
Kommunal utdebitering,
kr 30,53 31,72 31,97 31,97
Finansiellt sparande i
kommunsektorn, mdkr 2 1 4 1

Fin. sparande i offentlig
sektor, % av BNP 48 1,6 0,5 0,3

!'Skillnaden i procent mellan faktisk och potentiell produktion.

% Antalet sysselsatta i dldern 2064 r, exklusive sysselsatta i konjunkturbero-
ende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i den &lders-
gruppen.

Kallor: Statistiska centralbyran, OECD och Finansdepartementet.

13.3 Hogtillvaxtalternativ

I hogtillvixtalternativet forutsitts  sysselsitt-
ningsméilet uppnds &r 2004. For att sysselsitt-
ningsmélet ska kunna uppnds madste tillvixten,
sysselsittningen och arbetsutbudet bli betydligt
hoégre dn 1 baskalkylen.

Resursliget i borjan av perioden antas vara
mer gynnsamt, vilket medger en starkare BNP-
tillvixt och sysselsittningsutveckling, utan att
l6ne- och prisutveckling blir hégre 4n 1 baskal-
kylen. Produktiviteten ir ndgot ligre dn i baskal-
kylen och medelarbetstiden nigot hogre. BNP-
gapet sluts 4r 2004.



For att uppnd sysselsittningsmilet maste ar-
betskraftsutbudet vixa visentligt snabbare in i
basalternativet. Befolkningens &lderssamman-
sittning ir ogynnsam de kommande 3ren. An-
delen personer i dldrarna 60-64 ar och 16-19 ar
stiger. I dessa 8ldersgrupper ir arbetskraftsdelta-
gandet ligre in for genomsnittet. I hogtillvixt-
alternativet forutsitts antalet personer i arbets-
marknadspolitiska program och vuxenutbildning
vara firre dn i baskalkylen. Regeringens mal att
halvera antalet sjukdagar till 2008 antas f3 6nskad
effekt och fortidspensioneringarna blir dirmed
pa sikt firre. Dirutover krivs att andra grupper
t.ex. latent arbetssokande och invandrare, 1 hogre
grad kan komma ut p8 arbetsmarknaden.

For att nd sysselsittningsmalet dr 2004 krivs
en BNP-tillvixt som summerad &ver iren ir 3,0
procentenheter hogre 4n i baskalkylen. Syssel-
sittningen mdste 6ka med ytterligare ca 107 000
personer. Férutom ett storre arbetskraftsutbud
forutsitts 1 kalkylen att den 6ppna arbetsloshe-
ten varaktigt kan ligga pd en ligre nivd in 1 bas-
alternativet utan att arbetsmarknaden riskerar att
bli ¢verhettad. Antagandet om en ligre arbets-
16shetsnivd medfor att arbetskraftsutbudet inte
behover oka fullt lika mycket som sysselsitt-
ningen. I arbetskraften deltar 85 000 fler perso-
ner dr 2004 4n i baskalkylen.

Offentliga finanser

En hégre tillvixt 1 ekonomin bidrar till en patag-
lig férbittring av de offentliga finanserna. Jim-
fort med baskalkylen beriknas de offentliga fi-
nanserna forstirkas med drygt 1 % av BNP mot
slutet av perioden. Till detta bidrar inte bara
hogre skattebaser 1 form av [6ner och privat kon-
sumtion, utan dven ligre arbetslgshet.

Forbittringen av  arbetsmarknadens funk-
tionssitt forutsitts vara av strukturell natur. Den
hogre sysselsittningsnivdn ir dirfér bestdende
och innebir att ekonomin i slutet av perioden
ndr en hogre potentiell produktionsniva 4n 1 bas-
alternativet. Dirmed blir f6rbittringen av de of-
fentliga finanserna bestdende. Det finansiella ut-
rymme som uppkommer utdver éverskottsmalet
kan dirfér utnyttjas till reformer.

I vilken takt reformutrymmet tas 1 ansprik
méste vigas mot konjunkturliget f6r att undvika
alltfor kraftiga stimulanser av den privata efter-
fragan. I den redovisade kalkylen antas en del av
utrymmet utnyttjas av kommunsektorn. Med
hogre skattebaser skapas en mer gynnsam finan-
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siell situation f6r kommuner och landsting. De
resultatférbittringar som uppkommer antas ut-
nyttjas till sdvil utgiftsokningar som skattesink-
ningar i forhdllande till basalternativet. Slutdret
ir konsumtionsvolymen 1 kommunsektorn
1,5 % hogre dn 1 baskalkylen. Den héjning av
kommunernas skatteuttag med 25 6re 2003, som
lagts in 1 baskalkylen, kan dessutom &tertas 2004
utan att balanskravet &sidositts. Dirtill medger
den gynnsamma utvecklingen av skattebasen en
viss konsolidering av balansrikningarna.

Tabell 13.3 Nyckeltal, hégtillvaxtalternativ

2001 2002 2003 2004
BNP, proc. forandring 1,2 2,3 39 3,7
BNP-gap! -2,1 -2,7 -1,2 0,0
Marknadstillvaxt for
svensk export 0,2 2,1 7,4 7,6
Reguljar sysselsatt-
ningsgrad, 2064 &r* 78,2 78,2 79,1 80,0
Oppen arbets-
loshet, niva 4,0 3,9 3,5 3,2
Reporénta, slutkurs 3,75 4,25 4,50 4,50
Timlon, proc. fordndring 43 3,7 35 35
KPI, arsgenomsnitt 2,6 2,3 2.3 2,1
Kommunal konsumtion,
proc. forandring 1,9 1,7 2,1 1,1
Kommunal utdebitering,
kr 30,53 31,72 31,97 31,72
Finansiellt sparande i
kommunsektorn, mdkr 2 1 7 3

Fin. sparande i offentlig
sektor, % av BNP 48 1,9 2,3 2,8

!'Skillnaden i procent mellan faktisk och potentiell produktion.

% Antalet sysselsatta i dldern 2064 r, exklusive sysselsatta i
konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i
den aldersgruppen.

Kallor: Statistiska centralbyran, OECD och Finansdepartementet.
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