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Forord

I Konjunkturliget mars 2004 presenteras en prognos for den
ekonomiska utvecklingen 2004—2005 i Sverige och i omvirlden.
I ett sirskilt avsnitt utvirderas Konjunkturinstitutets prognoser
£6r 2003. Dessutom jamférs den nya prognosen med den be-
démning som presenterades i december 2003.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef Hans
Lindberg. Berdkningarna avslutades den 19 mars 2004.

Ingemar Hansson
Generaldirektor






Sammanfattning

Den globala konjunkturuppgingen fortsitter ledd av USA och
Asien, medan tillvixten i euroomradet slipar efter. Den frimsta
drivkraften bakom uppgingen i omvirlden dr den starkt expan-
siva ekonomiska politiken och en vindning i investeringskon-
junkturen. I USA Okade investeringarna starkt redan forra aret,
medan investeringarna i euroomradet vixer allt snabbare under
innevarande ar.

Den starka 6kningen av den globala tillvixten under det
andra halvaret 2003 var till viss del en rekyl efter bl.a. Irakkriget
och sarsepidemin. Tillvixten 6kar nu langsammare och for att
understddja uppgangen kommer den ekonomiska politiken att
vara fortsatt expansiv. I USA hdjs styrrintan tidigast till hésten
och i euroomradet dr en héjning aktuell f6rst 1 borjan av nista
ar. Sammantaget 6kar den globala BNP-tillvixten frin
3,4 procent i fjol till 4,3 procenti ar och 4,1 procent 2005. Detta
kan jimforas med en genomsnittlig tillvixt pa ca 3,5 procent per
ar 1985-2002. Den férhallandevis langsamma aterhimtningen
tillsammans med en stark produktivitetsutveckling, i bl.a. USA,
medfor att inflationen blir fortsatt ddmpad.

Den svenska BNP-tillvixten var férhallandevis hog sista
kvartalet 1 fjol till f6ljd av en kraftig och till stora delar o6nskad
lageruppbyggnad. Exporten, investeringarna och konsumtionen
utvecklades diremot svagt. Men den internationella konjunktu-
ren och exportorderingingen dr pa vig uppit och exporten bor-
jar nu ater 6ka mer patagligt. Efterhand vixer hushéllens kon-
sumtionsutgifter nagot snabbare till f6ljd av ldga rintor och den
uppging som skett i aktie- och fastighetspriserna. Stigande kapa-
citetsutnyttjande, férbittrad 16nsamhet och fortsatt liga rintor
stimulerar investeringarna. Maskininvesteringarna vinder uppat
redan 1 ar medan bygginvesteringarna tar fart férst under 2005
(se diagram 1).

BNP-tillvixten faller tillbaka nigot fOrsta kvartalet i ar, till
foljd av att den oonskade lageruppbyggnaden mot slutet av fjol-
aret korrigeras, men den 6kar direfter successivt (se diagram 2).
Sammantaget vintas tillvixten uppga till 2,5 procent i 4r och
2,6 procent 2005. I r dr det fyra arbetsdagar fler 4n i fjol, vilket
hojer tillvixten med 0,6 procentenheter 2004. Den kalenderkor-
rigerade tillvixten Okar ddrmed bara fran 1,7 procent 2003 till
1,9 procent i dr. Precis som i omvirlden blir konjunkturupp-
gangen alltsd lingsam.

Produktiviteten fortsitter att 6ka patagligt snabbt. Fjirde
kvartalet i fjol var produktiviteten i niringslivet 3,7 procent hog-
re 4n ett 4dr tidigare (se diagram 3). Till viss del beror den snabba
produktivitetstillvixten pd konjunkturen. Men en hogre trend-
missig 6kningstakt, t.ex. som en f6ljd av 6kad IKT-anvindning,
ligger ocksad bakom utvecklingen. I ar och nista ar 6kar produk-
tiviteten 1 ndringslivet med 3,1 respektive 2,7 procent (kalender-
korrigerat). Den trendmaissiga produktivitetstillvixten berdknas
de kommande dren vara 2,6 procent, vilket dr 0,2 procentenheter
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 2 BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 3 Arbetsproduktivitet i naringslivet
Arlig procentuell féréndring, 4 kvartals glidande me-
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Diagram 4 Oppen arbetsléshet
Procent av arbetskraften
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 5 Timldn i naringslivet
Procentuell férandring
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

hégre dn 1 Konjunkturinstitutets tidigare bedémningar. Produk-
tiviteten hojer den potentiella BNP-tillvixten till 2,4 procent per
ar 2004-2005 och gor att resursutnyttjandet bottnar férst senare
1ar.

Tabell 1 Valda indikatorer
Arlig procentuell férandring respektive procent
2001 2002 2003 2004 2005

BNP till marknadspris 0,9 2,1 1,6 2,5 2,6

Kalenderkorrigerad BNP 1,0 21 1,7 1,9 2,6
Bytesbalans1 4,4 5,1 55 6,0 59
Sysselsattningsgrad® 782 781 776 76,8 76,6
Offentligt finansiellt sparande’ 29 -0,3 0,5 0,2 0,5
Oppen arbetsléshet® 4,0 4,0 4,9 5,6 53
Timlén®* 4,3 4,1 3,4 3,2 3,1
Arbetskostnader i naringslivet (NR)4 6,0 4,2 2,8 3,6 3,2
Produktivitet i né:iringslivet4 0,0 4.4 3,5 3,1 2,7
KPI, dec-dec 2,9 2,3 1,4 0,4 2,1
UND1X utan energi, dec-dec 3,5 2,0 1,2 1,0 1,9
Reporanta® 3,75 375 2,75 1,75 275
Tioarig statsobligationsrénta5 5,2 4,9 4,9 4,8 5,2
TCW-index® 138,6 131,0 124,4 1257 123,7

1T procent av BNP.

2 Reguljir sysselsittning i procent av befolkningen, 20—64 ér.

3 I procent av arbetskraften.

4 Korrigerad for olika antal arbetsdagar mellan dren.

5 Vid érets slut.

Killor: Statistiska centralbyrin, Arbetsmarknadsstyrelsen, Riksbanken och
Konjunkturinstitutet.

En effekt av den hogre produktivitetstillvixten ar att det dréjer
innan efterfragan blir sd stark att sysselsdttningen 6kar igen.
Forst i borjan pa 2005 vinder sysselsittningen uppit. Den 6pp-
na arbetslosheten Okar i 4r till 5,6 procent och minskar endast till
5,1 procent i slutet av 2005 (se diagram 4).

I ér sluts nya 16neavtal pa stérre delen av arbetsmarknaden.
Forhandlingarna £6rs mot bakgrund av ett forsdmrat arbets-
marknadslidge och svaga inflationsutsikter. Med hinsyn till de
avtal som har slutits hittills inom industrin och handeln bedéms
den avtalsenliga I6neSkningstakten i ndringslivet vixla ned med
ungefir 0,3 procentenheter jaimfort med féregdende trearsavtal.
Detta skulle ge avtalsenliga 16neSkningar i niringslivet pa
2,1 procent per ér fOr avtalsperioden, vilket ocksa prognostisera-
des i Konjunkturinstitutets senaste 16nebildningsrapport. Det
fortsatt svaga arbetsmarknadsldget och den laga inflationen in-
nebir att dven 16neglidningen blir ddmpad. TimléneSkningarna i
niringslivet fortsitter dirfor att sjunka och uppgir till ca 3 pro-
cent per ar 2004-2005 (se diagram 5).

Penningpolitiken var £6r stram i fjol. Tillvixten dr ldg och ar-
betslosheten har 6kat snabbt. Den undetliggande inflationen har
fortsatt att falla och underskrider Riksbankens mal med bred



marginal. Den fortsatt starka produktivitetsfkningen och den
svaga utvecklingen pa arbetsmarknaden innebir att inflations-
trycket forblir dimpat. Med en reporinta pa dagens

2,50 procent kommer UND1X-inflationen, savil med som utan
energipriser, att underskrida inflationsmélet med marginal 2004—
2005. Konjunkturinstitutet bedémer dérfor att reporintan ar for
hég och bor sinkas med 0,75 procentenheter till 1,75 procent
under vdren. Forst i bérjan av 2005 nir konjunkturiterhimt-
ningen kommit en bit pa vidg dr det limpligt att hdja reporintan
sd att den nér 2,75 procent i slutet av aret. Om penningpolitiken
utformas pa detta sitt kommer inflationen att ndrma sig malet
efterhand (se diagram 6).

Det offentliga finansiella sparandet blir endast 0,2 procent av
BNP iér och 0,5 procent nista dr. Justerat for konjunktureffek-
ter berdknas det offentliga finansiella sparandet vid beslutade
regler uppga till 1,8 procent 2005 (se diagram 7). Detta indikerar
att de offentliga finanserna trots det ldga faktiska sparandet lig-
ger ganska nira riksdagens mal om tva procents 6verskott i ge-
nomsnitt 6ver en konjunkturcykel. Men utrymmet f6r ofinansie-
rade skattesinkningar eller utgiftshojningar i férhédllande till tva-
procentsmadlet dr obefintligt.

Det svaga offentliga sparandet hinger delvis samman med att
utgifterna f6r ohilsa dr fortsatt hoga. Visserligen minskar antalet
sjukskrivna men samtidigt Skar antalet personer med aktivitets-
och sjukersittning, vilket gor att kostnaderna halls uppe. Statens
utgiftstak 6verskrids med 8 miljarder kronor 1 4r och med 2 mil-
jarder kronor nista 4r om inga ytterligare dtgirder vidtas for att
begrinsa utgifterna.

Med hinsyn till tvdprocentmailet f6r de offentliga finanserna
vore det olampligt att férs6ka driva pa konjunkturuppgangen
genom en expansiv finanspolitik. Lagkonjunkturen ér heller inte
speciellt djup och ansvaret for stabiliseringspolitiken ligger i
forsta hand pé Riksbanken. I nuldget finns inget motsatsforhal-
lande mellan inflationsmélet och strivanden att halla tillbaka
arbetslosheten. En sidnkt reporinta kommer att stimulera efter-
frigan sa att dven utvecklingen pd arbetsmarknaden vinder upp-
at.

Diagram 6 Konsumentpriser
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 7 Offentligt finansiellt sparande
Procent av BNP
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Internationell ekonomi

Aterhdmtningen fortsétter

Den globala konjunkturaterhimtningen fortsitter ledd av USA
och Asien. I USA vixte BNP mycket snabbt under det andra
halvéret i fjol (se diagram 8) och produktivitetstillvixten har varit
stark. I Kina forstirktes tillvaxten till 6ver 9 procent forra aret.
Efter ett drygt decennium av stagnation har dven den japanska
ekonomin boérjat dterhimta sig. Exporten ér fortsatt stark, men
dven hushallens konsumtion och de fasta investeringarna har
tagit fart. Utvecklingen 1 euroomradet slidpar dock fortfarande
efter. Aven om den inhemska efterfrigan stirktes i slutet av
torra aret dr tillviixten fortfarande relativt ldg (se diagram 8).

Dollarns férsvagning bidrar till att de internationella sparan-
deobalanserna motverkas. Den tidigare hart pressade amerikans-
ka exportindustrin gynnas och korrigeringen av det amerikanska
bytesbalansunderskottet underlittas. Kirninflationen i USA har
sjunkit till ca 1 procent och de inflationistiska effekterna av den
svagare dollarn dr dirfor vilkomna. Det laga pristrycket innebér
att den amerikanska centralbanken (Fed) kan fortsétta att bedri-
va en mycket expansiv penningpolitik. I de linder vars valutor
har stirkts ges samtidigt utrymme f6r penningpolitiken att vara
mer expansiv dn annars, vilket pa flera hdll ger en vilbehovlig
stimulans 4t den inhemska efterfragan.

Virldens borser har fortsatt att stiga ndgot. Samtidigt har rin-
torna pa statspapper sjunkit ytterligare och riskpremierna pa
foretagsupplaning ér historiskt laga. Utvecklingen pa de finansi-
ella marknaderna innebir att féretagens finansieringskostnader
ir nedpressade. De under 2001 och 2002 fallande investeringar-
na betyder dessutom att det finns ett uppdiamt investeringsbehov
1 vissa branscher. Tillsammans med stigande efterfrigan medfor
detta att aterhdmtningen i den globala investeringskonjunkturen,
vilken spred sig till euroomradet under det fjiarde kvartalet, fort-
sitter (se diagram 9). I USA 6kade investeringarna starkt redan
forra aret, medan investeringarna 1 euroomradet vaxer allt snab-
bare under innevarande ar. Sammantaget ir den vintade utveck-
lingen av de internationella investeringarna relativt lik tidigare
uppgangar (se diagram 10).

Tillvixten av hushallens reala disponibla inkomster stirks
globalt. Inflationen dr ddimpad och i exempelvis USA, Storbri-
tannien och Japan férbittras situationen pa arbetsmarknaden.
Aven om den mest expansiva fasen ir forbi understodjer fortfa-
rande finanspolitiken i bl.a. USA och Storbritannien efterfrige-
utvecklingen. Sammantaget vintas hushéllens konsumtion i bl.a.
USA, Storbritannien och delar av Asien fortsatta att Oka i relativt
god takt.

I euroomridet har hushallens inkomster fortsatt att utvecklas
svagt, inte minst i Tyskland, och konsumtionen har dnnu inte

13

Diagram 8 BNP i USA och euroomréadet
Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den

20 g 2.0

0.0 ] -I“ 1]

-0.5 T
00

m USA
== Euroomradet

Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Fasta investeringar i USA och eu-
roomradet

Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
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Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 10 Fasta investeringar i USA och
euroomradet
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14 Internationell ekonomi

Diagram 11 BNP och inflation i OECD
Arlig procentuell féréndring
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Anm. KPI-siffrorna avser OECD exkl. Australien,
Island, Korea, Mexiko, Nya Zeeland, Polen, Slovaki-
en, Tjeckien, Turkiet och Ungern. KPI fér EU-
landerna avser harmoniserade KPI, HIKP.

Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.

tagit fart. Situationen pa arbetsmarknaden tycks dock ha stabili-
serats och dven i euroomradet vintas stigande reala disponibla
inkomster bidra till en dterhimtning av hushéllens konsumtion
under innevarande ar.

I Kina ddmpas tillvixten ndgot i dr och nista 4r, men vintas
anda uppga till 7-8 procent. Risken fér 6verhettning har med-
fort att kreditgivningen stramas at, samtidigt som Skningen av
de offentliga investeringarna bromsas. I méinga andra asiatiska
linder Okar tillvixten, delvis som en f6ljd av den internationella
konjunkturférstirkningen och dterhimtningen inom IKT-
sektorn. I Latinamerika fortsitter den exportledda aterhdmtning-
en som vintat. Tillvixten 1 de 10 nya EU-linderna vintas stiga
till omkring 4 procent per dr 2004 och 2005.

Den starka 6kningen av den globala tillvixten under det
andra halvaret 2003 var till viss del en rekyl efter det att en rad
negativa chocker — t.ex. borsfall, Irakkriget och sars — hade
dimpat den ekonomiska aktiviteten. Dessutom var finanspoliti-
ken 1 USA mycket expansiv. Den internationella aterhimtningen
bedéms nu ha kommit in i en nagot lugnare fas. Den globala
BNP-tillvixten Skar frin 3,4 procent i fjol till 4,3 procent i ar
och 4,1 procent 2005. Detta kan jimforas med en genomsnittlig
tillvixt pa ca 3,5 procent under perioden 1985-2002. Okningen
av tillvixten jaimfort med i fjol 4r nagot mera markant i OECD-
omradet (se diagram 11).t

Denna relativt dimpade aterhdmtning beror till stor del pa att
nedgdngen var férhallandevis grund. Inte minst hushéllens kon-
sumtion hélls vil uppe, vilket innebdr att hushéllens uppdimda
efterfrigan nu dr férhallandevis liten. En viktig férklaring till den
mittliga konjunkturnedgingen dr den mycket expansiva ekono-
miska politiken, inte minst 1 USA. Stimulansen frin savil pen-
ningpolitiken som finanspolitiken minskar successivt framéver.

Den starkare internationella konjunkturen medfor att tillvix-
ten f6r virldshandeln 6kar frin ca 4 procent 2003 till ca
7 procent under 2004 och 2005. Kinas import, som stod f6r
nistan halva den globala importékningen férra dret, vintas fort-
sdtta att Oka i rask takt.

Resursutnyttjandet i baide USA och euroomradet dr lagt i nu-
ldget, dven om det har bérjat stiga nagot i USA. I Japan och
Storbritannien 4r resursutnyttjandet nagot hégre. Den férhallan-
devis lingsamma dterhdmtningen innebir att resursutnyttjandet
blir relativt ldgt under hela prognosperioden. Tillsammans med
en forhallandevis stark produktivitetsutveckling, bl.a. 1 USA,
medfor detta att inflationen f6rblir ddimpad (se diagram 11). Det
svaga inflationstrycket innebdr i sin tur att flertalet centralbanker
fortsitter att bedriva en expansiv penningpolitik. Den ameti-
kanska centralbanken vintas hoja sin styrrinta till hosten, medan

I Siffrorna avser faktisk BNP. Den underliggande, kalenderkorrigerade
tillvixten 2004 blir lagre. Storleken pa kalendereffekten skiljer sig 4t mellan
olika linder. I genomsnitt beddms den dock vara ndgot mindre 4n i Sverige, se
férdjupningsrutan ”Kalendereffekter 2004”.



det drdjer yttetligare drygt ett halvar innan den Europeiska cen-
tralbanken (ECB) foljer efter.

Riskbilden kring huvudscenariet 4r relativt symmetrisk dven
om neditriskerna dominerar i Europa. Den prognostiserade
aterhimtningen dr ganska dimpad och det finns en risk att 6k-
ningen av virldshandeln och styrkan i aterhdmtningen under-
skattas. Vidare kan den expansiva ekonomiska politiken i USA
tillsammans med stimulansen frin den férsvagade dollarn med-
féra en hogre tillvixt i USA dn vintat. A andra sidan innebir det
vixande budgetunderskottet en risk att hushallen Okar sitt
sparande mer dn vintat. Sparandeobalanserna kan bidra till att
de langa marknadsrintorna drivs upp och att den amerikanska
dollarn férsvagas mer dn vintat, vilket skulle riskera adterhdmt-
ningen i framfor allt euroomradet.

Om exporten frin euroomradet skulle mattas innan hushal-
lens konsumtion kommer iging kan fretagens investerings- och
sysselsittningsplaner skjutas pa framtiden. Detta skulle i sin tur
ge ytterligare negativa dterverkningar pa den inhemska efterfra-
gan och forsena dterhimtningen 1 euroomradet.

Tabell 2 BNP och KPI i varlden
Arlig procentuell férandring

BNP KPI
2002 2003 2004 2005 2002 2003 2004 2005
USA 22 31 45 3,8 16 23 1,6 1,7
Japan -03 2,7 30 20 -09 -03 -02 -0,2
Euroomradet 09 04 1,9 25 23 21 1,7 1,6
Tyskland 0,2 -0,1 16 21 1,3 1,0 0,9 1,0
Frankrike 1,2 01 1,9 25 1,9 22 1,7 1,6
Storbritannien 1,7 2,3 2,9 2,8 1,3 1,4 1,5 1,6
OECD' 1,7 21 33 32 1,5 1,8 1,4 1,4
Varlden 3,1 34 43 41

! BNP-siffrorna avser samtlign OECD-linder medan KPI-siffrorna avser
OECD exkl. Australien, Island, Korea, Mexiko, Nya Zeeland, Polen,
Slovakien, Tjeckien, Turkiet och Ungern. KPI f6r EU-linderna avser
harmoniserade KPI, HIKDP.

Killor: IMF, Konjunkturinstitutet och OECD.

Laga lager haller oljepriset uppe

Trots att oljeproduktionen i Irak héllits pa en relativ hog nivd har
oljepriset forblivit hogt. Kring drsskiftet uppgick oljepriset till ca
30 dollar (se diagram 12). Den frimsta orsaken till det hoga olje-
priset var det ovanligt kalla vidret i USA som Skade f6rbruk-
ningen och pressade tillbaka de kommersiella lagren i USA. Sam-
tidigt som de kommersiella lagernivaerna fallit tillbaka har de
strategiska lagren Okat i motsvarande grad sedan 2002. Efter den
senaste tidens politiska oroligheter i Venezuela och terrordaden i
Spanien har oljepriset stigit till Gver 30 dollar per fat.
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Diagram 12 Oljepris
Brent USD/fat, manadsvarden

351

30 1

25

20 1

5 T Al T T

95 97 99 01 03 05
Anm. Nordsjéolja.

Kallor: Ecowin, International Petroleum Exchange
och Konjunkturinstitutet.



16 Internationell ekonomi

Diagram 13 BNP och efterfragan i USA
Procentuell forandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den
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Kallor: Bureau of Economic Analysis och Konjunk-
turinstitutet.

Diagram 14 Inkopschefsindex for tjanstesek-
torn och tillverkningsindustrin, USA
Index, manadsvéarden
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Kalla: Institute for Supply Management.

Trots det hogt uppdrivna oljeptiset beslutade OPEC i mitten
av februari om produktionsneddragningar pa 1 miljoner fat per
dag fran och med det andra kvartalet samt att den nuvarande
produktionen dver de faststillda kvoterna ska minskas med
omedelbar verkan. Enligt OPEC:s beddmning uppgar organisa-
tionens overproduktion till 1,5 miljoner fat per dag. Sammanta-
get innebir beslutet stora produktionsminskningar, i ett lige da
prisnivan redan dr hég. Sedan bérjan av december har priset pa
OPEC:s referenskorg f6r oljor Gverstigit 28 dollar 1 dver 50
dagar utan att kvoterna férindrats. Enligt OPEC:s uttalade poli-
cy ska produktionskvoterna dndras om priset pa referenskorgen
av olja 6verstiger 28 dollar per fat i 20 dagar eller understiger
22 dollar per fati 10 dagar. Organisationens senaste produk-
tionsminskning ar klart restriktiv och tolkas som att OPEC syf-
tar till att halla oljepriset i den 6vre delen av malintervallet den
nirmsta tiden. Dollarférsvagningen under vintern innebar dock
att oljepriset, mitt i t.ex. euro, snarare har fallit.

Under varen sker en sisongsmissig dimpning av efterfragan
som normalt sitter en press nedat pa priset. OPEC:s senaste
produktionsneddragning innebiér dock att priset pd nordsj6olja
(Brent) bara kommer att falla marginellt och i slutet av aret upp-
ga till 28 dollar per fat. Nista ar 6kar utbudet men efterfragan
fortsitter att Oka starkt och inledningsvis ér lagernivaerna dnnu
laga. Forst 1 slutet av 2005 bedéms att lageruppbyggnaden mat-
tas av och oljepriset férutses da falla till 26 dollar per fat.

Rekordar vantas i USA

Enligt prelimindr statistik vixte BNP i USA med ca 1 procent
under fjdrde kvartalet i fjol efter en Skning med rekordstarka

2 procent kvartalet innan (se diagram 13). Exporten steg rejilt
och alla komponenter i den inhemska efterfragan, dven lagren,
bidrog positivt. Trots den svaga utvecklingen f6r dollarn si 6ka-
de importen rejilt, vilket medférde att nettoexporten férsimra-
des ytterligare.

En rad indikatorer pekar pa en fortsatt bred och stark tillvaxt
under de nirmaste kvartalen. De senaste manaderna har inkGps-
chefsindex stigit till rekordhéga nivder £f6r bade tillverkningsin-
dustrin och tjdnstesektorn (se diagram 14). Konsumenterna ir
dock inte lika optimistiska. Konsumentfortroendet f6ll tillbaka i
februari, delvis pa grund av oro Gver sysselsittningsutvecklingen.
Tillvixten vintas vara fortsatt hog under de ndrmaste kvartalen.
Detta beror frimst pa att retroaktiva skattesinkningar kommer
att stimulera konsumtionen under varen. Aven fortsatt lager-
uppbyggnad kommer att bidra till tillvixten. Den fortsatt expan-
siva finans- och penningpolitiken medfér att BNP-tillvixten i ar
blir den hdgsta pa tjugo ar.

Den hoga tillvixten under de tva sista kvartalen ifjol berodde
frimst pa finanspolitisk stimulans och de nedpressade rintorna.
Hittills har aterhimtningen kdnnetecknats av en stark produk-



tivitetsokning (se diagram 15) och ddrmed en pa kort sikt f6rhal-
landevis svag utveckling av arbetsmarknaden (se diagram 16).
Liget pa arbetsmarknaden vintas dock ljusna senare 1 4r som en
toljd av den fortsatt hoga tillvixten. De allt bittre utsikterna for
foretagen och minskade mojligheter att 6ka produktionen ge-
nom bittre utnyttjande av befintlig arbetskraft gor att sysselsitt-
ningen vintas stiga allt snabbare framéver. Hushallens disponib-
la inkomster okar dirmed forhallandevis starkt, vilket stimulerar
den privata konsumtionen. Forra drets borsuppgang samt sti-
gande smahuspriser bidrar ocksa till att spd pa hushallens kon-
sumtion. Den privata konsumtionen vintas dirfor utvecklas
ganska starkt samtidigt som hushallen 6kar sitt sparande nagot.

Den starka produktivitetsutvecklingen har tillsammans med
kostnadsnedskirningar medfort att foretagsvinsterna okat rejalt
de senaste tre kvartalen (se diagram 17). P4 lite lingre sikt dr
vinstutvecklingen den viktigaste drivkraften f6r investeringarna.
Tillsammans med stigande efterfrigan, en successivt allt mindre
aterhallande effekt frin tidigare Gverinvesteringar och fortsatt
laga finansieringskostnader, bidrar de stigande foretagsvinsterna
till att foretagens investeringar fortsitter att vixa snabbt under
prognosperioden.

Den gynnsamma produktivitetsutvecklingen och mattliga 16-
nedkningar bidrar till att det underliggande inflationstrycket ar
lagt. Tillsammans med det betydande produktionsgapet (se dia-
gram 18) g6r detta det mojligt £6r den amerikanska centralban-
ken att vinta med att h6ja den nu mycket laga styrrintan trots
att ekonomin vixer snabbare 4n den potentiella tillvixttakten.
Det stigande resursutnyttjandet medf6r dock att Federal Reserve
bérjar hoja rintan under hosten. I slutet av 2005, da det fortfa-
rande finns lediga resurser i ekonomin, nar styrrintan upp till
3,25 procent.

Sparandet dr obalanserat i USA genom det stora budgetun-
derskottet och det dirmed sammanhingande stora bytesbalans-
underskottet. I januari reviderade ”the Congressional Budget
Oftice” (CBO) sina budgetprognoser. Enligt den reviderade
prognosen kommer det redan stora federala budgetunderskottet
att bli 4nnu stdrre frambver och besta under en ling tid.

Trots att hushallens sparande 6kar ndgot framover kommer
darfoér underskottet i bytesbalansen och dirmed behovet av
stora utlindska kapitalinfléden att kvarsti. Aven om de senaste
arens dollarférsvagning bidrar till att stimulera exporten, bedéms
bytesbalansunderskottet fortsitta att 6ka ndgot under de nirmas-
te kvartalen. Forst direfter medfor det tidigare fallet i dollarn
och en stigande omvirldsefterfragan att bytesbalansen borjar
forbittras.
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Diagram 15 Arbetskraftsproduktivitet i USA
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvarden
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Kalla: Bureau of Economic Analysis.

Diagram 16 Arbetsmarknaden i USA
Férandring i tusental respektive procent av arbets-
kraften, sdsongrensade manadsvéarden
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Kallor: U.S. Department of Labor och Bureau of
Labor Statistics.

Diagram 17 Foretagsvinster i USA
Procent respektive arlig procentuell foréandring, kvar-
talsvarden
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Kalla: US Department of Commerce.
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Diagram 18 Produktionsgap och realranta i
USA

Procent av potentiell BNP respektive procent, kvar-
talsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 19 BNP och efterfragan i euroomra-
det
Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den
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Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 20 Inkdpschefsindex euroomradet
Index, manadsvarden
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Kalla: NTC Research Ltd

Tabell 3 Ekonomiska indikatorer fér USA
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter
2001 2002 2003 2004 2005

Privat konsumtion 2,5 3,4 3,1 3,6 3,3
Offentlig konsumtion 2,8 3,6 3,7 2,3 2,6
Fasta investeringar -2,3 -2,3 4,0 7,5 4,9
Lagerinvesteringar1 -0,9 0,4 0,0 0,3 0,0
Nettoexport' -02 -07 -04 -0, 0,1
BNP 0,5 2,2 3,1 4,5 3,8
KPI 2,8 1,6 2,3 1,6 1,7
Arbetsléshet 4,8 5,8 6,0 59 55
Styrranta? 1,75 125 100 150 3,25
Lang ranta®* 5,0 4,0 43 5,0 5,7
Yen/Dollar® 127 122 108 109 108
Dollar/Euro? 0,89 1,02 1,22 1,24 1,25

1 Férindringar i procent av BNP féregaende dr.

2 Vid slutet av respektive ar.

3 Federal Funds target rate.

410-drig statsobligationsranta.

Killor: Bureau of Economic Analysis, Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Euroomradet — hushallen fortsatt forsiktiga

Euroomridet slipar fortfarande efter i den internationella kon-
junkturaterhimtningen. Enligt snabbstatistik fér det fjirde kvar-
talet forra aret 61l BNP-tillvixten tillbaka nigot till 0,3 procent
pé kvartalsbasis (se diagram 19). Till skillnad frin det tredje kvat-
talet gav nettoexporten ett stort negativt tillvixtbidrag, medan
den inhemska efterfragan stirktes. Efter att ha fallit under tva
och ett halvt ar 6kade de fasta investeringarna

med drygt 0,5 procent, samtidigt som lageruppbyggnaden var
relativt stor.

De flesta féretagsbarometrar, bla. inképschefsindex f6r hela
euroomrddet (se diagram 20), steg under stérre delen av forra
aret. Uppgangen har dock bromsats upp under de senaste ma-
naderna. Tillsammans med bl.a. orderldget i industrin signalerar
detta en fortsatt stigande aktivitet i industrin under inledningen
av innevarande 4r, men ocks4 att tillvixtokningen haller pd att
bromsas upp.

Medan industrin gynnas av den stigande globala efterfragan
innebdr bl.a. hushéllens svaga efterfrdgan att produktionsék-
ningen i tjanstesektorn slipar efter. Detta giller bl.a. i Tyskland
dir oro kring bl.a. reformprocessen tycks ha dimpat hushillens
konsumtionsvilja.

Bed6émningen ér dock att dterhimtningen 1 saval Tyskland
som euroomridet som helhet breddas framé&ver i takt med att
hushillens efterfragan 6kar. Situationen pd arbetsmarknaden har
borjat stabiliseras och hushillens reala disponibla inkomster
vintas 6ka mer 1 ar och nista ar 4n under de nirmast féregiende



aren. Hushillens konsumtion stimuleras ocksa av ldga realrintor
och uppgangen pa borsen.

Den stigande globala efterfragan och en gradvis forstirkning
av den inhemska efterfrigan innebir att dterhdmtningen av inve-
steringskonjunkturen fortsitter (se diagram 19). En fortsatt sti-
gande produktivitetstillvixt och férhéllandevis laga arbetskost-
nadsckningar medfér stigande vinster. Dessutom innebir ater-
himtningen pa borsen, laga rintor pa féretagsobligationer och
laga bankrintor att foretagens finansieringskostnader dr laga.

Sammantaget vintas en viss 0kning av BNP-tillvixten fram-
over och resursutnyttjandet stiger fran mitten av innevarande ar.
Aterhimtningen ir dock langsam jimfért med tidigare konjunk-
turcykler och fullt resursutnyttjande nas inte under prognospeti-
oden.

Inflationen i euroomradet sjonk frin 1,9 procent i januari till
1,6 procent i februari (se diagram 21). Det ldga resursutnyttjan-
det medfor tillsammans med dimpade enhetsarbetskostnader att
inflationen ligger kvar kring denna niva under resten av pro-
gnosperioden. Det ldga pristrycket innebir att ECB bibehaller
sin styrranta pa 2,00 procent fram till en férsta hojning i borjan
av nasta dr. I slutet av 2005 har styrrantan hojts till 3,00 procent.

Finanspolitiken for euroomradet som helhet vintas bli i stort
sett neutral under innevarande och nista dr. I bade Tyskland och
Frankrike vintas dock en viss dtstramning. Trots dessa atstram-
ningar finns en betydande risk for att linderna misslyckas med
sina utfistelser att senast 2005 bringa ned underskotten i de
offentliga finanserna till under 3 procent av BNP. I fjol hamnade
underskottet i de offentliga tinanserna f6r euroomradet som
helhet strax under Stabilitets- och tillvixtpaktens tak pa
3 procent. Forbittringen i 4r och nista ar bedéms bli mattlig.

Tabell 4 Valda indikatorer for euroomradet
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter
2001 2002 2003 2004 2005

Privata konsumtionsutgifter 1,7 0,1 1,0 1,5 2,4
Offentliga konsumtionsutgifter 2,5 2,9 1,9 1,6 1,4
Fasta bruttoinvesteringar -0,3 -2,8 -1,2 2,3 3,6
Lagerinvesteringar1 -0,5 0,2 0,3 0,3 0,0
Nettoexport' 0,7 06 -06 -02 0,1
BNP 1,6 0,9 0,4 1,9 2,5
KPI 2,3 2,3 21 1,7 1,6
Arbetsloshet 8,0 8,4 8,8 8,8 8,7
Styrranta® 325 275 200 200 3,00
Lang ranta®* 4,8 43 43 45 4,8
Dollar/Euro? 0,89 1,02 1,22 1,24 1,25

1 Férdndringar 1 procent av BNP féregaende dr.

2 Vid slutet av respektive ér.

3 Refiranta.

4 10—érig statsobligationsrinta.

Killor: Eurostat, Konjunkturinstitutet och Riksbanken.
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Diagram 21 Inflation i euroomradet
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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Kalla: Eurostat.
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Diagram 22 Japans export
Arlig procentuell féréandring, 3 manaders glidande
medelvarde, I6pande priser i yen
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Kalla: Ministry of Finance.

Diagram 23 Konfidensindikatorer i Japan
Nettotal respektive index, kvartalsvarden
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Kalla: Cabinet Office.

Diagram 24 BNP och KPI i Japan
Arlig procentuell féréndring
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Kallor: Cabinet Office och Konjunkturinstitutet.

Starkare och bredare tillvaxt i Japan

Den japanska ekonomin fick ett markant uppsving under sista
kvartalet f6rra dret, di BNP 6kade med hela 1,6 procent. Detta
ir den storsta 6kningen sedan fastighetsbubblan sprack i bérjan
av 1990-talet. Uppgingen, som tidigare under aret hade domine-
rats av exporten och maskininvesteringarna, breddades och om-
fattade i slutet av aret 4ven hushallens konsumtion. Exportok-
ningen beror frimst pa den stigande efterfragan i Kina, pa bl.a.
bilar och andra hogteknologiska produkter (se diagram 22). Ex-
portféretagens vinster och kapacitetsutnyttjande har ddirmed
stigit, vilket bidragit till att 4ven maskininvesteringarna foljt med
uppit. Arbetsmarknaden har ocksa stabiliserats, vilket har stimu-
lerat konsumtionen. Foérbittringen i den ekonomiska utveckling-
en avspeglas i bade foretagens och hushéllens framtidstro (se
diagram 23).

Exporten fortsitter att leda aterhamtningen under 2004 och
2005 som en f6ljd av den starka konjunkturen i framfor allt Asi-
en. Foretagens vinster och kapacitetsutnyttjande fortsitter dir-
med att stiga, frimst inom exportsektorn, vilket driver pd ma-
skininvesteringarna. Den gynnsamma utvecklingen hos export-
foretagen bidrar dven till att sysselsittningen och didrmed hushél-
lens inkomster stiger framéver. Hushillens konsumtionsékning
blir dock mattlig delvis som en f6ljd av fortsatt svag 16neutveck-
ling inom tjdnstesektorn.

Mot bakgrund av den stora offentliga skulden pé ca
150 procent av BNP samt kommande utgiftsokningar for bl.a.
pensioner och sjukvard, har en atstramning av finanspolitiken
inletts fr.o.m. i 4r. Under budgetaret 2004/2005 utvidgas t.ex.
baserna f6r inkomst- och mervirdesskatt samtidigt som pen-
sionsavgifterna hojs. For Gvrigt inriktas den ekonomiska politi-
ken pé strukturella reformer inom frimst den finansiella sektorn.
Bland annat fortsitter saneringen av de osikra fordringarna hos
bankerna.

BNP vintas stiga med 3 procent i ar, vilket delvis beror pa
den starka utvecklingen under det sista kvartalet 2003. Under
2005 bedéms BNP 6ka med 2 procent (se diagram 24). BNP-
tillvixten blir dirmed hdgre 4n den potentiella, som beriknas
uppga till 1,3 procent per ar. Den relativt laga potentiella tillvax-
ten beror frimst pd att arbetskraftsutbudet sjunker men dven pa
att produktiviteten inom tjdnstesektorn utvecklas svagt. Resurs-
utnyttjandet stiger dirmed ganska snabbt i den japanska ekono-
min. Nagon dtstramning av den mycket expansiva penningpoli-
tiken 4r dock inte aktuell, eftersom det nedpressade kapacitets-
utnyttjandet samt import fran lagprislinder i Asien bidrar till
fortsatt deflation under bade 2004 och 2005.



Vandning i exporten for Storbritannien

Den brittiska ekonomin vixte med 2,3 procent i fjol. Efterfrigan
steg pd bred front. Savil den offentliga konsumtionen och inve-
steringarna som hushéllens konsumtion vixte férhillandevis
snabbt. Efterfrigan stimulerades av en expansiv penning- och
finanspolitik. De laga rintorna har bidragit till att huspriserna
fortsatt stiga 1 rask takt (se diagram 25). Hushillen har utnyttjat
virdestegringen genom 6kad belaning for att pd sa vis spd pa
konsumtionsutrymmet. Hushallens konsumtion har dven gyn-
nats av en relativt stabil arbetsmarknad och 6kade reala dispo-
nibla inkomster. Under det sista kvartalet 2003 6kade BNP-
tillvixten dd bdde exporten och maskininvesteringarna steg.
Flertalet indikatorer férespeglar en fortsatt god tillvixt i den
brittiska ekonomin de nidrmaste kvartalen.

Den internationella konjunkturférbittringen under 2004 och
2005 beddms ge fortsatt draghjilp 4t exporten. Féretagens vins-
ter och kapacitetsutnyttjade férutses ddrmed stiga, vilket leder till
att maskininvesteringarna stirks. Den 6kade aktiviteten leder till
hégre sysselsittning och dirmed 6kad konsumtion. De senaste
arens expansiva finanspolitik med bl.a. 6kade utgifter f6r infra-
struktur, utbildning och hilsovird kommer att fortgd, vilket i
hog grad stimulerar den inhemska efterfragan dven i ar och nista
ar. Sammanfattningsvis bedoms BNP stiga 2,9 procent 2004 och
2,8 procent 2005 (se diagram 20).

Inflationen enligt HIKP uppgick i januari 2004 till endast
1,4 procent och understeg saledes inflationsmalet pa 2,0 procent.
Som en f6ljd av det stigande resursutnyttjandet 6kar dock infla-
tionstrycket. Bank of England vintas dérfor fortsitta att héja
basrdntan fran den nuvarande nivan pa 4,0 procent.

Norden

Finlands ekonomi vixte med 1,9 procent forra aret, framfor allt
beroende av en stark konsumtionsutveckling dir i synnerhet
kapitalvaruinképen okade starkt. En fortsatt hygglig 6kning av
de reala disponibla inkomsterna och en expansiv finanspolitik
innebir att hushdllens konsumtion vixer snabbt dven i dr och
nista ar. Exporten utvecklades svagt férra aret som en foljd av
en fortsatt dimpad internationell investeringskonjunktur samt
torstirkningen av euron. Den dimpade exportutvecklingen led-
de till en nedgdng av maskininvesteringarna, vilket bidrog till att
de totala investeringarna f6ll bade 2002 och inledningsvis 2003.
Investeringarna har dock forbittrats sedan mitten av i fjol och
drivs frimst av 6kade bostadsinvesteringar.

Den finska exportindustrin har trots euroférstirkningen en
gynnsam konkurrenssituation och som en foljd av uppsvinget i
virldskonjunkturen tar exporten fart under dret. I takt med den
torbattrade exportkonjunkturen kommer ocksd maskininvester-
ingarna att successivt 6ka framéver. Men prisutvecklingen, fram-
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Diagram 25 Huspriser och basranta i Storbri-
tannien

Arlig procentuell féréandring resp procent, manads-
varden
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— - Basranta (hdger)

Kallor: Halifax och Bank of England.

Diagram 26 BNP och efterfragan i Storbritan-
nien

Arlig procentuell férandring respektive procentuella
bidrag till BNP

mmm BNP, procentuell férandring
=1 Inhemsk efterfragan
1 Nettoexport

Kallor: Office of National Statistics och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 27 BNP och HIKP i Finland
Arlig procentuell féréandring

B -8

— HIKP
1 BNP

Kallor: Statistikcentralen och Konjunkturinstitutet.

Diagram 28 BNP och KPI i Norge
Arlig procentuell féréndring

L -7

90 92 94 96 98 00 02 04
—KPI
=1 BNP

Kallor: Statistisk Sentralbyrad och Konjunkturinstitu-
tet.

Diagram 29 BNP och HIKP i Danmark
Arlig procentuell féréndring

B oo -6

— HIKP
=1 BNP

Kallor: Danmarks Statistik och Konjunkturinstitutet.

for allt f6r bearbetade varor, blir fortsatt dimpad varfor [6nsam-
heten inom tillverkningsindustrin halls tillbaka. Tillsammans
med ett relativt ldgt kapacitetsutnyttjande innebir detta att inve-
steringarna i tillverkningsindustrin 6kar férhallandevis lingsamt i
ar.

Den offentliga sektorns éverskott minskade nagot i fjol. For-
simringen forklaras delvis av 6kade transfereringar men dven av
minskade intdkter, bla. till f6ljd av skattesdnkningar. Inkomst-
skatten bedéms sinkas ytterligare framéver, vilket bidrar till att
finanspolitiken blir fortsatt expansiv 2004—2005.

Inflationen blir ligre i ar 4n i fjol, frimst som en f6ljd av
siankta skatter pa alkohol och tobak. Det ldga resursutnyttjandet
bidrar till ett ligt l6neavtal i 4t och en dimpad 16neglidning,
vilket ger forutsittningar for ett svagt inflationstryck dven nésta
ar. Nista dr faller dock effekten av skattesinkningarna ur infla-
tionstalen, varfor inflationen ékar nagot. BNP 6kar med
2,8 procent i ar och med 2,9 procent 2005 (se diagram 27).

Norges BNP-tillvixt uppgick till 0,2 procent 2003. Hushillens
konsumtion steg markant medan lagren, investeringarna och
nettoexporten minskade. Konsumtionsékningen beror till stor
del pd de fallande rintorna. Styrrintan har sinkts fran 7 procent
1 december 2002 till 1,75 procent i mars 2004. Bakom rinte-
sinkningarna ligger en sjunkande inflationstakt. Rintesdnkning-
arna har bl.a. medverkat till att férsvaga den norska kronan med
ungefir 10 procent sedan december 2002.

Den inhemska efterfragetillvixten bedéms bli starkare under
2004 och 2005. I kombination med att exporten bérjar 6ka, till
toljd av den internationella konjunkturuppgingen och den rela-
tivt svaga norska kronan, férutses BNP vixa med 2,6 procent i
ar och med 2,2 procent 2005 (se diagram 28). I januari 1 ar hade
KPI sjunkit med 1,8 procent jamfért med samma ménad 2003.
Den underliggande inflationstakten var nistan noll, vilket dr
langt ifrin den norska centralbankens inflationsmal pa
2,5 procent. Eftersom minskningen av KPI beror p4 tillfilliga
effekter fran dndrade energipriser férutses KPI komma att stiga
savil 1 4r som ndsta 4r. Den stigande efterfrigan 6kar resursut-
nyttjandet, vilket tillsammans med den svaga norska kronan pa
sikt 6kar inflationstrycket. I takt med att sa sker kommer Norges
centralbank ater att h6ja styrrintan mot mera normala nivéer.

I Danmark stagnerade ekonomin 2003. Bade nettoexporten
och lagren sjonk, medan hushallens och den offentliga sektorns
konsumtion steg. Fallande inflation och ldga rintenivaer har
medverkat till att stimulera hushallens konsumtion, medan sti-
gande arbetsldshet, till omkring 6,5 procent, har haft motsatt
effekt. Under det sista kvartalet vixte emellertid ekonomin ater.
Hushallens konsumtion steg dd mest, vilket frimst berodde pa
en rejil 6kning av bilinképen. Aven skattesinkningarna pa alko-
hol och tobak fr.o.m. den 1 oktober 6kade efterfrigan.

Under 2004 och 2005 Skar tillvixten till 1,8 procent respekti-
ve 2,3 procent. Den internationella konjunkturforstirkningen ger
skjuts 4t exporten. Hushillens konsumtion fir draghjilp av ytter-



ligare skattesinkningar samt av de amorteringsfria lin som infors
fr.o.m. 2004. Den relativt hoga arbetslésheten har bidragit till att
inflationen i januari sjonk tillbaka till endast 1 procent. Det dven
framgent laga resursutnyttjandet bidrar till fortsatt lag inflation
(se diagram 29).

I samtliga nordiska linder forstirks konjunkturen i dr. I Fin-
land och Norge vixer BNP med 6ver 2,5 procent medan kon-
junkturdterhdmtningen dr nigot trégare i Danmark (se diagram
30). En bakomliggande orsak till den ekonomiska aterhimtning-
en dr en expansiv ekonomisk politik. I Norge, till skillnad fran
Finland och Danmark, dr det framférallt penningpolitiken som
verkar expansivt.
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Diagram 30 BNP i Norden
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Nationella kallor och Konjunkturinstitutet.
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Ekonomiska effekter av EU:s
ostutvidgning

Den 1 maj i ar flyttas EU:s yttre grans 50 mil Osterut
och befolkningen 6kar med en femtedel. For de
forna kommunistlinderna i Central- och Osteuropa
ir EU-medlemskapet en milstolpe i integrationspro-
cessen med vist. Vad kdnnetecknar di de nya med-
lemslidndernas ekonomier och vilka effekter kom-
mer Ostutvidgningen att fa pa investeringar, handel
och migration inom EU?

De nya medlemslanderna

Tabell 5 Indikatorer

Befolkning BNP BNP per BNP-

(miljoner) miljarder capita, tillvaxt

euro index'  2001—

2003°
Cypern 0,7 1 76 2,7
Estland 1,4 7 40 57
Lettland 2,3 9 35 6,7
Litauen 3,5 15 39 6,6
Malta 0,4 4 69 0,4
Polen 38,6 200 41 1,9
Slovakien 54 25 47 4,0
Slovenien 2,0 23 69 2,6
Tjeckien 10,2 78 62 24
Ungern 10,2 69 53 3,4
EU-A 74,7 441 49 3,5
EU-15 381,7 9170 100 1,2

I Képkraftsjusterade siffror.

2 Genomsnittlig arlig BNP-tillvixt i fasta priser, nationell
valuta.

Anm. Siffrorna avser 2002 om inget annat anges.

Killor: Eurostat och Europeiska Kommissionen.

Aven om det ir drygt tio 4r sedan det tidigare poli-
tiska och ekonomiska systemet i Central- och Ost-
europa kollapsade, innebir fem decennier med
planekonomi att de nya medlemslinderna (EU-A)2
fortfarande skiljer sig avsevirt fran dagens EU-
linder (EU-15). Detta giller inte minst levnadsstan-
darden, vilket bla. illustreras av att BNP per capita i
kopkraftsjusterade termer dr ungefir hilften sa hog i
EU-A som i EU-15. EU:s utvidgning innebir att
befolkningen 6kar med 20 procent medan den sam-

2 Forutom de forna planckonomierna Estland, Lettland,
Litauen, Polen, Slovakien, Slovenien, Tjeckien och Ungern blir
ocksd Cypern och Malta nya EU-medlemmar.

lade kopkraftsjusterade produktionen saledes endast
okar med 10 procent (se tabell 5). Produktionstill-
skottet berdknat med faktiska vaxelkurser, vilket
bedéms vara ett mer relevant matt betriffande t.ex.
utvidgningens handelseffekter, begrinsas ytterligare
till ca 5 procent.

Diagram 31 Arbetsléshet
Procent av arbetskraften
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Cypern Lettland Malta Slovak.  Tjeckien EU-15

Anm. Avser 2001.
Kalla: Eurostat.

Arbetslésheten dr 1 genomsnitt ca 15 procent, dvs.
nistan dubbelt sa hég som 1 EU-15 (se diagram 31).
Inflationen har ocksd varit betydligt hdgre 4n i EU-
15 (se diagram 32), delvis som en f6ljd av en hogre
tillvéxt.

Diagram 32 Inflation

Procent
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Estland Litauen Polen Sloven. Ungern

Cypern Lettland Malta Slovak.  Tjeckien EU-15

Anm. Avser genomsnitt 2001-2003.
Kélla: Eurostat.

Utvidgningens effekter

Utvidgningens effekter beror bl.a. pa hur vil integ-
rerade de nya linderna dr med EU-15 redan i ut-
gangsliget. Exempelvis har liberaliseringsprocessen
betriffande handel i stort sett fullbordats, vilket



talar f6r forhallandevis begrinsade effekter pa han-
delsomridet. Aven fér privata investeringar har en
betydande avreglering redan skett. Hir kan dock
medlemskapet innebdra minskade risker och dar-
med 6kade volymer. Betriffande regelverket for
migration innebér utvidgningen en storre férand-
ring. Som redovisas nedan finns dock en rad dim-
pande faktorer dven pa detta omrade. Det 4r ocksa
viktigt att podngtera att utvidgningens ekonomiska
genomslag, till £6ljd av respektive omrides ekono-
miska storlek, kommer att bli betydligt mindre i
EU-15 dn 1 EU-A. Nedan ber6rs enbart effekter 1
EU-15.

Fler faktorer @n utvidgningen bakom stri-
da investeringsfloden

Det planekonomiska systemets kollaps i Central-
och Osteuropa 6ppnade upp nya marknader for
utlindskt kapital.3 Bristen pa kapital i kombination
med god tillgdng pa billig arbetskraft innebar méj-
ligheter till h6g (men ocksa férhallandevis osaker)
avkastning pa kapital. Efter en trég inledning har
investeringarna frin omvirlden sedan mitten av
1990-talet varit omfattande och uppgick 1998-2002 i
genomsnitt till strax éver 5 procent av EU-A:s BNP
(se diagram 33).

Diagram 33 Direktinvesteringar i EU-A
Procent av BNP per ar
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Anm. Genomsnitt for 1998-2002.
Kalla: Eurostat.

De flesta kapitalregleringar mellan EU-15 och
EU-A ir i dag avvecklade och en stor del av de
totala direktinvesteringarna i EU-A kommer fran
EU-15. Svenska direktinvesteringar har i stor ut-

3 Analysen avser s.k. direktinvesteringar och omfattar inte
portféljplaceringar.
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strackning varit riktade mot Polen, men dven Est-
land och Lettland har varit relativt stora mottagare
av svenska direktinvesteringar (se diagram 34).

Diagram 34 Svenska direktinvesteringstillgangar
Miljarder kronor
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Anm. Avser 2002.
Kalla: Riksbanken.

Dé det kommer att dr6ja linge innan EU-A kommit
ikapp EU-15 ekonomiskt# dr det troligt att nettofl6-
dena av kapital fran EU-15 till EU-A kommer att
besta under relativt lang tid. Denna process dr dock
1 princip oberoende av huruvida mottagarlandet dr
medlem i EU eller inte.

Vad giller kapitalregleringar och grundldggande
bestimningsfaktorer for investeringsfloden mellan
EU-15 och EU-A, som relativa faktortillgdngar och
infrastruktur i EU-A, vintas alltsd utvidgningen inte
fa nagon avgdrande betydelse. Ett medlemskap kan
dock paverka investeringsvolymen genom att géra
investeringar mindre riskfyllda. Exempelvis torde ett
medlemskap minska risken f6r en radikal ekono-
misk-politisk kursidndring och f6r en retritt frin den
EU-anpassning av den institutionella strukturen
som skett de senaste dren. A andra sidan har det
sedan en tid stdtt ganska klart att linderna f6rr eller
senare kommer att bli EU-medlemmar, varfor en
stor del av dessa effekter redan har genererats.
Sammantaget 4r bedémningen att utvidgningen far
en viss positiv effekt pd investeringarna frin EU-15
till EU-A, men att omfattningen 4r svarbedémd.

Okade méjligheter f6r kapital att séka sig till den
hégsta avkastningen genererar vilfirdsvinster. Des-
sa vilfirdsvinster férdelar sig dock ojimnt. Genom
att investera i EU-A kan kapitaldgare i EU-15 (samt
kapitaldgare utanfér EU) fa en hogre avkastning pa

41 European Economic Advisory Group’s Report on the Enropean
Economy 2004 (2004) bedéms képkraftsjusterad BNP per capita
ar 2030 fortfarande endast vara ca 70 procent av EU-15:s.
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sitt kapital och 4r potentiella vinnare. Till de poten-
tiella forlorarna hor arbetstagare i EU-15. Om inve-
steringar i EU-A tringer undan investeringar i
EU-15 kan detta via ligre efterfragan dimpa syssel-
sattningen i EU-15. Effekten av utvidgningen torde
dock vara liten och tidsmaissigt begrinsad under
férutsittning att penningpolitiken i EU-15 anpassas
pa ett adekvat sdtt. Under standardantaganden in-
nebir ligre investeringar att arbetsproduktivitets-
och realléneutvecklingen dimpas. De nya medlems-
lindernas forhéllandevis goda tillgdng pa ldgutbildad
arbetskraft medfor att det framfor allt 4r utlokalise-
ring av arbetsintensiv produktion som kan vintas,
vilket tenderar att minska den relativa 16nen for
lagutbildad arbetskraft i EU-15. D4 exempelvis
svenska foretag redan i dag har tillgang till billig
arbetskraft i t.ex. sodra EU kan det emellertid till
viss del komma att handla om en omlokalisering av
produktion fran dessa omraden och saledes inte
enbart fran Sverige.

Handel - liberaliseringen har redan natt
langt

Efter det andra virldskrigets slut holl politiskt moti-
verade hinder tillbaka handeln mellan Vist- och
Osteuropa till lingt under normal niva. Sedan
kommunismens fall har handelshindren gradvis
férsvunnit och handeln 6kat kraftigt. 2001 gick
drygt 60 procent av exporten frain EU-A till EU-15.
Handeln mellan EU-A och Sverige har ocksa kat
markant (se diagram 35).

Diagram 35 Svensk varuimport
Miljarder kronor, fasta priser
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Att handel via 6kade méjligheter att utnyttja kompa-
rativa fordelar, produktdifferentiering och stor-
driftsférdelar ger upphov till valfardsvinster ar ett

etablerat resultat inom den handelsteoretiska forsk-
ningen. Strukturomvandlingskostnader innebar
dock att nettoeffekten fér enskilda grupper kan vara
negativ, sirskilt pa kort sikt. En storre exportmark-
nad f6r en viss vara gynnar dgarna till de produk-
tionsfaktorer (arbete och kapital av olika slag) som
anvands intensivt i produktionen av varan. Det
omvinda giller dgare till de faktorer som anvinds
intensivt i branscher som méter en 6kad import-
konkurrens. Konsumenter gynnas av lagre priser
och ett storre varuutbud.

Aven om bilden inte ir helt entydig kan de nya
linderna sigas vara specialiserade pa produktion
och export av varor som ir intensiva i anvandning-
en av ldgutbildad arbetskraft (f6r export till norra
EU-15) samt lagteknologiskt kapital (f61 export till
s6dra EU-15). Exempel pa varor dir EU-A tycks ha
komparativa fordelar gentemot EU-15 dr mobler,
livsmedel, textil och basmetaller.

Forutom vad giller jordbruksprodukter och
tjdnster dr handeln mellan EU-A och EU-15 redan i
dag avreglerad. Dirmed ir inga storre direkta effek-
ter av utvidgningen i sig att vinta. I takt med att de
nya medlemsldndernas ekonomier vixer kommer
dock effekterna att tillta. Under denna process
kommer emellertid industri- och exportstrukturen i
EU-A ocks4 att férdndras. Exempelvis kan den
torhallandevis hoga utbildningsnivan®, i takt med att
den resulterar i allt mer kommersiellt gingbart hu-
mankapital, medfora en forskjutning mot en mer
kunskapsintensiv produktion och export. Tillsam-
mans med den tendens till faktorprisutjdamning som
internationell handel medfor, bidrar detta till en
Okad andel s.k. inombranschhandel dir det ér stor-
driftsfordelar, ofullstindig konkurrens och pro-
duktdifferentiering snarare dn skillnader i faktorpri-
ser som ger upphov till handel.

Migration — laga I6ner i EU-A inte tillrdck-
ligt for att framkalla en massutvandring

Den kanske mest omdiskuterade aspekten av ut-
vidgningen dr hur migrationen kommer att paver-
kas. Till skillnad frin fallet med handel 4r det inte
sdkert att 6kad migration 4r vilfirdshojande f6r
bade ursprungs- och mottagarlandet. Kapitalagare
(och arbetstagare som édr komplement till den inflyt-
tade arbetskraften) samt konsumenter i mottagar-

5 ”Secondary school enrollment” dr marginellt ligre i EU-A édn i
EU-15 (IMF WEO okt 2000)



landet tjanar pa inflédet av billig arbetskraft. Dar-
emot pressas 16nerna for inhemsk arbetskraft som
konkurrerar med den inflyttade arbetskraften. Pa
kort och medellang sikt kan dven sysselsdttningen
for saidan inhemsk arbetskraft minska.s

Storst effekt pd 1oner och sysselsdttning kan vin-
tas i de branscher som ir relativt skyddade mot
internationell konkurrens. Som exempel kan nim-
nas byggsektorn och hushéllsnira tjdnster. I mer
konkurrensutsatta branscher dr det troligt att 16ne-
pressen blir mindre.”

Frigan dr hur stor migration som 4r att vinta.
Den kanske vanligaste orsaken till migration ir en
onskan att forbdttra den egna ekonomiska situatio-
nen. I detta ssmmanhang spelar férvirvsinkomsten
en huvudroll. Men dven exempelvis situationen pa
arbetsmarknaden har betydelse. Storre skillnader i
arbetsloshet liksom storre skillnader i 16ner leder till
hégre migration.

BNP per capita i EU-A dr knappt hilften sa stor
som i dagens medlemslinder.? Skillnaden i I6neniva
ar i samma storleksordning. I Polen tjanar en an-
stilld i tillverkningsindustrin ca 10 000 kronor i
manaden i képkraftsjusterade termer, i Ungern drygt
9 000 kronor och i Estland knappt 7 500 kronor.®
En svensk anstilld 1 samma bransch tjanar ca 20 000
kronor 1 manaden. Dessutom ér arbetslosheten
ungefir dubbelt sa hég som 1 EU-15. Enligt dessa
tva kriterier finns det sdledes en stor migrationspo-
tential. Samtidigt finns en rad dimpande faktorer.
Ett antal studier pa omradet kommer i genomsnitt
fram till att migrationen fran EU-A till EU-15, med
antagandet om att inga Gvergingsregler infors,
kommer att uppga till knappt 300 000 personer per
ar under de nirmaste 5-10 dren.10 Detta motsvarar
en drlig inflyttning motsvarande knappt 0,1 procent
av befolkningen i EU-15. Dessutom ska hdnsyn tas

6 P4 lang sikt paverkas mottagarlandets arbetsléshetsniva endast
om den 6kade immigrationen paverkar den s.k. jimviktsarbets-
l6sheten. Det har hivdats (se t.ex. E# storre och bittre Enropa?
SOU 1997:156) att utvidgningen skulle kunna bidra till en 6kad
reglering pé de delar av arbetsmarknaden dir hotet om
konkurrens fran inflyttad atbetskraft 4r som storst samt att
sOkarbetslosheten skulle kunna 6ka. Detta skulle kunna
medféra en 6kad arbetsléshetsniva dven pa lang sikt.

7 Det ir rimligt att anta att en sinkning av l6nerna i
konkurrensutsatta branscher pa sikt skulle leda till en
nyetablering av foretag, vilket ater skulle driva upp 16nenivéin.

8 Kopkraftsjusterad siffra.

9 Killa: International Labour Organisation. Om lénerna i stillet
berdknas med faktiska vixelkurser blit nivierna knappt halften
sa hoga.

10°Se Potential Migration from Central and Eastern Enrope into EU-15:
An update (2003) DIW Institute.
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till att det redan i dag finns ett infléde av arbetstaga-
re fran EU-A som, dven pa illegal vig, erbjuder sina
tjdnster till en lag kostnad.

De relativt modesta effekterna i nimnda studier
stods av erfarenheter fran tidigare utvidgningar.
Dessa visar att skillnader 1 inkomst och arbetsmark-
nadssituation inte genererar ndgra storre migrations-
fléden. Det finns ocksé indikationer pa att mobilite-
ten i EU-A dr lig. Forklaringen kan vara att kultu-
rella, institutionella och sprakliga skillnader samt
geografiska avstind spelar stor roll. Man ska dock
komma ihdg att de aktuella inkomstskillnaderna ér
storre dn vid tidigare utvidgningar. Dessutom finns
det storre skillnader betriffande socialforsikringssy-
stemen.

Inte minst det senare har angetts som skl till in-
férandet av Overgangsregler f6r migrationen fran
EU-A till EU-15. De flesta av dagens medlemslin-
der kommer att inféra restriktioner vad galler im-
migration fran de nya medlemsldnderna. Restriktio-
nerna ska avligsnas efter maximalt sju ar. Den
svenska riksdagen och regeringen har dnnu inte tagit
nagot slutgiltigt beslut i fragan.

Det kan vara virt att podngtera att hinder mot
immigration av arbetskraft, exempelvis av den typ
som nu infors 1 EU-15, kan leda till att foretag i
stillet utlokaliserar delar av sin produktion till EU-
A1t Effekter pd 16ner och sysselsittning 1 EU-15
uppkommer alltsa dven utan arbetskraftsinvandring.

Sammantaget dr bedomningen att det inte kom-
mer att ske ndgon storre migrationsvag fran EU-A
till EU-15 efter den 1 maj. Inte heller efter det att
overgingsreglerna fasats ut vintas nagon massin-
vandring fran EU-A.

Avslutande kommentar

Efter nira 50 ar av kallt krig innebér den pagaende
integrationsprocessen mellan EU-15 och EU-A en
normalisering. Utvidgningen paskyndar denna ut-
veckling ndgot, men effekterna i EU-15 blir inte
speciellt stora. Under en 6vergingsfas kan dock
vissa gruppet paverkas negativt av att den struktu-
rella anpassningen paskyndas nagot. Da internatio-
nell integration medfor vilfirdsvinster genom 6kad
specialisering och 6kad konkurrens torde dock ut-
vidgningen pa lingre sikt vara ekonomiskt férdelak-

11 Produktion inom exempelvis byggsektorn och delar av
tjanstesektorn dr dock svarare att utlokalisera.



28 Internationell ekonomi




29

F|nanS|e” ekonom| Diagram 36 Boérsutvecklingen i Sverige
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vitlden 6ver 1 samband med att kriget 1 Irak brét ut. Den osi- 160 - 1L 600
kerhet som det annalkande kriget hade orsakat avtog snabbt nir
det stod klart att sjilva kriget skulle bli kortvarigt. Den minskade BO - 300
osikerheten avspeglades i att volatiliteten pa borserna foll tillba-
ka kraftigt under varen, vilket stimulerade aktiepriserna. Under T e T o1 o
sommaren och hésten fortsatte denna utveckling. Sammantaget — Stockholm All-Share Index (SAX)

. . — - OMX (ho
steg det svenska SAX-indexet med ca 30 procent (se diagram 306) (hogen)
Kalla: EcoWin.

1 fjol. Samtidigt steg den amerikanska Nasdaqborsen med ca
50 procent och det bredare Standard and Poor’s 500-indexet
med ca 25 procent (se diagram 37). Uppgangen i euroomradet

blev ca 15 procent och i Japan ca 25 procent. I ar har den svens- )
Diagram 37 Borsutvecklingen i USA

ka borsen fortsatt att stiga medan de amerikanska borserna i Index, manadsvarden
stort sett statt still. 5000 - 1500
P/E-talet, dvs. kvoten mellan aktieptiserna och foretagens

vinster, ligger Gver sitt historiska genomsnitt for savil det svens- 40007 -7 1200
ka OMX-indexet som det amerikanska Standard and Poot’s 500-
indexet. Detta galler sirskilt for de amerikanska P/E-talen. For- 30007 900
klaringen till den hoga aktievirderingen dr att investerare riknar

. . R . 2000 - 600
med en stark vinstutveckling framéver, delvis ledd av en snabbt
stigande produktivitet. Den s.k. Fed-modellen relaterar avkast- 10004 | 200
ningen pa aktier till avkastningen pa linga stats-obligationer.
Skillnaden mellan det inverterade P/E-talet och den reala obliga- 0 -_— 1

. . . oo . 97 99 01 03
tionsrintan utglr ett matt pd den extra avkastning som de mer .
. . . - B — Nasdag Composite .
riskfyllda aktieplaceringarna ger. Under 2000, nir bérsbubblan — - Standard and Poor's 500 (hbger)
var som storst, var skillnaden till och med negativ for aktierna i Kalla: EcoWin.
Standard and Poor’s 500-indexet (se diagram 38). Skillnaden
vidgades dock under senare delen av 2002 och bérjan av 2003.
Detta berodde bade pa den kraftiga nedgangen pd borserna och
pd nedgingen i langrantorna. Direfter har framforallt den krafti- Diagram 38 Fed-modellen fér USA
. o : s : o : p Procentenheter, manadsvéarden
ga borsuppgangen bidragit till att premien dter minskat nagot
B oo -8

och i ett lingre historiskt perspektiv dr den fortsatt ndgot liten.
Detta kan bl.a. tolkas som att marknaden har héga férvintningar
pé den framtida vinstutvecklingen i féretagen. I Sverige ir bilden
snarlik den i USA. Aven fér OMX-indexet indikerar Fed-
modellen att den extra avkastningen pé aktier dr ndgot lag i ett
historiskt perspektiv. Hir forsvaras dock analysen av att data

finns tillgingliga bara frin 1996 och framat.

2------------'-\[‘ --------------- ‘,i- ’---------‘.‘--‘---\--2
e
Obligationsrantorna foll tillbaka ®Te0" T2’ ea e6' e 00 02 | ©

— Inverterat P/E-tal, Standard and Poor’s 500

. . L , — - Realréinta, USA
Den amerikanska tiodriga obligationsrantan har fallit den senaste serane

Anm. Realrantan ar berdknad som skillnaden mellan
den nominella tioarsrantan och férvantade inflationen
i genomsnitt. Detta dr ca 0,5 procentenheter ligre 4n i december, enligt enkétundersékning.

Kallor: Philadelphia Fed, EcoWin och Konjunkturin-
stitutet.

tiden och noterades under inledningen av mars till ca 3,8 procent
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Diagram 39 Langrantor, tioariga obligationer
Procentenheter, veckovarden

70 -7.0

— Sverige
— = Tyskland
— USA

Kalla: Riksbanken.

Diagram 40 Nominella vaxelkurser
5-dagars centrerat glidande medelvarde, dagsvarden

1.30 r 140
1.20 - 135
1.10 130
1.00 125
0.90 120
0.80 - 115
0.70 - 110
0.60 - 105
0.50 -1 100

— Dollar/Euro

— = Pund/Euro

— Yen/Dollar (héger)

Kallor: EcoWin och Konjunkturinstitutet.

Diagram 41 Dollarns reala effektiva vaxelkurs
Index januari 1990=100, manadsvarden

160 - 160

140 - 140
120 7 120
100 - 100

{0 R o s e e e S e B S S e
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02
— Realt effektivt vaxelkursindex

Anm. Ett hégre index motsvarar en starkare dollar.
Kalla: Federal Reserve.

och i stort sett pd samma nivd som for ett ar sedan. Denna ut-
veckling stir 1 kontrast mot aterhdmtningen i den amerikanska
ekonomin, som blev tydlig under hésten i fjol, och den markanta
uppgingen pa bérserna sedan varen 2003. Dessutom borde de
stora amerikanska budgetunderskotten driva upp lingrintorna.
Det finns dock ett antal faktorer som kan férklara varfér de
langa obligationsrintorna sjunkit den senaste tiden. Trots den
starkare konjunkturen har aterhimtningen dnnu inte spritt sig till
arbetsmarknaden och sysselsittningen har endast 6kat margi-
nellt. Tillsammans med en lag kirninflation och fallande infla-
tionsférvantningar har detta forskjutit férvintningarna pa nir
Fed kommer att borja strama at penningpolitiken. En stor efter-
frigan pd amerikanska obligationer, frin bl.a. asiatiska central-
banker, kan dven ha bidragit till att pressa ner obligationsrintor-
na. De linga obligationsrintorna i euroomradet var i februari
marginellt hégre dn de amerikanska (se diagram 39).

Forsvagningen av den amerikanska dollarn har fortsatt under
arets forsta manader. Under februari handlades dollarn till om-
kring 1,27 dollar per euro, vilket innebir en férsvagning med ca
17 procent jimfért med ett r tidigare (se diagram 40). Aven i
effektiva termer har férsvagningen av dollarn varit pitaglig de
senaste aren. Forsvagningen har dock skett frain héga nivder och
1 ett lite lingre perspektiv dr inte virderingen sirskilt lag (se dia-
gram 41). Mot bakgrund av de stora amerikanska bytesbalansun-
derskotten dr utvecklingen av dollarn inte férvanande.

En del av de asiatiska valutor som inte formellt dr knutna till
dollarn tillats 4nd4 inte flyta fritt. Detta medfor att det framst 4r
euron som stirks nir dollarn férsvagas. Den europeiska central-
banken ECB har darfor visat oro for overdrivna kursrorelser,
vilket 4ven betonades efter det senaste G7-motet i februati.

Aven den japanska yenen har emellertid stirkts mot den
amerikanska dollarn det senaste halvaret, trots att den japanska
centralbanken intervenerar kontinuerligt £6r att hilla nere virdet
pd yenen. Yenen ligger nira den kurs pa ca 110 yen per dollar
som etablerades efter hostens G7-moéte 1 Dubai (se diagram 40).

Hogre styrrantor drojer

Forvintningarna om refirdntans framtida utveckling har succes-
sivt andrats under de senaste manaderna. Fallande inflation och
spekulationer om att ECB kommer att sidnka styrrintan for att
motverka eurons forstirkning har medfért att tidpunkten for
den férvintade atstramningen av penningpolitiken har skjutits
framadt i tiden (se diagram 42). Konjunkturaterhimtningen ar
lingsam och produktionsgapet forblir negativt under hela pro-
gnosperioden. Eurons forstirkning medfor att inflationen i im-
portpriserna blir ldg, vilket héller tillbaka HIKP-inflationen un-
der 2004. Inflationstrycket forblir lagt dven under 2005. ECB
bedéms vinta med att héja styrrintan till i borjan av nésta ar fér



att sedan gradvis hoja den till 3,00 procent i slutet av 2005 (se
diagram 43).

Aven synen pi den amerikanska styrrintan har forindrats de
senaste minaderna. Fed har betonat att den svaga utvecklingen
pé arbetsmarknaden medfor att styrrdntan kan hillas ldg ytterli-
gare en tid framéver. Den goda tillvixten har inte dnnu givit
upphov till ett hdgre inflationstryck och den amerikanska kirn-
inflationen om ca 1 procent dr lag i ett historiskt perspektiv. Det
successivt stigande resursutnyttjandet och en forbittring av ar-
betsmarknaden medfor att Fed borjar héja styrrintan under
hésten 2004. Resursutnyttjandet f6rblir dock mattligt och pro-
duktionsgapet bedéms vara negativt under hela prognospetio-
den. Detta medfo6r att styrrintan inte héjs till mer dn
3,25 procent 1 slutet av 2005 (se diagram 43).

Osikerheten kring utvecklingen av USA:s offentliga finanser
och de stora bytesbalansunderskotten gor dollarns framtida ut-
veckling osidker. Dessa tvi faktorer kan bidra till en fortsatt for-
svagning av dollarn. USA:s hoga tillvaxttakt relativt omvirlden
och det faktum att USA beddms ligga tidigt i rintehdjningscy-
keln talar diremot f6r en starkare dollar. Sammantaget gérs be-
démningen att dollarns virde inte kommer att 4ndras ndmnvirt
under prognosperioden.

Reporantan kan sénkas till 1,75 procent

De svenska rintorna har £6ljt med de internationella i nedgingen
de senaste manaderna. Rintemarginalen mellan den tiodriga
obligationsrintan och dess tyska motsvarighet steg under hésten
efter folkomrdstningen om euron varefter den fallit tillbaka
markant. Minskningen hidnger samman med att marknadsakté-
rerna 1 slutskedet av 2003 botjade forvinta sig en sinkning av
reporintan samt att de fOrvintar sig en dnnu ligre reporinta
efter den senaste rintesinkningen i februari (se diagram 44).

Inflationsférvintningarna hos hushillen har fallit de senaste
minaderna enligt undersékningen Hushallens inképsplaner
(HIP). I Prosperas senaste undersékning fran mars redovisas
fallande inflationsférvintningar jaimfort med féregiende under-
s6kning. De implicita inflationsférvintningarna, uppmitta som
skillnaden mellan linga nominella obligationstintor och realobli-
gationsrintor, har ocksa fallit den senaste tiden och dr nu pa
betydligt ligre nivder 4n Riksbankens inflationsmadl (se diagram
45). Forra arets hoga inflation, som delvis berodde pa hoga
energipriser, drev inte upp de langsiktiga inflationsférvintning-
arna och de dr nu val i linje med Riksbankens inflationsmal,
enligt Prosperas senaste undersékning.

MarknadsaktSrernas syn pa den framtida reporintan har f6r-
dndrats den senaste tiden. Efter Riksbankens senaste sinkning
av reporintan i februari har marknadsaktérerna fortsatt att for-
vinta sig en ligre framtida styrrinta enligt beridkningar utifran
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Diagram 42 Foérvantad refirdnta i Euroomra-
det enligt avkastningskurvan
Procent, dagsvéarden

5.5
5.0+
4.5
4.0
3.5
3.0+

2.5

2.0

— 11/3 2004
- =17/12 2003

Kallor: Reuter och Konjunkturinstitutet.

Diagram 43 Styrrantor
Procent, dagsvarden

7+

— Sverige
— - Euroomradet
— USA

Kallor: EcoWin och Konjunkturinstitutet.

Diagram 44 Rantemarginaler mot Tyskland,
tioariga obligationer
Procentenheter, veckovarden

0.8 - r0.8
0.6 1
0.4+
0.2 1
0.0
-0.2 1
-0.4 T T T —+-04
00 02
— Sverige
— = Danmark
— Finland

Kalla: Riksbanken.
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Diagram 45 Break-even inflation i Sverige
Procent, dagsvéarden

2 24
224 2.2
20+ 2.0
1.8 1 F1.8
1.6 1 -1.6
141 F14
1.2 F1.2
1.0 4 . : —1.0

01 03

Anm. Skillnaden mellan en nominell obligationsran-

ta och en realobligationsranta med liknande I16ptid.
Kallor: EcoWin och Konjunkturinstitutet.

Diagram 46 Forvantad reporanta i Sverige
enligt avkastningskurvan
Procent, dagsvéarden

5.5
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Kallor: Reuter och Konjunkturinstitutet.

Diagram 47 Reporéantan i Sverige
Procent, dagsvarden

4.5
4.0 1
3.5
3.07
25+

2.0

1.5

— Reporanta

— = Konjunkturinstitutets bedémning

—— Marknadsaktorernas férvantningar den 11/3 2004

— — Marknadsaktorernas forvantningar den 14/1 2004
@ Forvantad reporanta om 3, 12 och 24 manader

Anm. Férvantningar enligt avkastningskurvan och
Prosperas matning den 3/3 2004.

Kallor: Riksbanken, Prospera och Konjunkturinstitutet.

avkastningskurvan (se diagram 46). Denna bild 6verensstimmer
dven med prissittningen pd terminsmarknaden.

Penningpolitiken har varit f6r stram. Tillvixten dr lag och ar-
betslosheten har 6kat snabbt. Den underliggande inflationen har
fortsatt att falla och underskrider Riksbankens mal med margi-
nal. Den starka produktivitetsékningen och den svaga utveck-
lingen pa arbetsmarknaden innebir att inflationstrycket blir fort-
satt svagt. Med en reporinta pa dagens 2,50 procent kommer
UND1X-inflationen, sivil med som utan energipriser, att un-
derstiga inflationsmalet under 2004—2005 med bred marginal, se
térdjupningsrutan “Inflation och BNP vid oférindrad reporin-
ta”. Konjunkturinstitutet bedémer dérfér att reporintan ar fér
hég och bor sinkas med 0,75 procentenheter till 1,75 procent nu
under vdren. Forst 1 bérjan av 2005 nér konjunkturaterhamt-
ningen kommit en bit pd vig dr det limpligt att borja héja repo-
rintan igen for att gradvis na 2,75 procent i slutet av dret (se
diagram 47).

Den samlade bedomningen ir alltsa att Sverige kan ha en ldg-
re styrrinta dn euroomréidet under prognosperioden (se diagram
43). Delvis hinger detta samman med en snabbare produktivi-
tetstillvixt i Sverige de allra ndrmaste dren.

Den pagdende avtalsrérelsen utgdér dock en risk 1 bedom-
ningen av en limplig reporinta. Om 16nedkningarna blir hégre
in prognosen blir utrymmet for reporintesinkningar mer be-
grinsat. De avtal som slutits hittills ligger dock i linje med Kon-
junkturinstitutets tidigare och nuvarande bedémning.

De langa svenska obligationsrintorna bedéms stiga mattligt
under prognosperioden. Detta beror pd den lingsamma kon-
junkturuppgingen och den mittliga hdjningen av reporintan
fram till slutet av 2005, som bidrar till att de langsiktiga infla-
tionsférvintningarna fortsitter att vara i nivd med inflationsma-
let.

Tiden talar for en starkare krona

Forstirkningen av kronan under hosten efter folkomréstningen
om euron har vint under de senaste manaderna (se diagram 49).
Den senaste tidens svagare krona sammanfaller med férvint-
ningar om ldgre reporinta. Méjligen kan dven faktorer som ex-
empelvis PPM:s investeringar utomlands samt en 6kad valutaex-
ponering 1 AP-fonderna bidra till att férklara kronférsvagningen.
En euro kostade drygt 9,20 kronor i genomsnitt under inled-
ningen av mars och kronan noterades da till ca 127 mitt som
TCW-index (se diagram 48 och 49). Férsvagningen i TCW-
termer sedan december 2003, di kronan noterades till sin star-
kaste kurs sedan sommaren 2000, dr dock ganska liten.

Vissa for vixelkursen centrala bestimningsfaktorer talar f6r
att kronan kommer att stirkas framover. Exempelvis kommer
utlandsskulden att minska till £6ljd av fortsatt stora Gverskott i
bytesbalansen. Ligre utlandsskuld bidrar till ligre rdntebetal-



ningar till utlandet, vilket tenderar att f6rstirka valutan. De allra

nirmaste aren bedoms de svenska exportpriserna utvecklas na-

got starkare dn importpriserna, vilket dven det talar for en star-

kare krona. Dessa forindringar dr dock relativt smd, vilket med-
for att kronan inte bedéms stirkas sdrskilt mycket frin nuvaran-

de niva. En dollar bedéms kosta 7,20 kronor i slutet av 2005.
Kronan bedéms appreciera till 9,00 kronor per euro i slutet av

2005 och TCW-index dr da knappt 124.

Tabell 6 Rantor och valutakurser vid slutet av respektive

ar
2001 2002 2003 2004 2005
Styrrantor
Riksbankens reporanta 3,75 3,75 2,75 1,75 2,75
ECB:s refiranta 3,25 2,75 2,00 2,00 3,00
Federal funds target rate 1,75 1,25 1,00 1,50 3,25
Langa rantor’
Sverige 5,2 4,9 4,9 4,8 5,2
Euroomradet 4,8 4,3 4,3 4,5 4,8
USA 5,0 4,0 4,3 5,0 57
Valutakurser
Kronor/Dollar 10,56 8,95 7,36 7,35 7,20
Kronor/Euro 9,44 9,09 9,02 9,13 9,00
Dollar/Euro 0,89 1,02 1,22 1,24 1,25
TCW-index 138,6 131,0 1244 1257 123,7

110-arig statsobligationsrinta.
Killor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 48 Nominella vaxelkurser
Manadsvarden

4 L o S S e S s e B s S e S e e Sl 1
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— Kronor/Euro
— = Kronor/Dollar

Anm. Euro motsvarar ecu t.o.m. 1998.

Kalla: Riksbanken.

Diagram 49 Nominell vaxelkurs
Index:1992-11-18=100, manadsvarden
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Anm. Ett hégre index motsvarar en svagare krona.
Kélla: Riksbanken.






BNP och efterfragan i Sverige

BNP-tillvixten var férhallandevis hog sista kvartalet 1 fjol (se
diagram 50), som en f6ljd av en kraftig och till stora delar o6ns-
kad lageruppbyggnad. Exporten, investeringarna och konsum-
tionen utvecklades diremot svagt (se diagram 51).

Exportorderingangen ir pa vig uppat och forsta kvartalet i ar
bérjar exporten 6ka snabbare. Sdrskilt kraftigt kar exporten av
teleprodukter och dirtill knutna tekniska konsulttjanster. Efter
en tillfillig tillvixtsvacka under sista kvartalet i fjol 6kar ocksa
hushillens konsumtionsutgifter ndgot snabbare efter hand till
foljd av laga rintor och den uppging som skett i aktie- och fas-
tighetspriserna. Stigande kapacitetsutnyttjande, férbittrad 16n-
samhet och fortsatt laga rintor stimulerar niringslivets invester-
ingar 1 ar. BNP-tillvixten blir dock svagare under inledningen av
aret ndr foretagen drar ner lagerinvesteringarna efter den o6ns-
kade lageruppbyggnaden i slutet av fjolaret.

Sammantaget vintas BNP-tillvixten stiga fran 1,6 procent i
fjol till 2,5 procent i ar (se diagram 52). Uppgingen beror dock
till stor del pa att 2004 har ovanligt méanga arbetsdagar, se for-
djupningsrutan ”Kalendereffekter 2004””. Den kalenderkorrige-
rade tillvixten, som bittre avspeglar konjunkturutvecklingen,
Okar bara fran 1,7 procent i fjol till 1,9 procent i 4r och understi-
ger dirmed den potentiella tillvixten dven i ar. Konjunkturen
torbittras alltsd endast lingsamt under 2004.

Tabell 7 Férsérjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser

2002 2002 2003 2004 2005

BNP 2347 21 1,6 2,5 2,6
Hushallens konsumtionsutgifter 1144 1,4 2,0 2,6 3,0
Offentliga konsumtionsutgifter 659 3,2 0,7 1,0 0,4
Fasta bruttoinvesteringar 391 -3,0 -20 1,4 6,4
Lagerinvesteringar1 2 -0,2 0,2 -01 0,0
Export av varor och tjanster 1032 1,2 59 6,7 6,1
Import av varor och tjanster 880 -19 54 59 7,3
Total inhemsk efterfragan 2196 0,9 1,1 1,8 2,8
Nettoexport’ 152 13 05 08 00
Bytesbalans2 119 51 55 6,0 59
BNP, kalenderkorrigerad 21 1,7 1,9 2,6

1 Foérindring i procent av BNP féregiende ar.
21 procent av BNP, I6pande priser.
Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Nista ar vixer hushallens konsumtion nigot snabbare nir osi-
kerheten om det framtida arbetsmarknadslidget minskar. Efter en
successivt stigande investeringstillvixt under 2004 6kar invester-
ingarna kraftigt 2005. Férutom fortsatt stigande investeringar i
néringslivet 6kar dven den offentliga sektorns investeringar till
foljd av stora infrastruktursatsningar. Den snabbare 6kningen av
konsumtionen och investeringarna bidrar till att importen acce-
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Diagram 50 BNP till marknadspris
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sdsongrensade kvartalsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 51 Bidrag till efterfragetillvaxten
Forandring i procent av BNP féregaende kvartal,
sasongrensade kvartalsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 52 BNP till marknadspris
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 53 BNP till marknadspris
Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den

2.0 2.0

m Sverige
=1 USA
——1 Euroomradet

Kallor: Statistiska centralbyran, Bureau of Economic
Analysis, Eurostat och Konjunkturinstitutet.

lererar. Tillsammans med en nigot svagare exporttillvixt innebér
det att nettobidraget fran utrikeshandeln till efterfragetillvixten
minskar och blir nira noll. Sammantaget stiger BNP-tillvixten
till 2,6 procent.

I USA tog tillvixten fart redan under 2003 nir maskininve-
steringarna vinde uppit (se diagram 53). I Sverige och euroom-
radet har konjunkturuppgingen dnnu inte resulterat i nigon
tydlig vindning uppit f6r investeringarna och ddrmed inte heller
nigon stark BNP-tillvixt. Relativt euroomradet var tillvixtsvack-
an under 2001-2003 grundare i Sverige, men nu ér utvecklingen
snarlik med en successivt frbittrad investeringskonjunktur och
hoégre BNP-tillvixt.

Overskottet i bytesbalansen 6kade i fjol till motsvarade
5,5 procent av BNP. Det var frimst stigande 6verskott i utrikes-
handeln med tjinster samt ligre rintebetalningar pa utlandsskul-
den som bidrog till 6kningen. I ar forstirks bytesbalansen ytter-
ligare ndgot nir nettoexporten okar.



Kalendereffekter 2004

Kalenderkorrigering anvinds vanligen for att jamfG6-
ra produktions-, omsittnings- och sysselsittningsut-
veckling (atbetade timmar) mellan kvartal eller ma-
nader. Normalt spelar kalendern ingen stérre roll
f6r bedémning av helarsutvecklingen eftersom anta-
let arbetsdagar ér relativt stabilt mellan dren, men
innevarande 4r dr speciellt i detta avseende. Jamfort
med 2003 dr det 4 arbetsdagar mer i 4r eftersom
2004 ir ett skottar, forsta maj infaller pa en 16rdag
och tvd av julens helgdagar infaller under veckoslu-
tet.

Skottdagen forlinger dret med 0,27 procent
(1/365), vilket allt annat lika torde 6ka den ekono-
miska aktiviteten lika mycket. Sammanlagt har inne-
varande dr 1,6 procent (4/249) fler vardagar in
2003. I niringslivet berdknas denna potentiella extra
arbetstid 6ka antalet arbetade timmar med 0,9 pro-
cent och féradlingsvirdet med 0,5 procent. De fler
arbetsdagarna resulterar sdledes endast i drygt hélf-
ten sa manga fler arbetade timmar, beroende pa
Okat uttag av semester och annan ledighet. I manga
branscher férekommer dessutom kontinuerlig drift,
vilket innebdr att det bara dr skottdagen som kan ge
okad arbetstid. Effekterna ér berdknade med hjilp
av regressionsanalys av faktiska nationalrikenskaper
1993-2003. Kalendereffekten pa BNP-tillvixten
berdknas bli 0,6 procentenheter vilket 4r ca
0,3 procentenheter mer 4n enligt Konjunkturinstitu-
tets tidigare berdkningar. Revideringen beror fraimst
pa att SCB nu anvinder en ny metod for att berdkna
foradlingsvirde i offentliga myndigheter i de preli-
minéra nationalrikenskaperna.i? Niringslivets forad-
lingsvirde och BNP i l16pande pris paverkas inte av
denna metodforindring.

Kalendereffekterna 2004 har endast marginell ef-
fekt pa den underliggande ekonomiska utvecklingen,

12 Foradlingsvirde i offentliga myndigheter mits i national-
rikenskaperna fran kostnadssidan, dvs. huvudsakligen av
summan av arbetskraftskostnader och kapitalférslitning.
Kapitalforslitningen paverkas inte av kalendern och arbets-
kraftskostnaderna i 16pande pris paverkas endast marginellt
eftersom de flesta anstillda har manadslon. I de prelimindra
nationalrikenskaperna har SCB tidigare beriknat
volymutvecklingen f6r arbetskraftskostnaderna med hjilp av
utvecklingen f6r &alenderkorrigerade antal arbetade timmar. I de
slutliga nationalrikenskaperna anvinds en noggrannare metod,
men som bygger pa faktiskt antal arbetade timmar. Frin och
med 2004 kommer SCB att anvinda den faktiska utvecklingen
f6r arbetade timmar dven i de prelimindra
nationalrikenskaperna.
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men de ir betydelsefulla vid prognoser och f6r
tolkning av den ekonomiska statistiken. BNP be-
riknas saledes 6ka med 2,5 procent i ar, vilket not-
malt skulle leda till ett 6kat resursutnyttjande och
minskad arbetsléshet. Den kalenderkorrigerade
BNP-tillvixten begrinsas emellertid till 1,9 procent,
vilket innebdr nigot minskat resursutnyttjande och
Okad arbetsloshet.

Pa motsvarande sitt kommer timlén och arbets-
kostnader enligt nationalrikenskaperna att 6ka for-
hallandevis lite 2004 eftersom de allra flesta 16ntaga-
re har manadslon, vilken inte paverkas av kalendern,
samtidigt som de arbetar fler timmar i ar. Det storre
antalet arbetsdagar reducerar sdledes l6nen per arbe-
tad timme. Produktivitetsutvecklingen blir nigot
ligre eftersom en del av foradlingsvirdet enligt
nationalrikenskaperna inte paverkas direkt av fler
arbetade timmar. Omsittningen och dirmed fordd-
lingsvirdet i handeln Skar exempelvis inte fullt ut,
bl.a. beroende pa att hushéllens inkomster inte pa-
verkas nimnvirt. Intdkter frin merchanting och
licenser, vilka ingar i féradlingsvirdet, paverkas inte
heller av kortsiktiga variationer i antal arbetade
timmar. Den ldgre produktivitetstillvixten kompen-
seras dock mer 4n vil av den lagre 6kningen av
arbetskostnaderna, dvs. arbetskostnaden per produ-
cerad enhet utvecklas svagare.

Den ldgre kostnadsdkningen kan i nigon man
leda till lagre prisokningar 2004—2005. Kalenderef-
fekterna 2004 4r dock tillfilliga och balanserar i
princip kalendereffekter i motsatt riktning under
tidigare ar. Médnga prissittare baserar antagligen sin
prissattning pa kostnadsutvecklingen i ett ndgot
lingre perspektiv. Det finns inte heller nagon empi-
riskt verifierbar kalendereffekt pa prisutvecklingen i
nationalrdkenskaperna. Effekten pa niringslivets
priser och konsumentprisinflationen bedéms dérfor
vara férsumbar. Den svagare kostnadsutvecklingen
leder i stillet huvudsakligen till ndgot hégre vinster
2004.

Den implicita prisutvecklingen for forddlings-
virdet i offentliga myndigheter dimpas diremot
kraftigt s4 som produktionen mits i nationalriken-
skaperna. Féradlingsvirdet i 16pande pris paverkas
endast marginellt av kalendern eftersom de flesta
anstillda har manadslon, men foérddlingsvirdet i fast
pris Okar eftersom det foljer utvecklingen for faktis-
ka antal arbetade timmar (se fotnot 12). Den sam-
manlagda kalendereffekten pa prisutvecklingen for
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produktionen i hela ekonomin, dvs. BNP-deflatorn,
beriknas bli —0,3 procentenheter.

BNP-tillvixten i l6pande pris berdknas darmed
bli ca 0,3 procentenheter hégre pa grund av kalen-
dern, vilket 6kar skatteinkomsterna nagot. Storst
kalendereffekt beraknas dock uppsta pa lagt beskat-
tad anvindning som export och investeringar. Hus-
hillskonsumtionen paverkas i mindre grad, vilket
bidrar till en férhallandevis liten 6kning av skattein-
komsterna. Foretagens driftsoverskott paverkas
térhallandevis mycket, men dterverkningarna pa
bolags- och utdelningsskatter bedéms vara liten
2004. Samtidigt 6kar ocksa utgifterna f6r exempel-
vis arbetsléshetsunderstdd, likemedel och andra
driftskostnader i den offentliga verksamheten till
t6ljd av det nagot lingre dret. Nettoeffekten £6r de
offentliga finanserna blir ddrmed liten.

Tabell 8 Kalendereffekter 2004
Procentuell férandring och procentenheter, fasta priser

Kalender- Kalender-
Faktisk  korrigerad bidrag

Hushallens konsumtion 2,6 2,4 0,2
Offentlig konsumtion 1,0 0,2 0,8
Fasta bruttoinvesteringar 1,4 0,6 0,8
Export av varor och tjanster 6,7 5,7 1,0
Import av varor och tjanster 6,0 51 0,9
Nettoexport' 0,8 0,7 0,1
BNP 2,5 1,9 0,6
Naringslivet

Foradlingsvarde 2,7 2,2 0,5

Arbetade timmar 0,0 -0,9 0,9

Arbetskostnad per timme 2,7 3,6 -0,9

enl. NR?

Enhetsarbetskostnad 0,0 0,5 -0,5

(uLcy

Prisutveckling (deflator) 1,0 1,0 0,0

Offentliga myndigheter
Foradlingsvarde 1,2 0,2 1,0
Arbetade timmar 1,0 -0,1 1,1

Hela ekonomin

Arbetade timmar 0,3 -0,6 0,9
BNP i I6pande pris 3,5 3,2 0,3
Prisutveckling (BNP-

deflator) 1,0 1,3 -0,3

1 Foérindring i procent av BNP foregiende dr.
2 Lopande priser.
Killa: Konjunkturinstitutet.



Hushallens konsumtion

Hushallens inkomster borjar 6ka igen

Hushallens reala disponibla inkomster stagnerade i fjol (se dia-
gram 54). Bakom stagnationen lag den svaga arbetsmarknaden
med vixande arbetsléshet och minskat antal arbetade timmar
samt héjda kommunala skatter med i genomsnitt 65 6re. Under
2004—2005 bedoms de reala inkomsterna oka snabbare, bl.a. till
foljd av en nedvixling av inflationen.

I 4r har kommunalskatterna héjts med i genomsnitt 34 6re,
vilket motsvarar ca 4,4 miljarder kronor. Samtidigt bedéms anta-
let sysselsatta kvarstd pd ungefir samma nivi som under arets
inledning. Den reala I6nesumman fére skatt bidrar ddrmed med
mattliga 1,5 procentenheter till 6kningen av den reala disponibla
inkomsten. Motsvarande bidrag fran de offentliga transferering-
arna dr 1,0 procentenheter, vilket dr relativt mycket. En forklar-
ing ar att ersittningarna till arbetslosa 6kar med 4,2 miljarder
kronor. En annan f6rklaring 4r att dlderspensionerna riknas upp
med 1,8 procent i ar medan priserna 6kar betydligt mindre vilket
leder till att transfereringarna 6kar férhallandevis mycket realt.

Under 2005 6kar sysselsittningen ndgot och arbetslésheten
sjunker. Den reala l6nesumman bidrar d4 med 2,0 procentenhe-
ter till 6kningen av den reala disponibla inkomsten. Ersdttning-
arna till arbetslésa minskar med 1,6 miljarder kronor jamfort
med dret fore. Alderspensionerna riknas upp med endast 0,5
procent nista ar, vilket medfor att transfereringarna Skar betyd-
ligt mindre 4n i ar. Ingen 6kning av kommunalskatterna vintas
2005.

Sammantaget vintas de reala inkomsterna 6ka med 1,8 pro-
cent i ar och med 1,6 procent nista ar.

Tabell 9 Hushallens inkomster

Miljarder kronor, I6pande priser respektive bidrag till disponibel-
inkomstens tillvaxt, fasta priser, procentenheter

2002 2002 2003 2004 2005

Disponibel inkomst 1209 3,0 0,0 1,8 1,6

Bidrag fran:

Lénesumma 990 1.1 0,0 1,5 2,0
Timlon 2,1 0,9 2,0 1,7
Arbetade timmar -10 09 -05 0,3

Ovriga faktorinkomster 218 -0,6 0,1 0,2 0,6

Transfereringar fran offentlig sektor 428 0,8 1,9 1,0 0,2

Overforingar fran privat sektor 54 -05 -0, 0,0 0,0

Skatter och avgifter 481 22 -19 -08 -1,2

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 54 Hushallens disponibla inkomster
Arlig procentuell férandring, fasta priser

B -8

-2 L S B B B S e e T -2
93 95 97 99 01 03 05

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 55 Hushallens formdgenhetskvot
Kvot, kvartalsvarden

B0 3.0

0.5

80 82 84 8 88 90 92 94 96 98 00 02
— Finansiella tillgangar/disponibel inkomst

— = Skulder/disponibel inkomst

—— Fastighetsvarden/disponibel inkomst

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 56 Hushallens skulder och ranteutgif-
ter

Procent av disponibel inkomst, kvartalsvarden

140 7
130+

120

110+

O et St St St S e e e e
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02

— Skulder

— - Ranteutgifter efter skatt (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 57 Hushallens fortroendeindikator
(CCl)

Nettotal, manadsvéarden
4O 40

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Laga rantor baddar for konsumtionsuppgang

Den expansiva penningpolitiken och de dimpade inflationsfor-
vintningarna innebir ldga rantor. De laga rintorna gor att det dr
billigt att lina och mindre attraktivt att spara, vilket stimulerar
konsumtionen. Dessutom far konsumtionen en extra skjuts av
att de ldga rintorna understodjer tillgangspriserna. Effekten har
varit mirkbar pa frimst fastighetsmarknaden som under hela
lagkonjunkturen kinnetecknas av 6kande priser och hég om-
sittning. Det stora fallet pa borsen frin 2000 till viren 2003
reducerade hushallens formogenhet. Sedan dess har borskurser-
na stigit och tillsammans med stigande fastighetspriser har hus-
héllens f6rmégenhetsstillning forbittrats (se diagram 55).
Hushallens totala skulder har de senaste aren 6kat med ca
9 procent per ar och motsvarar nu ca 120 procent av hushallens
disponibla inkomst, vilket dr férhéllandevis hogt (se diagram 56).
Hushallens rinteutgifter efter skatt uppgar emellertid endast till
4,0 procent av den disponibla inkomsten, vilket r ligt. Om
skulderna skulle 6ka med 9 procent bade i ar och nista ar, 6kar
rinteutgifterna efter skatt till 4,2 procent av den disponibla in-
komsten, férutsatt de prognoser f6r rintor och inkomster som
Konjunkturinstitutet gor i nuldget. Det krivs 2,5 procentenheter
hogre korta och langa rintor dn i prognosen, for att rainteutgif-
terna ska komma upp i 6,5 procent av inkomsterna 2005. Den
andelen motsvarar ungefir situationen 1985-1987, dvs. fére det
att lanen Okade p4 ett ohallbart sitt i samband med fastighets-
bubblan i slutet av 1980-talet. I nuliget utgdr den totala skuld-
stocken bara 54 procent av marknadsvirdet pa hushallens fas-
tighetsinnehav, vilket dr ldgt i ett historiskt perspektiv. Den
snabba 6kningen av hushéllens skulder dr troligen till stor del
forknippad med att fastighetskopen har finansierats med nya
och storre lan, snarare dn att fastighetsdgare har 6kat linen f6r
att finansiera annan konsumtion. Slutsatsen 4r att hushillens
skuldsittning 4n s linge inte ger fog f6r oro, varken for att
beldningsgraden blivit for hog eller f6r hushallens férmadga att
hantera sina rinteutgifter.

Konsumtionen tar fart efter sommaren

Trots oférindrade reala inkomster 6kade hushallens konsum-
tionsutgifter med 2,0 procent i fjol. Under det sista kvartalet i
fjol dimpades hushillens férvintningar patagligt (se diagram 57)
och konsumtionstillvixten mattades efter ett starkt tredje kvartal
(se diagram 58). I ar har hushallen blivit mer optimistiska men i
mars foll férvintningarna tillbaka nagot och dven andra indika-
torer visar att konsumtionsékningen fortfarande dr mattlig. Om-
sittningen i detaljhandeln var ofrindrad i januari jAmfort med
december. Antalet nybilsregistreringar f6ll rejilt 1 januari, men
6kade négot i februari (se diagram 59). Konsumtionen bedéms
dirmed 6ka foérhallandevis langsamt dven i bérjan av 2004. Men



under andra halviret och under hela 2005 bedéms laga rintor,
starkare formogenhetsstillning och mer optimistiska férvint-
ningar leda till en bredare konsumtionsuppging. Tillvixten be-
riknas bli ca 0,7 procent per kvartal, vilket dr férhdllandevis
normalt i en konjunkturuppgang. Forutsittningen for att kon-
sumtionen ska komma igang dr dock att Riksbanken sinker re-
porintan med ytterligare 0,75 procentenheter i var.

Det liga rinteldget stimulerar frimst konsumtionen av kapi-
talvaror men dven resandet vintas 6ka. Hushallens turistutgifter
mitt 1 fasta priser har fallit kraftigt sedan 2000, men de bérjade
6ka markant under andra halvaret 2003. Detta kan férklaras av
stabilare virldspolitiskt lige, kronans forstirkning och av att det
nu finns ett uppdidmt behov av utlandstesor. I ar och nista ar
bed6éms dessa utgifter 6ka med 10,0 respektive 6,2 procent.
Trots denna foérhallandevis starka uppging kommer turistutgif-
ternas andel av den totala konsumtionen att vara betydligt ligre
2005 dn den var 2000. Sammantaget 6kar konsumtionen med
2,6 procent i ar och 3,0 procent nista ar.

Tabell 10 Hushallens konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser

2002 2002 2003 2004 2005

Konsumtionsutgifter 1144 1,4 2,0 2,6 3,0
Darav: Sallanképsvaror 225 57 4.4 5,9 6,0
Bilar 39 -15 5,8 1,4 5,3
Dagligvaror 183 2,0 1,7 0,7 2,0
Konsumtion i utlandet 48 -18 -40 10,0 6,2

Tjanster exkl. bostad 304 0,3 1,2 2,0 3,7
Sparkvot' 123 97 80 68 56
Sparkvot exkl. avtalspensioner’ 65 5,4 3,5 2,7 1,4

1 Sparande i miljarder kronor, 16pande priser respektive sparande i procent av
disponibel inkomst.
Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Offentlig konsumtion

Budgetproblem bromsar konsumtionen

Den offentliga konsumtionen sjénk under sista kvartalet i fjol (se
diagram 60). Det var frimst sysselsittningen och kop av tjdnster
som utvecklades svagt, vilket tyder pa att kravet om budgetba-
lans i kommunerna har bérjat sla igenom och kan komma att
dimpa konsumtionsutvecklingen framover. Prognosen for den
offentliga konsumtionsékningen 2004 har inda reviderats upp
med 0,8 procentenheter till 1,0 procent beroende pa att SCB har
bytt metod fOr berdkning av de offentliga myndigheternas pro-
duktion, se férdjupningsrutan “Kalendereffekter 2004”. Under
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Diagram 58 Hushallens konsumtion
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sdsongrensade kvartalsvarden

320 r3.5
310 r3.0
300 r25
290 r2.0
280 7 r1.5
2704 r1.0
260 -0.5
250 0.0
240 -0.5

— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 59 Hushallens nyregistreringar av
personbilar
Tusental, sésongrensade manadsvéarden
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154

10+

90 92 94 96 98 00 02 04

Kélla: Statistiska centralbyran.

Diagram 60 Offentlig konsumtion
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden

1714
168 1

165 1
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159 1

156

1534 |

150
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— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 61 Fasta bruttoinvesteringar
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden

108 4
104 4
100
96

92

88

84 1

80

— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

nista ar berdknas den offentliga konsumtionen 6ka med
0,4 procent (se tabell 11).

Tabell 11 Offentlig konsumtion

Miljarder kronor, I6pande priser respektive arlig procentuell férand-
ring, fasta priser

2002 2002 2003 2004 2005

Offentliga konsumtionsutgifter 659 3,2 0,7 1,0 0,4
Procent av BNP 28,1 283 282 280
Statlig konsumtion 187 4.1 0,8 1,0 0,1
Procent av BNP 8,0 8,0 8,0 7,9
Kommunal konsumtion 471 2,8 0,6 1,0 0,6
Procent av BNP 20,17 20,3 20,2 201

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Den statliga konsumtionen fortsitter i ar att 6ka i mattlig takt.
Nyanstillningarna inom forsikringskassor, hogskolor och ritts-
visende vintas minska i ar, och personal6kningen upphér mot
slutet av aret. Kostnaderna fér tandvardsreformen vintas dock
fortsitta att 6ka, dven om tillvixten avtar ndgot mot slutet av
aret. Sammantaget vintas den kalenderkorrigerade statliga
konsumtionen 6ka med 0,5 procent i 4r medan den faktiska
vixer med 1,0 procent.

Under nista ar vintas underhdll och reparationer av vigar bi-
dra nigot till konsumtionstillvixten. Det balanseras dock av
nerdragningar inom foérsvaret och den statliga konsumtionen blir
1 stort sett oférdndrad 2005.

De térsimrade &ommunala finanserna har tvingat fram bespa-
ringsdtgirder i kommunerna. Som en f6ljd av dessa dtgirder har
antalet sysselsatta i kommunerna nu borjat minska och minsk-
ningen fortsitter under resten av dret. Aven kép av tjinster, t.ex.
inhyrning av sjukskdterskor och likare, minskar nu relativt krat-
tigt. Sammantaget vintas den kalenderkorrigerade kommunala
konsumtionen bli oférindrad i ar medan den faktiska konsum-
tionen vixer med 1,0 procent.

I december 2003 niaddes en uppgdrelse mellan regeringen
och de tvd samarbetspartierna som ger kommunerna 4 miljarder
kronor 2005. Trots detta tillskott blir kommunernas inkomstok-
ning mattlig till f6ljd av att skatteinkomsterna utvecklas svagt (se
dven avsnittet offentliga finanser). Den kommunala konsumtio-
nen beriknas dirmed 6ka med 0,6 procent 2005.

Fasta bruttoinvesteringar

Tecken pa vandning

Investeringarna sjonk ifjol for tredje aret i rad men fallet brom-
sades under dret (se diagram 61). De stora kostnadsnedskirning-



arna efter den s.k. IKT-boomen ledde till att framfGr allt ma-
skininvesteringarna minskade kraftigt. Diaremot har bygg- och
anliggningsinvesteringarna hallits uppe, delvis till f6ljd av sti-
gande bostadsinvesteringar (se diagram 62). Det langvariga inve-
steringsfallet har lett till att investeringarnas andel av BNP nu ér
torhallandevis ldg, vilket indikerar att investeringarna kommer
att 6ka ndr efterfrdgan tilltar (se diagram 63).

For naringslivet finns tecken pa att en vindning dr pa gang,.
Investeringsplanerna dr positiva och kapacitetsutnyttjandet sti-
ger. Det laga rinteldget, forbittrad 16nsamhet och den framéver
allt starkare konjunkturen bidrar till att niringslivets investering-
ar, med maskininvesteringarna i titen, vinder upp redan forsta
kvartalet i 4r. Trots den starka vindningen uppat under dret Skar
de totala investeringarna med endast 1,4 procenti ar (se diagram
61 och tabell 12). Nista ar, nir dven de offentliga myndigheter-
nas investeringar och bygg- och anliggningsinvesteringarna 6kar,
tilltar investeringstillviaxten till 6,4 procent.

Tabell 12 Fasta bruttoinvesteringar

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser

2002 2002 2003 2004 2005

Industrin 79 -79 -54 40 10,7
Ovriga varubranscher 38 -0,2 1,3 1,3 3,8
Tjanstebranscher exkl. bostader’ 152 -7,7 43 0,6 6,5
Bostader 49 57 49 29 6,4
Summa néringsliv 321 -54 -1,6 1,9 6,8
Offentliga myndigheter 7 97 =35 -1,0 4,5
Summa 391 -3,0 -20 1,4 6,4

1 ExKkl. fartyg och flygplan.
Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Industriinvesteringarna vander uppat

I fjol minskade industrins investeringar med 5,4 procent. Inve-
steringsvolymen var dirmed tillbaka pa 1995 ars niva. Nu finns
tecken pa att botten dr nddd och att investeringarna kommer att
vinda upp i 4r. Foretagens investeringsplaner f6r det kommande
aret dr klart mer optimistiska dn for ett ar sedan och kapacitets-
utnyttjandet i industrin har stigit sju kvartal i rad till en relativt
hég niva (se diagram 64).

Industrin har rationaliserat kraftigt de senaste aren och 16n-
samheten har forbittrats tydligt. Nar efterfrdgan nu stiger krivs
Okade investeringar for att klara produktionsékningen. Redan i
ar vintas maskininvesteringarna ta fart till f6ljd av stora invester-
ingar inom massa- och pappersindustrin. Men dven de mer kon-
junkturkinsliga maskininvesteringarna inom investeringsvaruin-
dustrin kommer att vinda uppat. Nista ar blir investeringsupp-
gangen mer markant dd dven industrins bygg- och anldggnings-
investeringar skjuter fart (se diagram 64). Sammantaget Okar
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Diagram 62 Maskin- och bygginvesteringar i
naringslivet

Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden

45 -45

-~ —-“ —
i
-/ i
25 TNt T A dmmmmeee- - 25
- 1
i
20 T Ll T T L T 1‘ T 20
97 99 01 03 05
— Maskiner

— = Bygg- och anlaggningar

Anm. Maskiner exkl. fartyg och flygplan.
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitu-
tet.

Diagram 63 Fasta bruttoinvesteringar
Procent av BNP, I6pande priser

25 -25

|

-

o i
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

— Totala investeringar
— = Néringslivet exkl. bostader
—— Bostéader
— - Offentliga myndigheter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 64 Industrins investeringar och ka-
pacitetsutnyttjande

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden

24 r94
22 - - 92
20 - - 90
184 - 88
16 1 - 86
144 - 84
124 - 82
10 80

— Investeringar
— - Kapacitetsutnyttjande (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 65 Tjanstebranschernas investering-
ar

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade kvartalsvarden

48+
45+
42+

394

36

33+

30

27 T T T T T
97 99 01

— Miljarder kronor
== Procentuell férandring (héger)

Anm. Exklusive bostader, fartyg och flygplan.
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 66 Pabdrjade lagenheter
Tusental, kvartalsvarden

Lo ittt it ettt r5
i

R R fir---------qf-- T -4

I it e | e =ttt I THE -1 - = 1H qr3

211§ - 1 1H -2

1+ -1

0 ? ? 0
97 99 01 03 05
mm Smahus

== Flerbostadshus

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 67 Offentliga myndigheters invester-
ingar

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent, ars
respektive sdsongrensade kvartalsvarden

18.9 1
18.2 1
17.5

16.8

16.1 1

15.4 1

— Miljarder kronor
=1 Procentuell féréandring (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitu-
tet.

industriinvesteringarna med 4,0 procent i 4r och 10,7 procent
nista dr (se tabell 12)

Tjanstebranschernas investeringar bottnade i fjol

Aven tjinstebranschernas investeringar fortsatte att sjunka 2003.
Bade maskin- och bygginvesteringarna minskade. Fallet i ma-
skininvesteringarna ddimpades av stora flyg- och fartygsinvester-
ingar. Tjdnstesektorns anldggningsbyggande (exkl. bostdder)
sjonk under fjolaret med drygt 6 procent. En 6kning av de 6vri-
ga investeringarna (mjukvara m.m.) med 2 procentenheter, mot-
verkade den negativa trenden sd att fallet i tjanstebranschernas
investeringar (exkl. fartyg och flygplan) stannade pa —4,3 procent
(se tabell 12). SCB:s investeringsenkdt i februari visade pd nigot
Okade investeringsplaner i ar jimfért med planerna i oktober.

Trots en successiv dterhimtning av maskininvesteringarna
under 2004 blir investeringsnivan for helaret ungefir densamma
som 1 fjol. Nista ar tilltar uppgangen och maskininvesteringarna
berdknas 6ka med 8,5 procent (exklusive fartyg och flygplan).
Anliggningsbyggandet blir ldgt dnnu en tid. Utbudet av lokaler
ticker for tillfillet mer dn vil efterfragan, men med en stigande
inhemsk efterfrigan okar tjdnsteforetagens behov av lokaler.
Vindningen vintas komma mot slutet av dret och 2005 6kar
anliggningsinvesteringarna med 5 procent.

Sammanfattningsvis vintas tjinstebranschernas investeringar
accelerera under 2004 och vixa férhillandevis snabbt 2005 (se
diagram 65 och tabell 12). Bakom uppgingen ligger fortsatt liga
rintor, 6kande produktion samt stigande vinster.

Okat bostadsbyggande framover

Byggandet av bostider fortsitter att 6ka trots farhdgor om mot-
satsen. Under fjoldret dimpades 6kningstakten ndgot, men mot
slutet av dret 6kade nybyggnationen starkt (se diagram 60).
Sammantaget, dvs. nybyggnation och ombyggnation, 6kade
bostadsinvesteringarna med 4,9 procent. Den svaga konjunktu-
ren i Storstockholm bidrar till att 6kningstakten 1 bostadsinve-
steringarna bromsas till 2,9 procent i 4r. Men med en aterhdmt-
ning av konjunkturen och fortsatt liga rintor beriknas 6knings-
takten stiga till 6,4 procent 2005.

Offentliga investeringar tar fart igen

De offentliga investeringarna 6kade starkt 2002, bl.a. som en
toljd av 6kade infrastrukturinvesteringar (se diagram 67). De
statliga investeringarna fortsatte att Oka under fOrsta halviret
2003 men minskade darefter till f6ljd av de besparingsatgirder
som regeringen beslutat om tidigare under aret. Aven de kommun-



nala investeringarna foll kraftigt 1 slutet av fjoldret pa grund av
forsimrade kommunala finanser. Sammantaget f6ll de offentliga
investeringarna med 3,5 procent 2003, vilket var i linje med
Konjunkturinstitutets decemberprognos.

Regeringen och samarbetspartierna har presenterat en ling-
siktig 6verenskommelse om infrastrukturinvesteringar. Progno-
sen for de statliga investeringarna har i och med denna 6verens-
kommelse reviderats upp nagot, dven pd kort sikt. De kommu-
nala investeringarna vintas dock fortsitta att minska i dr da
kommunerna skjuter upp storre investeringar for att minska sina
kostnader (se d4ven avsnittet om offentliga finanser). Dessa inve-
steringar berdknas i stillet komma iging under slutet av 2005 da
de kommunala finanserna dr nagot bittre. Sammantaget minskar
dirmed de offentliga investeringarna ytterligare ndgot i ar for att
ater 6ka ndsta ar (se tabell 12).

Lagerinvesteringar

Lagren haller tillbaka efterfrageutvecklingen

Under fjirde kvartalet i fjol minskade industrin sina lager av
insatsvaror, vilket innebar att de reducerades till ungeféir 6nskad
storlek. Diremot 4r industrins fardigvarulager, som tvirtom
Okade ndgot samma period, fortfarande fOr stora (se diagram
68). Aven handelns lager ¢kade sista kvartalet i fjol. Bilhandeln
var mest missndjd med utvecklingen men dven inom sillankGps-
varuhandeln férsimrades lageromdémet. Diremot utvecklades
partihandelns lager i linje med branschens 6nskemal (se diagram
69).

Den kommande starkare efterfrageutvecklingen underlittar
for 6nskade neddragningar dven av industrins firdigvarulager.
Lagren av insatsvaror vintas dock 6ka ndgot igen i samband
med att produktionstakten stiger. Savil bilhandeln som delar av
sillanképsvaruhandeln férvintas kunna avveckla delar av sina i
nuliget f6r stora lager.

Sammantaget skulle ddrmed industrins och handelns lager
minska ndgot innevarande halvér for att direfter ligga kvar pd en
ungefir oférindrad nivé (se diagram 70). Lagerinvesteringarnas
bidrag till efterfrageutvecklingen blir dirmed svagt negativt i ér,
motsvarande —0,1 procent av BNP, f6r att ndsta ar vara ndrmast
neutralt.
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Diagram 68 Lageromd®&men i industrin
Nettotal, kvartalsvarden
35 - 35

30 1

25

— Insatsvarulager
— - Fardigvarulager

Anm. Hogre nettotal innebar att fler foretag ar miss-
ndjda med for stora lager.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 69 Lageromddme i handeln
Nettotal, kvartalsvarden

70
60
50
40

30

97 99 01 03
— Motorfordonshandel
— = Partihandel
— Saéllankdpsvaruhandel

Anm. Hogre nettotal innebar att fler foretag ar miss-
néjda med for stora lager.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 70 Lagerférandring
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden

104

— Totalt
— = Industri och handel

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 71 Industrins exportorderingang
Index, sdsongrensad, sexmanaders glidande medel-
varde

105 - 105
100 - 100
95+ - 95
90+ - 90
85+ -85
80 - 80
75 —————————————75

97 99 01 03

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 72 Export av varor och tjanster
Miljarder kronor, fasta priser respektive procentuell
férandring, sasongrensade kvartalsvarden

3204
300
280
260

240 A

220

200

180

— Miljarder kronor
=1 Procentuell férandring (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 73 Export av bearbetade varor, rava-
ror och tjanster
Index 1999 kvartal 1 = 100

160 7 r 160
150 - 150
140 r 140
130 - 130
120 120
110 1 - 110
100 1 100
90 90

— Bearbetade varor

— = Ravaror

— Tjanster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Export

Starkare exportutveckling pa gang

Den internationella konjunkturiterhdmtningen fortsétter. I USA
Okade efterfrdgan starkt redan under 2003 och dven i Europa
steg efterfrigan snabbare i slutet av fjolaret. I Kina fortsitter
tillvixten att vara hog och den tar fart dven i méinga andra asia-
tiska linder (se avsnittet om internationell ekonomi). Didrmed ar
forutsittningarna for en starkare exportutveckling gynnsamma.
Enligt Konjunkturbarometern har exportféretagen nu ocksa
en mer optimistisk syn pé framtiden och de rapporterar att efter-
frigan fran utlandet haller pa att 6ka. Statistik 6ver industrins
exportorderingidng bekriftar denna utveckling (se diagram 71)
och foretagens inkdpschefer uppger att aktiviteten stiger. I ar
berdknas exporten 6ka med knappt 7 procent for att nista ar

utvecklas nagot svagare, eller med drygt 6 procent (se diagram
72 och 73).

Tabell 13 Export av varor och tjanster

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2002 2002 2003 2004 2005

Varuexport 799 2,0 51 6,7 6,2
Bearbetade varor 684 1,7 5,2 7,2 7,0
Ravaror 112 4,7 4,2 2,5 1,4
Tjansteexport 233 -1,3 8,4 6,8 5,6

Summa export 1032 1,2 59 6,7 6,1

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Hogre och bredare marknadstillvaxt for bearbetade
varor

Uppsvinget i exporten av bearbetade varor i fjol berodde frimst
pa en stark utveckling f6r exporten av motorfordon, likemedel
och teleprodukter. For 6vriga bearbetade varor var konjunkturen
och didrmed exportutvecklingen betydligt svagare (se diagram
74). Marknadstillvixten for bearbetade varor blir dock avsevirt
hégre 2004-2005 dn under de senaste aren (se diagram 75). 1
takt med att den internationella konjunkturen férbittras, inte
minst till f6ljd av 6kade investeringar, kommer efterfrigan dven
pa Ovriga bearbetade varor att Oka.

Telekomsektorn dr pa vig att aterhdmta sig efter branschens
tidigare kollaps. OperatSrerna har stirkt sin finansiella stillning
och botjar i tilltagande utstrdckning férbereda sina system for
Okad teletrafik. Samtidigt vixer dven intresset for nya tekniska
applikationer, vilka ocksé kriver investeringar i nya system. Un-
der prognosperioden bedéms dirfér exporten av teleprodukter
komma att utvecklas starkt. Trots att dollarn fOrsvagats vintas



BNP och efterfragan i Sverige 47

exporten till USA dven fortsittningsvis 6ka bl.a. beroende pa Diagram 74 Export av bearbetade varor
den betydande, och till f6ljd av ridande dgandeforhallanden, tharder kronor, fasta priser, sasongrensade kvar-
mindre vixelkurskinsliga exporten av personbilar. 6 e 150
- 140
Dampad 6kning av ravaruexporten i ar
F130
Révaruexporten 6kade med 4,2 procent i fjol. Denna uppging
berodde frimst pa en kraftig 6kning av petroleum- och livsme- 120
delsexporten. Aven exporten av jirnmalm, pappet och papp
Skade medan exporten av sigade trivaror, icke-jirnmetaller och 1o
appersmassa sjonk.
papp ] 50 . . . 100

Den snabbt vixande kinesiska ekonomin tillsammans med 00 02
— Motorfordon, Iakemedel och teleprodukter

Okad amerikansk efterfrigan medforde att virldsmarknadsefter- - Ouriga bearbetads varor (hdgen

frigan pd metaller och malmer steg dramatiskt under sista halv-
aret 1 fjol. For svensk del innebir detta att exporten av stél fort-
sitter att Oka samt att exporten av icke-jarnmetaller vinder upp-
at 2004. Svensk travaruindustri drog markant upp sin produk-

Kalla: Statistiska centralbyran.

tion 1 fjol och trots en tilltagande konkurrens och pressade priser Diagram 75 Varldsmarknadstillvaxt for bearbe-

pé virldsmarknaden bedéms exporten av sigade trdvaror 6ka i Bfrﬁg ;;/rircoe:ﬂuell férandring

ar. Aven exporten av pappersmassa stiger da pappersproducen- L I r12

terna har behov av att fylla pa sina lager nir den internationella o B _________ L

konjunkturen tar fart. 3
Sammantaget stiger ravaruexporten i ar med 2,5 procent. Den 81 - - - oo e -8

lagre tillvixttakten 1 ar beror dels pa att exporten av petroleum- N T ]

produkter, som sjonk sista kvartalet i fjol, antas fortsitta att

sjunka nagot 1 borjan av 2004, dels pd att exporten av jairnmalm a4 -4

av kapacitetsskal inte kan 6ka lika mycket i 4r som under 2003. ) ,
Niista dr ddmpas tillvixten 1 ravaruexporten ytterligare nir de

simre internationella férutsittningarna for sigverksindustrin 0 0

medfér en lingsammare utveckling fér exporten av trivaror 4n i

ir. De senaste drens avtagande tillvixttakt for livsmedelsexport- Ta T e o1 el o5 -

ten bedoms dessutom fortsatta 2005. Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Tjansteexporten 6kar

Tjansteexporten Okade starkt i fjol efter nedgangen édret innan.
Framfér allt 6kade exporten av fOretagstjanster, men dven ex-
porten av frakt- och transporttjanster utvecklades starkt. Dir-
emot fortsatte nedgingen for det utlindska resandet i Sverige,
vilket sinkte exporten av resevaluta.

Efterfragan pa foretagstjanster bedoms bli stark 2004-2005.
Inte minst dr det exporten av tjdnster som hinger samman med
investeringar inom telekomsektorn som tar fart. Den fortsatta
konjunkturférbittringen innebdr ocksa att efterfrigan pa
sjofraktstjanster stiger. Den stirkta kronan vintas dock leda till
en ytterligare minskning av det utlindska resandet i Sverige 1 dr,
innan det dter vinder upp 2005.
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Diagram 76 Import av varor och tjanster
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sésongrensade kvartalsvarden

300
280
260
240

220 A

200 H
Al

160 T T T T T T
97 99 01 03 05

— Miljarder kronor
= Procentuell férandring (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 77 Import av bearbetade varor, rava-
ror och tjanster
Index 1999 kvartal 1 = 100

140 - - 140
130 130
1204 120
110 - 110
100 - 100
) 90

— Bearbetade varor
— = Ravaror
— Tjanster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 78 Import av varor
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade ma-
nadsvarden

60 - - 60
58 - -58
56 - - 56
54 1 - 54
52 - - 52
50 - - 50
48 - -48
46 T T T T T 46

99 01 03

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Import

Konjunkturuppgangen o6kar importen

Importen tog fart i fjol och 6kade med 5,4 procent. Importen av
bearbetade varor, rivaror och tjinster vixte 1 ungefir samma
takt. Under 2004 och 2005 vintas importen av bearbetade varor
samt tjdnster fortsitta att 6ka snabbt i takt med att konjunkturen
forbittras medan ravaruimporten i stort sett ligger stilla (se dia-
gram 76 och 77).

Starkt okad import av bearbetade varor

Mot slutet av fjolaret 6kade importen av bearbetade varor kraf-
tigt. Okningen var sirskilt stor for teleprodukter till f6ljd av
stigande konsumtion och en stigande efterfrigan pa insatsvaror 1
telekomsektorn dir produktionen vinde uppit. Preliminira ma-
nadsuppgifter frin SCB:s statistisk 6ver utrikeshandeln pekar pa
att importen nu ir pd vig att falla tillbaka som en rekyl pa den
starka avslutningen 2003 (se diagram 78). Aven om det férsta
kvartalet 2004 blir svagt dr en fortsatt importuppgang under den
resterande delen av 2004 samt 2005 att vanta, framfor allt av
insatsvaror till exportindustrin.

Tabell 14 Import av varor och tjanster

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,
fasta priser

2002 2002 2003 2004 2005

Varuimport 645 -0,7 55 5,3 7.8
Bearbetade varor 504 -2, 4,7 7.8 9,8
Ravaror 146 5,0 6,0 -0,5 0,9
Tjansteimport 235 -50 51 7.7 59
Summa import 880 -1,9 5,4 59 7,3

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Ravaruimporten stagnerar

Efter en storre 6kning av ravaruimporten i fjol, frimst petrole-
umprodukter och riolja, minskar rivaruimporten nagot 2004.
Fjolarets lageruppbyggnad av petroleumprodukter och raolja har
reducerat behovet att importera dessa produkter i ar. Importen
av livsmedel och firsk fisk fortsitter emellertid att stiga. Under
2005 6kar ravaruimporten nagot till f6ljd av att livsmedelsimpor-
ten stiger ytterligare samt av att importen av petroleumprodukter
okar pa nytt.



Okad import av utlindska tjanster

I fjol vinde tjansteimporten ater uppit. Importen av frakttjans-
ter 6kade mest, men dven importen av dvriga foretagstjanster
Okade starkt. Didremot var utlandsturismen lidgre 4n 2002 trots
vindningen uppat under andra halvaret.

I 4r och nista ér fortsitter tjansteimporten att 6ka. Efterfra-
gan pa savil frakttjanster som Gvriga tjanster fortsitter att stiga
nir konjunkturen stirks. Hushallens stigande fértroende f6r den
ekonomiska utvecklingen och foérstirkningen av kronan bidrar
till att dven utlandsturismen tar fart.

Bytesbalans

Sparande foretag ger rastark bytesbalans

Bytesbalansen forstirktes ytterligare i fjol till 5,5 procent av BNP
och 6verskottet dr nu historiskt sett mycket hogt (se diagram

79). Bytesbalansen dr summan av hushallens, féretagens och den
offentliga sektorns finansiella sparande!®. En viktig orsak till
torstirkningen av bytesbalansen sedan bétjan av 1990-talet dr
forbittringen av det offentliga finansiella sparandet. Jamfort med
1980-talet har dven hushallens finansiella sparande 6kat (se dia-
gram 80). Detta forklaras bade av att andelen medelalders i be-
folkningen, vilka vanligen har ett hégt sparande infér pensione-
ringen, har 6kat under den senaste tioarsperioden och att hushél-
len i 6kad omfattning sparar till den egna pensionen (se diagram
81). Andelen 50—64-dringar stiger ytterligare nigot de narmaste
aren, vilket bidrar till att det demografiskt betingade hushallsspa-
randet ligger kvar pa en hog nivd. De senaste dren har det dock
varit foretagens finansiella sparande som har 6kat mest da 16n-
samheten stigit och investeringarna fallit. Uppgangen i féreta-
gens finansiella sparande férvintas dock avta nir investeringar
och aktieutdelningar stiger.

Det hoga svenska sparandet har resulterat i stora 6verskott i
handelsbalansen (se tabell 15). Forstirkningen av bytesbalansen i
fjol berodde dock frimst pd en férbittrad tjanstebalans och pa
att den tidigare negativa kapitalavkastningsposten har blivit posi-
tiv, vilket frimst forklaras av minskade rintekostnader for ut-
landsskulden och 6kad avkastning pa direktinvesteringar.1+ De
stora och lingvariga 6verskotten i bytesbalansen har inneburit
att den tidigare stora negativa nettostillningen mot utlandet
eliminerats om direktinvesteringarna marknadsvirderas (se dia-
gram 82). Bytesbalansen forstirks ytterligare 1 ar genom foérbitt-

13 S4 nir som pa en vanligen liten post for kapitaltransfereringar.

14 Det senaste aret har osidkerheten om bytesbalansens storlek 6kat pa grund av
nya metoder for insamling av data f6r bla. tjinstebalansen. I Riksbankens
senaste publicering dr bytesbalansen 2003 ndrmare 7 procent av BNP.
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Diagram 79 Bytesbalans
Procent av BNP, I6pande pris

8-

2
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Kallor: Riksbanken 1950-92, Statistiska centralby-
ran 1993-2003 och Konjunkturinstitutet.

Diagram 80 Finansiellt sparande
Procent av BNP, I6pande pris

A0 T -10

i
i
i
- LA S S A S e
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Hushall
— - Offentliga sektorn
— Foretag

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 81 Andelen 50-64 ar i befolkningen
Procent av totalbefolkningen

207

L e e el P 8

80 8 90 95 00 05 10

Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 82 Nettostélining mot utlandet rad handelsbalans. Nir investeringarna 6kar snabbare 2005
Procent av BNP, I6pande pris

bromsas dock uppgangen i bytesbalansen av en stigande import.
B0 Tmm-mm oo m e - 30

Tabell 15 Bytesbalans
Miljarder kronor, I6pande pris

2002 2003 2004 2005

Handelsbalans 154 154 178 183

Tjanstebalans -2 7 2 1

Loner, netto -2 -2 -2 -2

Kapitalavkastning, netto -7 2 1 4

Transfereringar m.m., netto -23 —28 -30 —-34

0 85I I87I I89I '91' '93' '95' I97I IggI I01I '03 -50 Bytesbalans 119 134 151 155
— Med inképsvarderade direktinvesteringar Bytesbalans1 5,1 55 6,0 59

— = Med marknadsvarderade direktinvesteringar
1T procent av BNP.

Kalla: Riksbanken. Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.



Produktion och arbetsmarknad

Den svenska konjunkturen bottnar i dr och forbittras langsamt
nista dr. Efterfrigan pa arbetskraft utvecklas relativt svagt, fram-
tor allt 2004, vilket beror pd en relativt ldg produktionstillvixt i
kombination med stark produktivitetstillvixt. Medelarbetstiden
bed6éms dessutom ¢ka till f6ljd av sjunkande sjukfrinvaro och
att antalet arbetsdagar dr ovanligt hogt pa grund av skottar och
helgdagarnas placering (se férdjupningsrutan ”Kalendereffekter
2004”). Sysselsittningen fortsitter ddrmed att falla i 4r och vin-
der endast svagt uppit 2005. Den reguljdra sysselsittningsgraden
for personer i dldern 20—64 ér sjunker till 76,6 procent 2005.

Den 6ppna arbetslésheten 6kar i ar till 5,6 procent av arbets-
kraften och minskar endast svagt 2005.

Resursutnyttjandet forblir ligt under hela prognosperioden.

Produktionsgapet ir negativt och beriknas motvara ca 1 pro-
centenhet av BNP 2005.

Produktion, produktivitet och arbetade tim-
mar

Produktionstillvaxten forstarks efterhand

Produktionstillvixten ddmpades patagligt 2001, efter en stark
expansion under storre delen av 1990-talet. Direfter har dter-
himtningen gitt trogt (se diagram 83). Investeringarna har fallit
tre ar i rad, och exporten utvecklades svagt 2001-2002. I fjol
Okade visserligen exporten och hushillens konsumtionsutgifter
patagligt, men dven importen 6kade snabbt. Produktionsékning-
en begrinsades didrmed till 1,6 procent 2003 (se tabell 16). Nit-
ingslivets produktion 6kade ungefir lika mycket, medan de of-
fentliga myndigheternas produktionsékning stannade vid

0,6 procent.

51

Diagram 83 Produktion
Index 1999 kvartal 1=100, fasta priser, sadsongren-
sade kvartalsvarden

1254 r125

120 120
1151 r 115
110 1 110

105 - 105

100 ~ 100

95 — 95
99 01 03 05
— BNP (baspris)
— - Offentliga myndigheter
— Naringsliv

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 84 Produktion i naringslivet
Index 1999 kvartal 1=100, fasta priser, sédsongren-
sade kvartalsvarden

Tabell 16 Produktion
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell forandring,

130 - r 130
125 -125
120 - 120
115 T 115
110 - 110
105 - 105
100 - 100
95 95

— Industri

— - Byggverksamhet

— Tjansteverksamhet

fasta priser

2002 2002 2003 2004 2005

Varubranscher 617 3,1 1,1 3,3 4,3
Varav: Industri 429 4.1 1,9 4.4 53
Byggverksamhet 93 23 -0,6 0,4 24
Tjanstebranscher 1016 1,9 1,8 2,6 2,5
Varav: Handel 223 3,5 3,3 4.6 3,7
Foretagstjanster 209 1,3 2,8 3,6 4,0
Summa nérings/iv7 1585 2,3 1,6 2,7 3,2
Offentliga myndigheter 438 1,1 0,6 1,2 0,2
Total produktion (baspris)® 2053 2,0 1,4 2,3 2,5
Produktskatter/subventioner 294 2,6 3,1 3,8 2,8
BNP (marknadspris)? 2 347 2,1 1,6 2,5 2,6

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 85 Konfidensindikator fér industrin
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

207 r20
10+ -1
0 0
101 F-10
-20 r-20
-30 T T T T T T T - -30

96 98 00 02

Anm. Orderstocksomdéme minus omdéme om far-
digvarulager plus férvantad produktion. Medelvarde
1980-2003 = 0.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 86 Konfidensindikator fér byggverk-
samhet
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

60 7 r 60
40 - 40
20 1 r20
0 0
-20 4 r-20
-40 - -40
-60 T T T T T T T — -60

96 98 00 02

Anm. Orderstocksomddme + forvéntad férandring
antal sysselsatta. Medelvarde 1996-2003 = 0.
Kélla: Konjunkturinstitutet.

I Ej branschférdelad forbrukning av finansiella tjdnster har subtraherats.
2 Inklusive produktion i hushallens ideella organisationer.

Anm. Med produktion avses hir féridlingsvirdet.

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Industriproduktionen kade med 1,9 procent 2003. Produk-
tionstillvixten forstirktes successivt under éret (se diagram 84)
och fjirde kvartalet skedde en betydande lageruppbyggnad. Det
senare bedéms innebira att industriproduktionen Skar nigot
lingsammare i bérjan av 2004. Men enligt konjunkturbarome-
tern 6kade orderingdngen starkt mot slutet av 2003 och 1 borjan
av 2004, vilket efterhand drar upp produktionen under 2004 (se
diagram 85). Bygekonjunkturen utvecklades svagt i fjol och be-
doéms inte vinda upp férrin i bérjan av 2005 (se diagram 86).

Aven inom tjinstesektorn var bilden splittrad 2003. Med un-
dantag for ett svagt andra kvartal har varuhandeln utvecklats
timligen gynnsamt samtidigt som produktionstillvixten {6t pro-
ducenter av féretagstjanster, t.ex. datakonsulter och uppdrags-
verksamhet, blev starkare. Inom dessa tjinstebranscher dr man
ocksa optimistiska om den nirmaste framtiden. Ddremot blev
utvecklingen svag fér producenter av hushallstjanster, transpot-
ter och kommunikation. Férvintningarna dr ocksa lagt stillda
inom dessa branscher. Aven féretag som levererar varor och
tjdnster till byggsektorn, t.ex. partihandeln med byggmaterial och
arkitekter, 4r mindre optimistiska om den nirmaste framtiden.

Under 2004 och 2005 vintas en starkare produktionsékning.
Efterfragan fran utlandet 6kar, vilket gynnar hela niringslivet,
men i synnerhet industrin, foretagstjansterna och partihandeln.
Hushallens konsumtionsutgifter 6kar férhillandevis snabbt och
investeringarna bedéms vinda upp mer kraftfullt 2005. Produk-
tionen i néringslivet tar ddrfor fart och beriknas 6ka med 2,7
respektive 3,2 procent 2004 och 2005. Den offentliga produk-
tionen Okar langsammare. BNP bedéms 6ka med 2,5 respektive
2,6 procent. Det storre antalet arbetsdagar 1 dr jamfort med i fjol
bidrar till niringslivets tillvixt 2004 med ca 0,5 procentenheter
(se fordjupningsrutan”Kalendereffekter 20047).

I fjol var tillvixten svag bade i industrin och i tjdnstebran-
scherna. Under prognosaren 2004 och 2005 6kar produktionen



snabbast i industrin, vilket medfdr ett allt stérre bidrag till BNP-
tillvixten (se diagram 87).

Stark produktivitetsokning trots svag konjunktur

Produktiviteten i néringslivet fortsatte att 6ka starkt i fjol trots
en svag produktionstillvixt (se tabell 17 och diagram 88). For att
minska kostnaderna och férbittra lonsamheten har féretagen
rationaliserat verksamheten och reducerat sin personal.

Tabell 17 Produktivitet
Arlig procentuell férandring, fasta priser
2001 2002 2003 2004 2005

Varubranscher -1,4 6,4 4,2 4,7 3,8
Varav: Industri -3,0 8,9 5,8 6,2 4,7

Byggverksamhet -0,3 1,8 -05 -04 1,8
Tjanstebranscher 0,8 3,3 3,1 1,8 1,9
Varav: Handel 21 6,5 2,4 3,1 29

Foretagstjanster -1,2 29 6,8 3,6 3,5
Néringsliv 0,1 4,5 3,7 2,7 2,7
Offentliga myndigheter 0,6 0,3 0,6 0,1 0,2
Totalt 0,2 3,3 2,8 2,0 2,2

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Produktiviteten har 6kat mest i industrin, dar l6nsamheten tidi-
gare forsimrats kraftigt. Men ocksa fér exempelvis producenter
av foretagstjanster har produktiviteten stigit patagligt. Produkti-
vitetstillvixten i tjainstebranscherna var hég biade 2002 och 2003.
Det kan inte uteslutas att de hga IKT-investeringarna fran mit-
ten av 1990-talet nu bérjar ge resultat. Detta skulle kunna bidra
till att produktivitetstillvixten forblir hég dnnu en tid. Produkti-
vitetstillvixten foérutses dndé bli ndgot ligre i savil tjdnstebran-
scherna som hela niringslivet 2004 och 2005 4n under de fore-
gdende tvd dren, trots en starkare produktionsékning. Orsaken dr
att tidigare undersysselsatt personal i stor utstrickning redan har
tagits i ansprak. Dessutom dr antalet arbetsdagar fler 2004, vilket
bed6éms 6ka antalet arbetade timmar mer 4n produktionen. 1
industrin fortsitter dock produktivitetstillvixten att vara hog, 1
synnerhet i ar da rationaliseringarna i teleproduktindustrin fort-
farande dr betydande (se f6rdjupningsrutan "Hogre trendmissig
produktivitetstillvaxt”).
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Diagram 87 Bidrag till BNP-tillvaxten
Procentenheter, sdsongrensade kvartalsvarden

L0 T 1.0

mmm Offentliga myndigheter
=1 Tjénstebranscher

1 Industri

= Ovriga varubranscher

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 88 Produktion och arbetade timmar i
naringslivet
Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsdata

817 r8

6 -
4 +
24
0
-2 r-2
-4 -4
— Produktion
— = Timmar
— Produktivitet

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 89 Produktion och arbetade timmar i
industrin
Arlig procentuell féréndring, 4 kvartals glidande me-
delvarde

AYqr=========s====ssscssssessessssssssosseses - 20

— Produktion
— = Timmar
=1 Produktivitet

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 90 Produktivitet i naringslivet
Arlig procentuell féréandring, 4 kvartals glidande me-
delvarde
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Anm. De streckade linjerna markerar konjunktur-
bottnar.
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

Diagram 91 Produktivitet i industrin
Arlig procentuell féréandring, 4 kvartals glidande me-
delvarde

104

4
-‘80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

Anm. De streckade linjerna markerar konjunktur-
bottnar.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tntat

Hogre trendmassig produktivitetstill-
vaxt

Produktiviteten fortsitter att 6ka patagligt snabbt. Fjirde kvarta-
let 1 fjol var produktiviteten i néringslivet 3,7 procent hogre dn
ett dr tidigare. Till viss del beror den snabba produktivitetstill-
vixten pd konjunkturen. Men en hégre trendmissig 6kningstakt,
t.ex. som en f6ljd av 6kad IKT-anvindning, kan ocksa ligga
bakom utvecklingen.

Ar den hoéga produktivitetstillvixten enbart cyklisk?

Produktiviteten paverkas starkt av konjunkturldget. Framftérallt
inom industrin samvarierar produktivitetstillvixten mycket tyd-
ligt med konjunkturen. Nir efterfragan viker i en konjunktur-
nedgang faller vanligtvis produktionstillvixten snabbare 4n anta-
let arbetade timmar sé att produktivitetstillvixten mattas av. Pa
motsvarande sitt 6kar produktivitetstillvixten snabbare tidigt i
en uppgingsfas (se diagram 89). I diagram 90 till 92 har bottnar-
na for de fyra senaste konjunkturcyklerna markerats.!s Produkti-
vitetstillvixten i ndringslivet dr i nuvarande konjunkturlige hog i
forhallande till tidigare konjunkturcykler (se diagram 90). M&jli-
gen kan detta férklaras med att industrins konjunkturbotten i
nuvarande konjunkturcykel intriffade tidigare 4n i 6vriga nir-
ingslivet (se diagram 91). Det skulle kunna tyda p4 att den h6ga
produktivitetstillvixten i ndringslivet beror pa att bade konjunk-
turen och produktivitetstillvaxten inom industrin vinde uppdt
redan 2002. Detta dr dock bara en pusselbit bland flera. Tjinste-
branschernas produktivitetstillvixt samvarierar inte lika tydligt
med konjunkturen men har varit patagligt hdg de senaste tva
aren, 4ven med hinsyn tagen till konjunkturliget (se diagram 92).
Produktiviteten har pd senare tid utvecklats starkt framforallt
inom foretags- och hushillstjanster.16

Med ekonometriska metoder kan man dela upp produktivi-
tetstillvixten i en komponent som forklaras av konjunkturcy-

15 Konjunkturbotten har bestimts genom att berikna en trend for
produktionen i respektive bransch med ett Hodrick-Prescott-filter.
Konjunkturbotten har valts dér skillnaden mellan trendmassig och faktisk
produktion 4r som storst.

16 Foretagstjanstebranschen omfattar exempelvis uthyrningsfirmor, IT-
konsulter, arkitekter och forskningsféretag. Hushallstjdnster dr exempelvis
utbildning, (privat) hilso- och sjukvird samt kultur och rekreation.



keln, en trendkomponent och en oférklarad komponent, som i
genomsnitt for perioden ér noll.1?

Tabell 18 Produktivitet
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade data
2000 2001 2002 2003

Naringslivet 4,0 0,0 4,4 3,5
trend 2,9 2,9 2,9 2,9
cyklisk effekt 0,2 -2,6 1,1 0,3
oforklarat 0,9 -0,3 0,4 0,3

Varav:

Industrin 7.8 -3,1 8,9 57
trend 5,7 685 54 54
cyklisk effekt 0,8 -5,9 3,2 0,0
oforklarat 1,3 —2,6 0,3 0,3

Tjé\nstebranscher1 2,8 1,2 4.4 3,7
trend 2,5 2,6 2,7 2,7
cyklisk effekt 1,1 0,2 1,6 0,5
oforklarat -0,9 -1,6 0,1 0,5

1ExK]. finans- och fastighetsverksamhet

Anm. Den skattade trenden ligger betydligt hogre 4n Konjunkturinstitutets
bedémning av den strukturella produktivitetsutvecklingen.

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

I tabell 18 redovisas denna uppdelning for naringslivet, industrin
och tjinstebranscherna (exkl. finans- och fastighetsverksamhet).
Som framgar fanns i fjol ett positivt cykliskt inslag i produktivi-
tetstillvixten, framférallt i tjdnstebranscherna. Eftersom kon-
junkturuppgangen har natt lingre i industrin (enligt den ekono-
metriskt skattade modellen) ér det cykliska bidraget till produkti-
vitetstillvixten i industrin betydligt ligre (se diagram 93). Trots
att den cykliska komponenten dr positiv och den skattade
trendmissiga tillvaxten dr forhallandevis hog (se diagram 94) ér
den oférklarade delen ocksa positiv de senaste tva aren. Det
betyder att dven justerat f6r normal cyklisk variation 4r den fak-
tiska produktivitetstillvixten de senaste aren Gverraskande hog.
Detta resultat ligger vil i linje med resultaten i ett antal studier av
den amerikanska utvecklingen under senare 4ar.18 Spegelbilden av
den héga produktivitetstillvixten dr den ovintat kraftiga f6r-
svagningen pé arbetsmarknaden.

17 Metoden 4r snarlik den som anvands for amerikanska data i Gordon, Robert
J. ”Exploding Productivity Growth: Context, Causes, and Implications”,
Brookings Papers on Economic Activity, nummer 2, 2003. Trendkomponenterna
fér produktion och arbetade timmar har berdknats med ett Hodrick-Prescott-
filter med utjimningsparameter 6400. Den cykliska produktiviteten berdknas
genom en regressionsmodell dir cyklisk efterfraga pa arbetade timmar forklaras
av samtida och tidigare cyklisk produktion samt tidigare cykliska arbetade
timmar. Detta ger en modell £6r hur efterfrigan pa arbetade timmar
samvarierar med konjunkturen. Den cykliska produktiviteten berdknas sedan
genom att subtrahera denna skattning av cyklisk variation i arbetade timmar
fran den cykliska fordndringen av produktionen.

18 Se exempelvis Gordon, Robert J. “Five Puzzels in the Behavior of
Productivity, Investment, and Innovation”, manuskript fran 10 september
2003, http://faculty-web.at.nwu.edu/economics/gordon/researchhome.html.
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Diagram 92 Produktivitet i tjdnstesektorn
Arlig procentuell féréandring, 4 kvartals glidande
medelvéarde
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Anm. De streckade linjerna markerar konjunktur-
bottnar.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 93 Cykliskt bidrag till produktiviteten
Arlig procentuell férandring, 4 kvartals glidande me-
delvarde

6 -

— Industri
— - Tjanstebranscher exkl. fof

Anm. Fof = finans- och fastighetsverksamhet..
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 94 Trender i produktiviteten
Arlig procentuell féréandring

Jpe=ss=s=ssss=sssesssssssssssessssessesesssses r7
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— Néringsliv

— = Industri

— Tjanstebranscher

Anm. Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 95 Trender i produktiviteten
Arlig procentuell féréndring
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— Foretagstjanster

— = Handel

— Konsumtionsvaruindustri

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Hogre trend for produktivitetstillvaxten

Niringslivets produktivitet har sedan mitten av 1990-talet paver-
kats starkt av utvecklingen inom teleproduktindustrin, som gett
stora positiva bidrag till produktivitetstillvixten. Detta paverkar
trendskattningarna f6r industrin och hela niringslivet.!? Men
dven for niringslivets 6vriga branscher ar trendtillvixten i pro-
duktiviteten hogre dn under 1980-talet (se diagram 94 och 95)2.
Detta idr sidrskilt tydligt f6r konsumtionsvaruindustrin, féretags-
och hushallstjanster samt till viss del handeln.

Den hogre trendmissiga produktivitetstillvixten inom dessa
branscher bedéms till stor del kunna besta de nirmaste aren.
Det finns flera olika férklaringar till den hégre trendmissiga
produktivitetstillvaxten samt skl f6r att den till stor del ska be-
std under prognosperioden. En ar 6kad internationell och in-
hemsk konkurrens. Exempelvis har handeln med livsmedel mel-
lan linder 6kat markant de senaste dren. Successiva effekter fran
6kad IKT-anvindning utanfor teleproduktindustrin kan enligt
flera studier?! vara en orsak till 6kad produktivitetstillvixt i tjans-
tebranscherna. Ett exempel dr inférandet av datoriserade kassa-
apparater i handeln.

En annan férklaring av mer bokforingsteknisk natur ér att
SCB i nationalrikenskaperna det senaste aret har borjat inféra
direkta matt pa prisutvecklingen i flera tjanstebranscher, s.k.
tjdnsteprisindex, istillet f6r de tidigare anvinda l6neindexen.
Detta kommer att successivt bidra, och har delvis redan bidragit,
till en nagot hégre uppmatt produktivitetstillvaxt i tjanstebran-
scherna.22 Denna forklaring till hégre uppmiitt produktivitetstill-
vixt ger dock inte utrymme f6r hégre nominella timléneSkning-
ar eftersom det nominella férddlingsvirdet inte paverkas, d.v.s.
prisokningstakten blir ligre i motsvarande grad.

For teleproduktindustrin bedoms den trendmissiga produk-
tivitetstillvixten framover dock vara ligre dn under 1990-talet.

19 Produktivitetstillvixten i hela industrin var 6,3 procent i genomsnitt 1994—
2003. Motsvarande virde for industrin exklusive teleprodukter dr 4,2 procent.
Beridkningen av forddlingsvirdet 1 fast pris och dirmed dven produktiviteten ar
dock sirskilt osdker i branscher med snabb teknologisk utveckling. I Edquist,
Harald, ”The Swedish ICT Miracle — Myth or Reality”, SSE/EFI Working
Paper No. 556, februari 2004, presenteras kalkyler som indikerar att produk-
tivitetstillvixten i den svenska teleproduktindustrin har verskattats kraftigt
under andra halvan av 1990-talet.

20 Okad trendmissig arbetsproduktivtet kan nigot férenklat sigas bero dels pa
att kapitalintensiteten 6kar, d.v.s. mer kapital per arbetad timme, dels pa 6kad
totalfaktorproduktivitet, d.v.s. effektivare kapital och/eller atbetskraft. Den
trendmassiga uppgangen i arbetsproduktiviteten sedan 1980-talet bedéms i
férsta hand vara effekt en av det senare.

21 Se t.ex. Lind, David "Tillvixtens drivkrafter”, Eonomisk Debatt, 2002, drging
30 nummer 7, som analyserat IKT-anvindningens effekter pd ndringslivets
produktivitetstillvixt och kommit fram till att dessa 6kade mot slutet av 1990-
talet. Liknande resultat har presenterats av OECD i rapporten ”ICT and
Economic Growth”, 2003.

22 Den hogre produktivitetstillvixten for t.ex. foretagstjanster kan delvis bero
pa inférandet av tjansteprisindex f6r datakonsulter under 2003. De ndrmaste
aret vintas tjdnsteprisindex inforas dven for bla. arkitekter, juridiska och
ckonomiska konsulter samt byggkonsulter.



Men det dr dnd4 rimligt att anta en betydligt starkare trendmassig
produktivitetsokning for teleproduktindustrin dn for 6vrig indu-
stri, atminstone de kommande 4ren.

Konjunkturell anpassning mot trend

Under prognosperioden kommer produktivitetstillvixten att
priglas dels av den konjunkturella anpassningen mot trendtill-
vixt och dels av utvecklingen f6r teleproduktindustrin. Skatt-
ningarna ovan tyder pa att produktivitetskningen, framfér allt 1
tjanstebranscherna, kommer att avta mot trend av konjunkturella
skil. Aterhimtningen fér teleproduktindustrin har dock kommit
ndgot senare dn for Ovriga industrin och produktivitetstillvixten
bedéms bli hég i denna bransch de kommande dren. Detta bety-
der att produktivitetstillvixten totalt blir hégre dn den trendmas-
siga dven 1 ar och ndsta ar. Dirtill pekar trendskattningarna pa att
den strukturella produktiviteten kommer att utvecklas starkare
de kommande aren 4n enligt tidigare beddmningar.

En effekt av den hogre produktivitetstillvixten dr att det dr6-
jer innan den stigande efterfragetillvixten leder till stigande sys-
selsdttning. Forst 1 borjan pa 2005 vinder sysselsittningen uppit.
I 4r och niésta ér vintas produktiviteten i naringslivet 6ka med
3,1 respektive 2,7 procent (kalenderkortigerat). Den strukturella
produktivitetstillvixten bedoms de kommande aren vara
2,6 procent, vilket dr 0,2 procentenheter hdgre dn 1 Konjunktur-
institutets tidigare beddmningar.
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Diagram 96 Antal arbetade timmar
Index 1999 kvartal 1=100, sédsongrensade kvar-
talsvéarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 97 Antal arbetade timmar i naringsli-

Index 1999 kvartal 1=100, sédsongrensade kvar-
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Arbetade timmar utvecklas svagt

Totala antalet arbetade timmar minskade med drygt 1 procent
bade 2002 och 2003. Nedgangen var storre i niringslivet, medan
antalet arbetade timmarna 6kade hos de offentliga myndigheter-
na (se tabell 19).

Tabell 19 Antal arbetade timmar
Miljoner timmar respektive arlig procentuell férandring
2002 2002 2003 2004 2005

Varubranscher 1937 =31 -3,0 -1,3 0,5
Varav: Industri 1234 45 =37 17 0,5

Byggverksamhet 437 0,5 0,0 0,8 0,6
Tjanstebranscher 2 841 -1,3 -13 0,8 0,5
Varav: Handel 884 -2,8 0,9 1,5 0,8

Foretagstjanster 673 -16 -3,8 0,0 0,5
Néringsliv 4778 =20 =20 0,0 0,5
Offentliga myndigheter 1933 0,9 0,0 1,0 0,0
Totalt' 6880 -1,2 -13 0,3 0,4

! Inklusive arbetade timmar i hushallens ideella organisationer.
Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

I 4r berdknas antalet arbetade timmar bli oférindrat i naringsli-
vet, medan de fortsitter att 6ka hos de offentliga myndigheterna.
Om justering gbrs for det storre antalet arbetsdagar i ar fortsit-
ter antalet arbetade timmar att minska i niringslivet och bli i
stort sett oférindrat hos de offentliga myndigheterna (se dia-
gram 96 och 97). Den férhéllandevis laga kalenderkorrigerade
tillvixten innebdr saledes att arbetsmarknaden fortsitter att for-
svagas i ar. Med den starkare konjunkturen nista ar Skar antalet
arbetade timmar i niringslivet.

Sammantaget 6kar det faktiska antalet arbetade timmar ndgot
bade 2004 och 2005. Kalenderkorrigerat fortsitter dock antalet
arbetade timmar att minska i ar. Sett &ver hela tidsperioden 2002
till 2005 sker en pitaglic omfordelning av arbetsinsatsen fran
niringslivet till de offentliga myndigheterna, vilket bl.a. avspeglas
1 h6jda kommunalskatter.



Efterfragan pa arbetskraft

Sysselsiattningen foll tillbaka 2003

Sedan varen 2001 har arbetsmarknaden priglats av en svag efter-
fraga. Antalet personer i arbete och arbetade timmar har minskat
till £5ljd av ligkonjunkturen (se diagram 98).2 Aven antalet sys-
selsatta som till en bérjan holls uppe av en 6kande franvaro
bérjade minska under fjolaret, delvis till £6ljd av en reducerad
franvaro (se diagram 99). I fjol var ca 11 000 firre personer sys-
selsatta jimfort med 2002, medan antalet personer i arbete sjonk
med ca 7 000 personer. Det var frimst minskningen av frainvaro
pé grund av exempelvis semester och helger som bidrog till
dimpningen av den totala franvaron, d&ven om ocksa 6kningen
av sjukfrinvaron avstannade mitt som drsgenomsnitt. Medelar-
betstiden fortsatte att minska i fjol, bade for sysselsatta och per-
soner i arbete. De senaste fyra dren har frimst hog frinvaro,
men dven minskad vanligen arbetad tid och 6vertid, bidragit till
nedgangen i medelarbetstiden (se diagram 100). Antalet timan-
stillda 6kade under 2003 medan antalet tillsvidareanstillda
minskade. Detta dr vanligt i en konjunktursvacka nir arbetsgi-
varna ir restriktiva vad giller rekryteringar och férre tillfilliga
anstillningar Gvergar i tillsvidareanstillningar.

Figur 1 Arbetsmarknadens sammansattning enligt AKU
2003

Tusental samt i procent av befolkningen (16—64 ar) inom parentes

Utanfor ar )
1251 (21,9)

: Huvudsaklig verksamhet
]

Befolkningen (16-64 ar)
5701

| arbetskraften
4 450 (78,1)
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Diagram 98 Arbetade timmar och personer i

arbete

Miljoner, sasongrensade kvartalsvarden
1800 -
1760
1720 -
1680

1640 B

1600

r3.60

- 3.54

r3.48

r3.42

r3.36

- 3.30

1560
9

— Arbetade timmar
— = Personer i arbete (hdger)

3.24

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 99 Sysselsatta och personer i arbete

Miljoner, séasongrensade kvartalsvarden
4.40 -

4.20 1

r3.80

r3.60

r3.40

3.80

— Sysselsatta
— = Personer i arbete (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 100 Komponenter i medelarbetstiden

,,,,,, T

’ Sysselsatta

Arbetslsa

‘ ’ Heltidsstuderande

Ville arbeta ‘

’ Ville inte arbeta ‘

4233 (74,2) 217 (3,8) 508 (8,9) 554 (9,7) 698 (12,2)
| arbete Franvarande Sjuka Kunde arbeta Kunde inte arbeta
3511 (61,6) 723 (12,7) 398 (7,0) (Latent arbetssékande) 434 (7,6)
T T 120 (2,1)
N N

Dérav franvarande
del av veckan pga
sjukdom
105 (1,8)

Dérav franvarande
hela veckan pga
sjukdom
173 (3,0)

Avtalspensionarer
74 (1,3)

b

iderande

Ovriga
272 (4,8)

Kiilla: Statistiska centralbyrdn.

som sokt arbete
46 (0,8)

Ovriga som ej sokt
arbete
74 (1,3)

23 For olika identiteter pa arbetsmarknaden, se figur 1.
24 Arbetad tid enligt 6verenskommelse.

Bidrag till medelarbetstidens férandring, procenten-
heter

B ey S RmanEEEEEE F15

1.0~ 1.0

T
93
mm Overtid
1 Vanligen arbetad tid
——1Sjukdom
XX Helger
=2 Semester mm

Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 101 Brist pa arbetskraft i naringslivet
Andel foretag, procent, kvartalsvarden

5O - - 50

0 T T T T T T T T T T — 0

Anm. Sammanvagt matt baserat pa branscher i Kon-
junkturbarometern.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 Varsel och lediga platser
Tusental, manadsvarden

4B - 20

— Nyanmalda platser
— Varsel (héger)

Anm. 6-manaders glidande medelvarde.
Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.

Diagram 103 Sysselsatta
Arlig procentuell féréndring

B -8

93 95 97 99 01 03

— Offentlig sektor
— = Varubranscher
— Tjanstebranscher

Kalla: Statistiska centralbyran.

Fortsatt svag arbetsmarknad

Det syns inga tecken pa nagon vindning pa arbetsmarknaden
under de nirmaste kvartalen. Aven om Konjunkturbarometern
visar en viss Okning i produktionsplaner ir tillvixten inte tillrick-
ligt hog for att leda till ett Skat antal anstillda. Inom de flesta
branscher planeras i stillet fortsatta personalneddragningar.
Andelen foéretag som redovisar brist pd arbetskraft dr fortsatt lag
dven om minskningen har avstannat (se diagram 101). Det dr
framfor allt inom datakonsult- och uppdragsverksamhet som allt
fler féretag har angett 6kad brist pd arbetskraft den senaste ti-
den.

Sedan inledningen av 2001 har antalet nyanmalda lediga plat-
ser pa landets arbetsférmedlingar minskat. I fjol uppgick det
totala antalet till knappt 400 000, vilket 4r en minskning med ca
16 procent jamfort med 2002. Under inledningen av 2004 verkar
nedgingen dock ha planat ut (se diagram 102). Antalet lediga
platser sjonk inom de flesta branscher under fjoldret, men mest
inom offentlig verksamhet.

Antal varsel om uppsigning ligger fortfarande pa historiskt
sett h6ga nivaer. Under 2003 varslades sammanlagt 74 000 per-
soner om uppsigning, vilket 4r den hégsta noteringen pa tio ar.
Okningen var storst 1 vissa tjanstebranscher, t.ex. uppdragstjians-
ter, finansiell verksamhet, transport och kommunikation och
offentlig verksamhet. Men flest varsel lades inom tillverknings-
industrin. Ungefir 58 procent av varslen dgde rum i de tre stor-
stadsldnen. Vistra Gotaland drabbades hardast, dir 10,6 procent
av samtliga sysselsatta varslades om uppsigning.

De senaste aren har en vixande sysselsittning inom offentlig
verksamhet hindrat den totala sysselsittningen fran att minska
(se diagram 103). Inom niringslivet dr det framfor allt industri-
sysselsittningen som fallit men under 2003 har sysselsdttningen
dimpats dven inom tjdnstebranscherna. Produktionstillvixten
under 2004 férvintas inte generera ndgon Okad efterfrigan pa
vare sig arbetade timmar eller antal sysselsatta utan kommer att
ske genom Okad produktivitet inom féretagen (se dven avsnittet
”Produktion, produktivitet och arbetade timmar”). Inom kom-
munerna innebir den anstringda ekonomiska situationen fort-
satta personalneddragningar under 2004. Sysselsittningen inom
badde offentlig sektor och ndringslivet bedéms fortsitta att mins-
ka fram till drsskiftet da den ndgot starkare konjunkturen leder
till en 6kad sysselsittning (se tabell 20 och diagram 104).



Tabell 20 Nyckeltal for arbetsmarknaden
Tusental personer, niva respektive arlig procentuell forandring
2002 2002 2003 2004 2005

Total produktion (baspris)’ 2053 2,0 1,4 2,3 2,5
Produktivitet 3,3 2,8 2,0 2,2
Antal arbetade timmar® 6880 -12 -13 0,3 0,4
Personer i arbete 35177 -06 -02 -0,7 0,3
Franvarande 727 36 -06 -13 0,2
Medelarbetstid for sysselsatta -1,3 11 1,1 0,1
Sysselsatta 4244 01 -03 -0,8 0,2
Oppen arbetsléshet® 176 40 49 56 53
Utvidgad arbetsléshet’ 304 67 74 82 79
Personer i arbetsmarknads—

politiska é\tgé\rder3 117 2,6 2.1 2,2 2.4
Reguljar sysselsattningsgrad® 781 776 76,8 76,6

I Miljarder kronor. 2 Miljoner timmar. 3 Niva i procent av arbetskraften.
+Oppet och latent arbetslésa, nivi i procent av utvidgad arbetskraft.

5 Andel sysselsatta av befolkningen i dldern 20—64 ar, exklusive
arbetsmarknadspolitiska sysselsittningsatgirder.

Killor: Statistiska centralbyrdn, Arbetsmarknadsstyrelsen och
Konjunkturinstitutet

En minskande sjukfranvaro under prognoséren innebir att anta-
let personer i arbete inte utvecklas lika svagt som antalet syssel-
satta. Antalet arbetade timmar vintas 6ka med 0,3 procent 2004.
Justerat for det hégre antalet arbetsdagar minskar dock antalet
arbetade timmar med 0,6 procent (se dven férdjupningsrutan
”Kalendereffekter 2004”). Fran inledningen av 2005 vintas den
da snabbare tillvixten leda till en 6kning i arbetade timmar (se
tabell 20).

Den reguljira sysselsittningsgraden f6r personer i aldern 20—
64 dr sjunker till 76,8 procent 2004, mitt som arsgenomsnitt.
Detta innebir att regeringens och riksdagens mal om en reguljir
sysselsittningsgrad pa 80 procent inte uppnas (se diagram 105).

Arbetskraftsutbud och arbetsloshet

Arbetsutbudet pa vag att plana ut

Under 2003 6kade utbudet av arbetskraft kraftigt trots en svag
efterfrigan pd arbetskraft. I genomsnitt befann sig 29 000 fler
personer 1 arbetskraften jimfort med éret innan, vilket motsvarar
en 6kning med 0,7 procent. Det dr férutom befolkningstillvix-
ten framfor allt neddragningen av de arbetsmarknadspolitiska
programmen som bidragit till 6kningen (se tabell 21).
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Diagram 104 Sysselsatta, i arbetskraften och
arbetslésa
Miljoner respektive procent, sdsongrensade kvar-
talsvarden

4.80

4.60

4.40

4.20

T T T T T T T T T T T
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
— Sysselsatta
— = Arbetskraften
—— Oppen arbetsléshet (hdger)

T 0
05

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 105 Reguljar sysselsattningsgrad
Procent av befolkningen i aldern 20-64 ar, sédsong-

rensa

807

79

78 1

77

76

75

74

de kvartalsvarden

r 80

r79

r78

77

r76

r75

r74

— Reguljart sysselsatta 20-64 ar
@ Sysselsattningsmal

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.
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Diagram 106 Befolkning i olika aldersgrupper

Procent av befolkningen, kvartalsvarden
2119

r67

r 66

r 65

- 64

r63

r 62

—-16-24 ar
— 55-64 ar
— 25-54 ar (hoger)

Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 107 Sjuka i och utanfor arbetskraften

Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden
600

500

400

300

200

100

r 600

- 500

=L 400

r 300

r 200

~ 100

— Sjuka totalt
— = Sjuka utanfér arbetskraften
—— Franvarande pa grund av sjukdom

Anm. 3-manaders glidande medelvarde.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 108 Arbetsmarknadsatgarder
Tusental, sésongrensade kvartalsvarden

250 r 250
200 200
150 1 r 150
100 ~ 100
50 1 r 50
0 0

— Arbetsmarknadsatgarder
— - Sysselsattningsatgarder
— Utbildningsatgarder

Kallor: Arbetsmarknadsstyrelsen och Konjunkturin-

stitutet.

Tabell 21 Nettobidrag till arbetskraftsutbudet

Tusental personer, niva, arlig procentuell férandring respektive bi-
drag i procentenheter

2002 2002 2003 2004
4421 0,1 0,7 0,0

2005
-0,1

Arbetskraften
Varav nettobidrag fran:

Befolkning 16—64 ar 5 666 0,8 0,8 0,9 0,9

Sjuka’ 377 -0,7 -05 -03 -02
Avtalspensionarer® 80 02 01 00 00
Utbildningsatgarder® 93 -0,1 05 -0,1 -0,1
Reguljar utbildning 424 -0,2 -0,3 -0,3 -04
Ovriga* 272 0,1 00 -02 -02

T gruppen sjuka utanfor arbetskraften ingdr fértidspensionirer av halsoskal.

2 Alderspension, tjinstepension och fortidspension av arbetsmarknadsslkil.

3 Arbetsmarknadspolitiska dtgirder utanfor arbetskraften enligt AMS.

41 gruppen 6vriga ingdr bl.a. hemarbetande, lediga och personer som befinner
sig utomlands.

Killor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och
Konjunkturinstitutet.

Befolkningstillvixten i arbetsfor alder (16—64 ér) ger ett f6rhal-
landevis hogt bidrag till 6kningen av arbetskraften. Sammansitt-
ningen av befolkningen i arbetsfor alder dr dock inte gynnsam
for ett hogt arbetskraftsutbud. Det dr framfor allt de dldersgrup-
per med ett ligre arbetskraftsdeltagande, dvs. 16—24 respektive
60—064 ir, som vixer kraftigt och didrmed Okar sin andel av be-
folkningen (se diagram 106). Andelen personer i aldersgruppen
25-54 4r minskar under prognosperioden.

Okningen av antalet sjuka utanfor arbetskraften, dvs. i hu-
vudsak personer som dr fortidspensionerade pa grund av hilso-
skil, dr det som starkast dimpat arbetskraftsutbudet de senaste
aren. Antalet personer som ir fértidspensionerade av andra skil
in hilsoskil har ddremot minskat. Okningen av frinvaron fran
arbete pé grund av sjukdom avstannade under 2003, vilket delvis
ir en effekt av att antalet nya heltidssjukskrivna har minskat.
Samtidigt har manga av de senaste drens langtidssjukskrivna
limnat arbetskraften till fortidspension, vilket innebir att den
sammantagna ohilsan har fortsatt att 6ka (se diagram 107). Un-
der prognosiren forvintas sjukfrinvaron minska medan sjuka
utanfor arbetskraften fortsitter 6ka, om 4n i ndgot langsammare
takt. Detta ger ett fortsatt negativt bidrag till utvecklingen av
arbetsutbudet.

Under 2003 skedde en kraftig neddragning av de arbets-
marknadspolitiska programmen. I genomsnitt deltog 92 000
personer 1 nagot arbetsmarknadspolitiskt program, vilket var
ca 25 000 firre 4n dret innan. Vid arsskiftet kom ett beslut frin
regeringen att tillféra AMS ytterligare 2 miljarder kronor for att
ater utéka volymen under 2004. De arbetsmarknadspolitiska
programmen beridknas omfatta ca 2,2 procent av arbetskraften i
ar och 2,4 procent nista ar (se diagram 108).

I fjol minskade antalet platser inom den kommunala vuxen-
utbildningen. Trots det holl ett vixande totalt antal studerande



tillbaka arbetsutbudet. Under prognoséren vintas antalet
studerande i grundldggande utbildning 6ka i takt med att
befolkningen i dldergruppen 16—24 4r vixer samtidigt som

arbetskraftsdeltagandet hos studerande vintas fortsitta minska.

Ovriga personer utanfor arbetskraften bedéms fortsitta bli
fler under 2004 och 2005 till £6ljd av det svaga arbetsmarknads-

liget, vilket ocksa dimpar arbetsutbudet.
Sammantaget beridknas arbetsutbudet bli i stort sett oférind-

rat under prognosiren da den vixande befolkningen i arbetsfor
alder motverkas av en stigande ohilsa och 6kad utbildning (se
figur 2).

Friaret

Friar inférdes den 1 februari 2002 som en férséksverksam-
het i tolv kommuner fram till den 31 december 2004. 1
budgetuppgoérelsen i september 2003 kom regeringen och
samarbetspartierna Gverens om att fridret ska genomféras i
hela landet fran och med den 1 januari 2005 med samma
villkor och omfattning som det pagiende férsoket, det vill
sdga totalt ca 12 000 platser. Det motsvarar knappt

0,3 procent av arbetskraften. Fridret ingir i totalramen f6r
de arbetsmarknadspolitiska programmen 2005.

Med friar avses att en arbetstagare, i 6verenskommelse
med sin arbetsgivare, under minst tre och lingst tolv ma-
nader far ledigt fran sin anstillning under férutsittning att
en arbetslds. Vikarien ska anstillas med minst samma sys-
selsdttningsgrad som den fridrsledige hade. Arbetstagaren
ska ha varit anstilld hos arbetsgivaren under de senaste tva
aren. Den fridrsledige far aktivitetsstdd med 85 procent av
det belopp som skulle ha limnats som arbetsloshetsersitt-
ning vid arbetslGshet.

En utvirdering efter forsdkets forsta tio manader visar
att kvinnor, offentliganstillda och personer utan hégskole-
utbildning ar 6verrepresenterade bland de friarslediga me-
dan personer inom bristyrken séllan tycks ta fridrsledigt.?s
Andelen kvinnor var 71 procent och deltagarna aterfanns
framfor allt i aldrarna 35-54 ar. De fridrslediga har i ge-
nomsnitt varit lediga i tio manader.

Vikarierna tycks ha haft en relativt stark position pa ar-
betsmarknaden redan innan de pabérjade vikariaten. Den
genomsnittliga tiden som vikarien varit registrerad som at-
betssokande vid arbetsférmedlingen, i direkt anslutning till
friarsvikariatet, var mindre dn hilften sa ling jamfért med
den genomsnittliga tiden for 6vriga inskrivna. Utbildnings-
nivan var ndgot hégre dn hos de fridrslediga och medel-

25 Se IFAU:s rapport 2003:7 “Friaret ur ett arbetsmarknadsperspektiv —
delrapport 17.
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Figur 2 Nettobidrag till arbetskraftsutbudet
mellan 2003 och 2005

Tusental
Befolkning
80
\
Arbetskraften
5 \
Avtalspensionarer Utbildningsatgarder
+/-0 10
)
Ovriga Reguljar utbildning
20 32
Sjuka
23

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.



64 Produktion och arbetsmarknad

Diagram 109 Arbetslosa
Procent av befolkningen i respektive aldersgrupp,
sdsongrensade manadsvarden

0120 - -0.120
0.100 +0.100
0.080 - 0.080
0.060 - 0.060
0.040 - 0.040
0020 T T T T T T T T T T T 0020

93 95 97 99 01 03

— 16-24 4r

—-25-64ar

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 110 Langtidsarbetsldsa
Procent av total arbetsldshet, sdsongrensade ma-
nadsvarden

0.30 -0.30
0.25 1 -0.25
0.20 1

-0.20

0.15 1 r0.15

0.10 L S S B B H S R S R 0.10

Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen och Statistiska cen-
tralbyran.

Diagram 111 Utbildningsatgarder och heltids-
studerande latent arbetssdkande
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

200 r 200

150 1 r 150

100 ~ 100
50 1 r 50
0 0

— Utbildningsatgarder
— = Heltidsstuderande som sokt jobb

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

aldern var ligre. Om de inte hade paborjat vikariaten skulle
de enligt IFAU:s (Institutet f6r arbetsmarknadspolitisk ut-
virdering) uppskattning ha varit arbetsldsa hilften av den
genomsnittliga tiden for en fridrsledighet.

De fridrslediga riknas 1 statistiken fortfarande som sys-
selsatta, men franvarande fran arbetet. De bokfors dock
inte som reguljirt sysselsatta eftersom fridrsledigheten defi-
nieras som ett arbetsmarknadspolitiskt program. Dirmed
péaverkas inte heller maluppfyllelsen f6r den reguljira sys-
selsdttningsgraden. Med det nuvarande regelverket bed6ms
fridret leda till en nagot ligre uppmitt arbetsléshet 2005. Pa
lingre sikt riskerar fridret leda till firre arbetade timmar och
dirmed ligre BNP.

Fortsatt hog arbetsléshet

Efter att ha legat relativt stabilt kring 4,0 procent av arbetskraf-
ten under 2001 och fSrsta hilften av 2002 har den Sppna arbets-
l6sheten 6kat och uppgick till 217 000 personer i drsgenomsnitt
2003, vilket motsvarar 4,9 procent av arbetskraften. Det idr en
6kning med 40 000 personer jamfort med 2002. En svag efter-
fragan pa arbetskraft och relativt kraftig 6kning av arbetskraften
under fjoldret ligger bakom den férhillandevis snabbt stigande
arbetslosheten. Under inledningen av 2004 har arbetslésheten
fortsatt att 6ka och uppgick i februari till 5,8 procent, justerad
t6r normala sdsongvariationer.

Arbetslosheten har 6kat inom samtliga aldersgrupper men
ungdomsarbetslosheten har 6kat jaimforelsevis mer dn f6r Svriga
aldergrupper (se diagram 109). Under 2003 ékade arbetslésheten
enligt AMS procentuellt mest bland hégskoleutbildade.

Den 6kade arbetslosheten dterspeglas frimst i lingre arbets-
16shetstider. Aven om nyinflédet av arbetslésa 6kat har allt fler
personer allt lingre genomsnittliga arbetsloshetstider (se diagram
110). Snabbast 6kning har skett av antal arbetslésa med arbets-
l6shetstider mellan 6 manader och 1 4r.

De som blir arbetslosa vid en tidig alder forlorar en viktig in-
skolning i arbetslivet som kan vara svir att ta igen senare. Aven
lingre arbetsléshetstider Okar risken f6r att varaktigt hamna
utanfor arbetsmarknaden. Didrmed riskerar jamviktsarbetsléshe-
ten att pressas upp. Den 6ppna arbetslosheten vintas ligga kvar
pd en hoég niva i dr och sjunker langsamt tillbaka under nésta ar i
takt med sysselsdttningstillvixten (se diagram 104). I slutet av
2005 beddms arbetslosheten uppgi till 5,0 procent.

I begreppet utvidgad arbetsloshet ingar forutom de Sppet ar-
betsldsa dven de latent arbetsstkande, dvs. personer utanfoér
arbetskraften som vill och kan arbeta men av olika skil inte s6kt



arbete samt heltidsstuderande som sokt arbete. 26 I takt med
neddragningen av utbildningsdtgirderna har antalet heltidsstude-
rande som s6kt arbete minskat under 2003 (se diagram 111). I ar
bedéms antalet dter 6ka eftersom dtgirdsvolymerna tilltar. Ovri-
ga latent arbetssdkande har 6kat i antal till £6ljd av det f6rsimra-
de arbetsmarknadsliget. Forst under 2005 vintas de dter minska
1 antal. Sammantaget innebir detta att de latent arbetssékande
Okar 2,6 procent i dr och minskar med knappt 1 procent 2005.
Uttryckt i procent av den utvidgade arbetskraften blir den utvid-
gade arbetslésheten 8,2 procent 2004 och 7,9 procent 2005.

Resursutnyttjande

Resursutnyttjandet i ekonomin ér ett matt pa 1 vilken grad pro-
duktionsfaktorerna arbetskraft och kapital anvinds. Resurs-
utnyttjandet avspeglas bland annat i Konjunkturbarometerns
frigor om brist pé arbetskraft och hur befintlig kapacitet utnytt-
jas samt statistik frin AMS och SCB 6ver vakanser och arbetslo-
sa. Liten brist pd arbetskraft och svagt kapacitetsutnyttjande i
foretagen indikerar ett lagt resursutnyttjande. Ett lagt
resursutnyttjande ddmpar i sin tur inflationstrycket.

Konjunkturinstitutets samlade bedémning av resursutnytt-
jandet sammanfattas av det s.k. produktionsgapet. Produktions-
gapet definieras som skillnaden mellan faktisk och potentiell
produktion, dvs. den nivd pd produktionen som ir férenlig med
lag och stabil inflation.

Svag efterfragan pa arbetskraft

Efterfragan pa varor och tjdnster har varit lag de tva senaste dren
och foretagen har dragit ner pa personal f6r att minska kostna-
derna. Dessa rationaliseringar har resulterat i firre arbetade tim-
mar medan produktiviteten 1 niringslivet 6kat med i genomsnitt
3 procent per dr under 2002 och 2003. Sysselsittningen i nér-
ingslivet har minskat sedan fjarde kvartalet 2001 och bristen pa
arbetskraft dr fortsatt lag. Enligt Konjunkturbarometern dr ande-
len féretag som uppger brist pa arbetskraft nu pa samma laga
nivaer som i bérjan av 1990-talet. Det giller i de flesta branscher
med undantag av datakonsultbranschen dir bristen pa arbets-
kraft stigit nagot (se diagram 112 och 113). Féretagen uppger
ocksd att det i1 férsta hand 4r efterfraigan som begrinsar produk-
tionen och inte tillgdngen pa arbetskraft eller andra produktions-
faktorer (se digram 114).

26 For olika identiteter pa arbetsmarknaden, se figur 1 i avsnittet “Efterfragan
pé arbetskraft”.
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Diagram 112 Brist pa arbetskraft i varubran-
scher
Andel foretag, sdsongrensade kvartalsvarden

40 - 40

91 93 95 97 99 o1 03

— Tillverkningsindustrin
— - Byggbranschen

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 113 Brist pa arbetskraft i tjanste-
branscher
Andel foretag, sasongrensade kvartalsvarden

100 -
80
60
40

20

— Datorkonsultbranschen
— - Uppdragsverksamhet
—— Saéllanképsvaruhandel
— - Partihandel

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 114 Produktionsbegransningar
Nettotal, sdsongrensade kvartalsvarden

407

— Varubranscher
— = Tjanstebranscher

Anm. Nettotalen berdknas som andelen féretag som
uppger att brist pa arbetskraft eller andra produk-
tionsfaktorer ar det storsta hindret for 6kad produk-
tion minus andelen foéretag som uppger att efterfra-
gan ar det storsta hindret for 6kad produktion.
Kélla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 115 Arbetskraft och sysselséattning
Miljoner, sdsongrensade kvartalsvarden
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— Utvidgad arbetskraft

— = Arbetskraft

—— Potentiell sysselsattning

— - Faktisk sysselsattning

3.80

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Fortsatt negativt produktionsgap

Produktionsgapet har nu varit negativt sedan 2001 och bedéms
forbli sa dven under prognosperioden beroende pd den lang-
samma konjunkturuppgangen. Den potentiella BNP-tillvixten
berdknas uppga till 2,4 procent per ar 2004—-2005 som en f6ljd
av en stark trendmissig produktivitetstillvixt.

Produktionsgapet kan delas upp i ett arbetsmarknadsgap och
ett produktivitetsgap. Arbetsmarknadsgapet dr ett métt pa re-
sursutnyttjandet pa arbetsmarknaden och avspeglar skillnaden
mellan antalet faktiskt och antalet potentiellt arbetade timmar,
medan produktivitetsgapet miter skillnaden mellan faktisk och
potentiell arbetsproduktivitet.

Tabell 22 Potentiell sysselsattning och produktion
Niva, 1000-tal respektive arlig procentuell férandring
2002 2002 2003 2004 2005

Arbetskraft 4421 0,1 0,7 0,0 -0,
Latent arbetssokande' 128 0,1 -0,2 0,1 0,0
Summa utvidgad arbetskraft 4 549 0,2 0,5 0,1 -0/1
Potentiella vdarden

Sysselsattning 4 256 0,4 0,4 0,1 -0
Medelarbetstid -1,2 -0,8 0,1 0,2
Antal arbetade timmar® 6929 -0,8 -0,5 0,2 0,1
Arbetsproduktivitet 2,7 2,5 2,2 2,3
Produktion 2 360 1,8 2,0 2,4 2,4

1 Bidrag till utvidgad arbetskraft.

2 Miljoner timmar.

Anm. Berikningarna dr korrigerade f6r olika antal arbetsdagar mellan dren.
Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Potentiell sysselsittning definieras som summan av arbetskraften
och latent arbetslésa minus nivan pa den utvidgade jaimviktsar-
betsloshet. 27 Den utvidgade jamviktsarbetsldshet bedéms uppga
till 6,5 procent. Under 2002 och 2003 steg potentiell sysselsitt-
ning med 0,4 procent per dr. Under prognosperioden ir ddremot
den utvidgade arbetskraften och den potentiella sysselsdttningen
ofdrindrade (se diagram 115 och tabell 22).

Den utvidgade arbetslésheten uppgar f6r nirvarande till
drygt 8 procent, vilket betyder att nastan 100 000 fler personer
skulle kunna sysselsittas fram till slutet av 2005 utan att situatio-
nen pa arbetsmarknaden skulle bli f6r anstringd. En stigande
andel sjuka utanfor arbetskraften fortsitter att hélla tillbaka at-
betskraftsutbudet. Den 6kade ohilsan beriknas darfér dimpa
den potentiella tillvixten med 0,1 procentenheter per ar 2003—
2005.

Medelarbetstiden har sjunkit kraftigt de senaste tva aren,
framfor allt beroende pa en stigande franvaro men ocksa pa
grund av den svaga konjunkturen. Medelarbetstiden fortsitter att
minska ndgot i 4r men vinder svagt uppat nista ar i takt med att

27 Se dven figur 11 avsnittet ”Efterfragan pa arbetskraft”.



konjunkturen forstirks och sjukfranvaron fortsitter att minska.
Sysselsittningen forbittras ocksa och den utvidgade arbetsloshe-
ten sjunker tillbaka till 7,9 procent nista ar. Arbetsmarknadsga-
pet stannar déirfér pd —1,2 procent i slutet av 2005 (se diagram
110).

Produktivitetsgapet anger skillnaden mellan faktisk och po-
tentiell arbetsproduktivitet och dr dirmed ett matt pa hur kon-
junkturen paverkar produktivitetsnivan. Produktivitetstillvixten
har varit férhallandevis stark 2002-2003 med ett positivt pro-
duktivitetsgap som foljd. Arbetsproduktiviteten utvecklas fram-
6ver mer trendmissigt och produktivitetsgapet forblir dirmed
svagt positivt 2004-2005 (se diagram 116).

Tabell 23 BNP och produktionsgap
Procentuell férandring samt procent av potentiell BNP

2002 2003 2004 2005
BNP 2,1 1,7 1,9 2,6
Arbetsmarknadsgap -0,3 -0,9 -1,7 -1,5
Produktivitetsgap -0,1 0,2 0,5 0,4
Produktionsgap -0,4 -0,7 -1,2 -1,1

Anm. Berdkningarna dr korrigerade f6r olika antal arbetsdagar mellan dren.
Killa: Konjunkturinstitutet.

Summan av de tva gapen, dvs. produktionsgapet, uppgar till
—0,9 procent i slutet av prognosperioden (se diagram 117). Re-
sursutnyttjandet 4r siledes lagt under hela prognosperioden,
vilket ger en aterhéllande effekt pa l6ne- och prisutvecklingen.

Produktion och arbetsmarknad 67

Diagram 116 Arbetsmarknads- och produktivi-
tetsgap

Procent av potentiell BNP, sésongrensade kvar-
talsvarden
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— Arbetsmarknadsgap

— - Produktivitetsgap

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 117 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP, sasongrensade kvar-
talsvarden

27 T2

AR o
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-4+ | -4
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Loner, vinster och priser

I ar sluts nya 16neavtal pa storre delen av arbetsmarknaden. For-
handlingarna f6rs mot bakgrund av ett forsdmrat arbetsmark-
nadsldge och svaga inflationsutsikter. Industriavtalen, vilka vin-
tas bli normerande f6r den Gvriga arbetsmarknaden, har hittills
resulterat 1 nagot ligre 16neckningar dn vid den forra stora av-
talsrérelsen 2001. Loneutvecklingen ddmpas dérfor saval i ar
som nista 4r.

Lag arbetskostnadsokning och en stark produktivitetstillvaxt
medfo6r att vinstandelen fortsitter att 6ka 2004-2005.

Inflationstakten har fallit det senaste aret, delvis till f6ljd av
att tillfilligt uppressade energipriser borjat falla tillbaka. Aven
pris6kningstakten for Gvriga varor och tjdnster har emellertid
minskat betydligt under det gangna dret, till f6ljd av en starkare
krona och ett ldgt resursutnyttjande. KPI-inflationen 4r nu nega-
tiv men dven underliggande mitt, som t.ex. UND1X utan energi,
underskrider den nedre toleransgrinsen f6r Riksbankens infla-
tionsmal med bred marginal. Inflationen bedéms bli fortsatt
dimpad under hela prognosperioden till £6ljd av det svaga re-
sursutnyttjandet och ldg importerad inflation. Sammantaget vin-
tas inflationstakten mitt med UND1X uppga till 0,6 procent i ar
och 1,3 procent 2005.

Loner och arbetskostnader

Timléneodkningarna avtog 2003

Lonedkningarna dimpades i fjol till £6ljd av det svaga arbets-

marknadsldget och uppgick i genomsnitt till 3,4 procent. Detta

innebir en sinkning av 16neSkningstakten sedan 2002 med

0,7 procentenheter. Av 6kningen berdknas 2,2 procentenheter

vara avtalsenliga l16neSkningar (se diagram 118). Eftersom Diagram 118 Timlon i hela ekonomin

R . . . . . Arlig procentuell férandring, kvartalsvéarden
manga avtal numera innebir att huvuddelen av 16nebildningen

B -6

sker lokalt, utan centralt specificerade 16ne6kningar, dr dock den
avtalsenliga I6nedkningen svar att tolka. Retroaktiva l6neutbetal-
ningar som dnnu inte fangats i statistiken vintas 1 kommunerna,
dir férhandlingar om lokala avtal pagér. I ndringslivet blev den
genomsnittliga [6nedkningstakten 3,3 procent 2003, vilket dr

0,6 procentenheter ligre in féregiende ar. Okningstakten sjonk i

alla branscher utom byggverksamhet.

Avtalsrorelsen 2004 R EE
— Timl6n
— - Avtal

Under 2004 férhandlas avtal f6r ca 1,7 miljoner anstillda och e

.. . R . Kallor: Medlingsinstitutet.
storre delen av avtalen 16per ut den 31 mars. Ligkonjunkturen

medfor att férutsittningarna f6r denna avtalsrorelse dr annot-
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Diagram 119 Sysselsattning i naringslivet
Index 1994 kvartal 1=100

2 e r125
|
! .
120 r120
115 7 115
110 - 110
105 - 105
100 - 100
95 1 r95
90 90
— Néringsliv
— = Industri
—— Byggverksamhet
— - Tjanstebranscher

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 120 Timldn i naringslivet
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvéarden

6.0 q
5.5+
5.0 1
4.5+
4.0 1
354

3.0 7

25

— Naringsliv

— = Industri

— Byggverksamhet
— - Tjanstebranscher

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

lunda 4n de som gillde under den senaste stora avtalsrérelsen
2001. Arbetsmarknaden dr nu visentligt svagare dn den var 2001
med hogre arbetsloshet, fler varsel och svagare sysselsittnings-
utveckling. Resursutnyttjandet dr lagt och vintas bidra till att den
genomsnittliga inflationen under den kommande avtalsperioden
blir ligre 4n under den féregaende.

I nuldget har tredriga avtal slutits fér stora delar av industrin.
Dessa avtal ger en genomsnittlig Il6ne6kningstakt om 2,3 procent
per ar inklusive arbetstidsférkortning. Motsvarande Skning un-
der foregdende avtalsperiod var 2,5 procent per dr. Den avtalsen-
liga 16nedkningstakten 1 industrin vixlar saledes ned med
0,2 procentenheter genom de nya avtalen. De ligre timléne6k-
ningarna forklaras frimst av att arbetstidsférkortningarna ir
mindre i de nya avtalen, medan vriga l6neSkningar dr ungefir
oférindrade. I nuvarande avtal ingar arbetstidsférkortning om
totalt 0,5 procent éver tre dr, jimfért med tidigare 1,5 procent. I
de flesta fall kommer arbetstidsférkortningarna att intriffa det
sista avtalsiret, vilket gor att 16neSkningarna blir stérre mot
slutet av avtalsperioden. Inom tjinstesektorn har Handels slutit
avtal med Svensk Handel. Avtalet slutade pd i genomsnitt
3,0 procent per ar, vilket ar 0,6 procentenheter ligre per ar in
foregiaende avtal.

Den avtalsenliga I6nedkningstakten f6r hela niringslivet be-
doéms vixla ned 1 linje med de avtal som slutits hittills, dvs. unge-
fir 0,3 procentenheter i genomsnitt jimfort med féregdende
tredrsavtal. Detta skulle ge avtalsenliga 16ne6kningar i naringsli-
vet pd i genomsnitt 2,1 procent per ar for avtalsperioden, vilket
ocksa prognostiserades 1 Konjunkturinstitutets senaste 16nebild-
ningsrapport. Utfallet hittills 4r dock hogre 4n den rekommenda-
tion som institutet gjorde om 0,7 procentenheter ligre avtal i
niringslivet.2s

Fortsatt mattliga I6nedkningar

Lonedkningstakten 1 industrin har avtagit markant sedan férega-
ende ar till f6ljd av den svagare arbetsmarknaden (se tabell 24).
Sysselsittningen har sjunkit under 2003 (se diagram 119) och
torvintas avta ytterligare fram till slutet av innevarande ar. Den
laga efterfragan pa arbetskraft och de nyligen slutna avtalen bi-
drar till att I6nedkningarna i industrin minskar till 2,9 procent
2005.

28 Se ”Lonebildningen, Samhillsekonomiska férutsittningar i Sverige 20037,
Konjunkturinstitutet 2003



Léner, vinster och priser 71

Tabell 24 TimI6n och avtal Diagram 121 Sysselsattning i naringsliv, of-
; Arandri fentlig sektor och totalt
Arllg procentue" forandrlng Index 1994 kvartal 1=100, kvartalsvarden
Timlon Avtal 115 - 115

2002 2003 2004 2005 2003 2004 2005
Industri 4.1 3,3 3,0 2,9 2,2 1,9 2,2 110 1 - 110
Byggverksamhet 3,7 3,8 3,4 3,2 2,5 2,1 2,1
Tjanstebranscher 3,8 3,2 3,1 3,0 2,6 2,1 2,1 105 7 105
Néringsliv 3,9 3,3 3,1 3,0 2,5 2,0 2,1
Kommuner 45 36 34 33 1,7 2,6 25 1001 L 100
Stat 4,3 3,8 3,5 3,3 1,6 2,1 2,0 o o
Totalt 4.1 34 3,2 31 2,2 2,2 2,2
Killor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet. 90 90

— Totala ekonomin
. . . . . it
Trots en svag byggkonjunktur 6kade sysselsdttningen i bygg- T kamnasy
branschen under 2003, vilket troligtvis bidrog till det relativt — - Stat
hoga 16neutfallet. Efterfragan pa byggarbetskraft vintas dock Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
o .. . . .. .. tutet.
vara lag framéver, vilket tillsammans med den allminna nedvix-
lingen av l6nedkningstakten bromsar 1éneutvecklingen dven
inom byggverksamheten (se diagram 120). Diagram 122 Timlén i néringsliv, offentlig sek-
Léneutvecklingen i tjdnstebranscherna har varit mattlig under tor och totalt i
. . R . . . i . Arlig procentuell féréndring, kvartalsvarden

2003. Friamst dr det liga 16nedkningar f6r kreditinstitut och fore- SR .

tagstjdnster som har bidragit till att l6ne6kningstakten avtagit,

medan l6nerna dkat ndgot mer inom handeln och transportnir-
ingen. I och med att det forsta avtalet som slutits inom handeln
blivit visentligt ligre dn féregiende avtal vintas l6nedkningstak- '
ten i tjdnstebranscherna bromsa in nigot ytterligare under kom-
mande ar. Timl6nerna bedéms 6ka med 3,1 procent under 2004

och 3,0 procent 2005.

Sammantaget f6r niringslivet 6kade timlénerna 1 fjol med

3,3 procent, vilket dr en kraftig nedvixling jamf6rt med 2002. 1 . , : 1

v e . ] s . 01 03 05
Lonedkningarna bromsas yttetligare under 2004 till £6ljd av lagre — Totala ekonomin
avtalsenliga I6nedkningar och en svag efterfrigan pa arbetskraft i — - Kommuner
— Stat

hela niringslivet. Aven om arbetsmarknaden stirks nigot under ) . _ o

. . . . . R, Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.
2005 vintas ingen snabb dterhimtning av timlénedkningarna
utan de stannar pd 3,0 procent.

Loénerna i kommunerna 6kade med 3,6 procent under 2003.

: : o Diagram 123 Konsumentrealldn
Konflikten 1 samband med det uppsagda avtalet 2003 fick sale- Arlig procentuell forandring
des ett férhallandevis litet genomslag och 16neékningstakten 6-
sjonk jAmfort med féregiende ar. Sysselsittningen har stigit
under de senaste dren men blir ungefir oférindrad under pro- 41
gnosperioden (se diagram 121). Liksom i néringslivet fortsétter
l6nedkningstakten att minska och berdknas uppga till
3,3 procent 2005 (se diagram 122). LoneSkningarna i staten blir

dven de ndgot ligre de kommande aren jimfort med utfallet pa
3,8 procent i fjol.
For ekonomin som helhet leder den laga efterfragan pa ar-

betskraft till att I6neékningarna bromsas till 3,2 procent i dr och 4
3,1 procent nista dr. De avtalsenliga 16ne6kningarna beriknas

uppg till 2,2 procent savil 2004 som 2005, P e Py e

Anm. Konsumentreallén definieras som kalenderkor-

Konsumentreallonen, dvs. den reala timlonen efter skatt,

minskade nigot under 2003 som en foljd av hojd kommunal- rigerad timlon enl. NR minus direkta skatter och
. . . B . allménna egenavgifter, deflaterat med konsumtions-
skatt (se diagram 123). I ar och nista 6kar konsumentreallonen deflatorn.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 124 Arbetskostnader (AKI) i narings-
livet
Arlig procentuell féréndring

T

97 99 01

mmm Arbetskostnader
=1 Timlén

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 125 Arbetskostnad inom naringslivet
i euroomradet, USA och Sverige
Arlig procentuell féréandring, kvartalsvarden

By -6

1 T T T T T T 1
97 99 01 03

— Euroomradet
—-USA
— Sverige

Anm. Den svenska arbetskostnaden per timme en-
ligt Eurostats definition ar snarlik den svenska AKI.
Kélla: Eurostat.

Diagram 126 Arbetskostnad (NR) totalt och i
naringslivet
Arlig procentuell féréndring

7+

01

mm Totalt
=1 Naringsliv

Anm. Berdkningarna ar korrigerade for olika antal
arbetsdagar mellan aren.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

till £6ljd av ldg inflation. Svaga priskningar under prognosperi-
oden medfor alltsd att de nominella timléneSkningarna kan ligga
pd en relativt ldg niva utan att konsumentreallénen minskar.

Lag efterfragan minskar arbetskostnadsoékningarna

Arbetskostnadsindex (AKI) for niringslivet 6kade med

3,6 procent under 2003, dvs. ndgot mer dn timlénedkningen pa
3,3 procent.? I detta matt ingér, férutom timlon, dven 16n £6r e
arbetad tid som exempelvis helglén, sjuklén och semesterlon.
Dessutom ingér kostnader f6r andra kontanta ersittningar samt
lagstadgade och avtalade arbetsgivaravgifter. I ar beriknas AKI
Oka med 3,4 procent medan den genomsnittliga timlénen Skar
med 3,1 procent (se tabell 25 och diagram 124). En orsak till att
AKI Skar mer dn timlénen 4r stigande avtalade arbetsgivaravgif-
ter for tjinstemin. Aven forlingningen av arbetsgivarnas sjukls-
neansvar fran tva till tre veckor fran den 1 juli 2003 ger ett posi-
tivt bidrag till arbetskostnaderna i ar. Sinkningen av att den
lagstadgade arbetsgivaravgiften med 0,1 procentenhet i ar verkar
dock i motsatt riktning. Under 2005 6kar savil AKI som den
genomsnittliga timlénen med 3,0 procent.

I euroomridet 6kade arbetskostnaden per timme i niringsli-
vet med 3,1 procent under de tre forsta kvartalen 2003 jAmfort
med samma period féregiende dr (se diagram 125). Detta ér
nistan en halv procentenhet svagare 6kningstakt dn under 2002.
Den internationella ligkonjunkturen har alltsd dven fitt genom-
slag dven pi de europeiska kostnadsékningarna. Arbetskostna-
derna i Sverige Okar darfor fortfarande snabbare 4n i euroomra-
det. I USA har motsvarande arbetskostnader ékat med 1 genom-
snitt 3,8 procent under de tre forsta kvartalen 2003, vilket dr
hégre dn 1 Sverige och i det ndrmaste oférindrat jAmfort med
aret innan.

Tabell 25 Arbetskostnad per timme

Kronor per timme respektive arlig procentuell forandring, kalender-
korrigerade varden

2002 2002 2003 2004 2005

AKI naringsliv 3,6 3,6 3,4 3,0
NR naringsliv 227,6 4,2 2,8 3,6 3,2
NR totalt 218,8 4,2 3,7 3,6 34

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet

Ett annat matt som mer fullstindigt beskriver féretagens arbets-
kostnader per timme dr kvoten mellan nationalrikenskapernas
(NR) 16nesummor, inklusive kollektiva avgifter och léneskatter,
och antalet arbetade timmar. I NR:s arbetskostnader ingir, ut-

29 Utfallet f6r AKI har hir justerats f6r hogre avtalsenliga arbetsgivaravgifter
for ansteman under 2002 4n de som anvinds av SCB. Publicerat utfall fran
SCB uppgar till 3,4 procent.



over de som inkluderas 1 AKI, flera andra typer av l6netillige
som t.ex. ackordsersittning, bonus och provision. I syfte att
kunna jimféra dessa arbetskostnader med konjunkturlénestati-
stiken och AKI, dir det antas att antalet arbetsdagar ir lika mel-
lan dren, presenteras hir alla virden i kalenderkorrigerad form.3

Under 2003 6kade arbetskostnaderna i niringslivet enligt NR
med 2,8 procent (se tabell 25 och diagram 1206). Liksom for
timl6énerna férvintas arbetskostnadsékningarna vara mattliga
dven framéver. Under 2004-2006 vintas arbetskostnaderna i
niringslivet 6ka med 1 genomsnitt 3,5 procent per ar. Som jaim-
forelse kan nimnas att denna kostnadsékning prognostiserades
till 3,7 procent i Konjunkturinstitutets senaste l16nebildningsrap-
port medan den rekommenderade Skningen uppgick till
3,2 procent. Nedrevideringen av prognosen ir en f6ljd av det
svagare arbetsmarknadsliget och indikerar saledes inte en sam-
hillsekonomiskt bittre fungerande l6nebildning.

Enhetsarbetskostnaden, dvs. arbetskostnad per producerad
enhet, tar hinsyn till savil arbetskostnad som produktivitet 1
niringslivet. Under 2003 6kade produktiviteten snabbare dn
arbetskostnaderna och enhetsarbetskostnaderna sjénk dirfor
med 0,5 procent (se diagram 127). Under innevarande ar och
nista bedoms arbetskostnaderna i naringslivet 6ka med i genom-
snitt 3,4 procent per ar medan produktiviteten Skar med
2,9 procent. Didrmed 6kar enhetsarbetskostnaden med historiskt
sett mattliga 0,5 procent per ar.

Ett vanligt matt pa niringslivets internationella konkurrens-
kraft 4r den relativa enhetsarbetskostnaden mitt i gemensam
valuta, som beaktar bide enhetsarbetskostnadernas och vixel-
kursens utveckling. De senaste dren har det svenska kostnadsla-
get sjunkit relativt euroomradets (se diagram 128)31. I ar och
nista dr beriknas niringslivets arbetskostnader per sysselsatt i
euroomradet 6ka med 2,1 procent arligen, vilket dr klart ldgre dn
Sveriges. En stark svensk produktivitetsutveckling bidrar dnda
till att de relativa enhetsarbetskostnaderna fortsitter nedat 1 ar.
Under 2005 vintas dock de svenska enhetsarbetskostnaderna
Oka nédgot snabbare 1 férhallande till euroomradets pa grund av
hégre arbetskostnadsSkningar och en starkare krona.

30 Ser f6rdjupningsrutan “Kalendereffekter 2004” £6r en mer ingdende analys.
31 Under de senaste tio aren har Sveriges relativa exportpris sjunkit, vilket i hég
grad uppviger den jimfért med 1980-talet nu laga relativa
enhetsarbetskostnaden.
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Diagram 127 Enhetsarbetskostnad i naringsli-
vet
Procentuell férandring

B -8

— Arbetskostnad
— = Produktivitet
=1 Enhetsarbetskostnad

Anm. Berakningarna ar korrigerade fér olika antal
arbetsdagar mellan aren.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 128 Enhetsarbetskostnad i naringsli-
vet relativt euroomradet
Index 1980=100
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Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 129 Vinstandel i naringslivet exkl.
finans- och fastighetsverksamhet

Procent

38+
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34~
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Kallor. Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 130 Produktpriser och produktions-
kostnader i naringslivet
Procentuell férandring

5-

— Exportpris
— = Hemmamarknadspris
—— ROrlig kostnad per enhet

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 131 Vinstandelar i industrin
Procent

701
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40+
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20+

i
i
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80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Total industri
— - Basindustri
— Investeringsvaruindustri

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Lonsamhet i naringslivet

Lonsamheten fortsatter att forbattras

Vinstandelen i niringslivet foll successivt mellan 1995 och 2001
(se diagram 129). Direfter vinde vinstandelen upp 2002 och den
fortsitter att 6ka framéver nir konjunkturen férbittras.

Tabell 26 Produktionskostnader, priser och vinster i nar-
ingslivet
Arlig procentuell férandring

2001 2002 2003 2004 2005

Enhetsarbetskostnad (ULC) 6,9 0,0 -0,4 0,0 0,5
Arbetskostnad per timme 6,3 4,3 3.1 2,7 3,2
Produktivitet! -0,6 43 3,5 2,7 2,7

Forbrukningskostnad per enhet? 3,7 0,9 0,0 -05 1.1

Rérlig enhetskostnad 4,6 0,5 0,0 -0,5 0,7

Produktpris 2,7 0,7 0,7 -0,1 1,1

Vinstmarginal3+ -1,5 0,2 0,6 0,3 0,3

Vinstandel* -3,0 0,4 1,2 0,6 0,6

! Produktivitetsutvecklingen i denna tabell 4r beriknad enbart for anstéllda dvs.
féretagarnas arbetstimmar beaktas inte.

2 Kostnad f6r férbrukning av insatsprodukter per producerad enhet.

3 Bruttooverskott dividerat med bruttoproduktionsvirdet. Motsvaras i
féretagsekonomisk redovisning nidrmast av rérelseresultatet fére avskrivningar
dividerat med omsittningen.

4 Forindring i procentenheter.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Enhetsarbetskostnaden, i niringslivet var oférindrad 2002 och
minskade niagot 2003 till f6ljd av en stark produktivitetsokning
bdda dren (se tabell 26). Forstirkningen av kronan héll samtidigt
tillbaka kostnadsutvecklingen f6r importerade insatsprodukter
2003. Sammantaget innebar detta att den rorliga enhetskostna-
den 6kade nagot 2002, men inte alls 2003 (se diagram 130). Pro-
duktpriserna 6kade nagot bade 2002 och 2003, vilket medférde
att vinstandelen i néringslivet steg bada dren.

Vinstandelen har stigit i sdvil industrin som tjanstebran-
scherna (se diagram 131 och 132). Inom industrin var aterhimt-
ningen starkast for investeringsvaruindustrin och delar av kon-
sumtionsvaruindustrin, vilka hade en mycket stark produktivi-
tetstillvixt. Ddremot var utvecklingen i basindustrin fortsatt
svag, eftersom virldsmarknadspriserna f6r basindustrins pro-
dukter, frimst skogsprodukter, utvecklades svagt. Inom tjidnste-
branscherna forbittrades 16nsamheten frimst f6r producenter av
féretagstjinster.

Under 2004 och 2005 férutses en starkare internationell ef-
terfraga 1 kombination med en jimforelsevis god produktivitets-



tillvixt och mattliga l6neSkningar, ligga grunden for en viss
ytterligare dterhdmtning av vinstliget i industrin. Exportpriserna
bed6ms fa en gynnsammare utveckling dn under de tva senaste
aren. Priserna for skogsprodukter och metaller stiger och efter-
hand stiger priserna dven for investeringsvaror. Hemmamark-
nadspriserna bedoms fortsitta att 6ka snabbare dn kostnaderna.
Dirmed 6kar vinstandelen i tjdnstebranscherna liksom 1 hela
niringslivet ytterligare 2004 och 2005.

Inflation

Snabb nedvixling av inflationen

Under det senaste aret har KPI-inflationen sjunkit tillbaka mar-
kant fran 3,4 procent i februari 2003 till —0,3 procent i februari
2004. Nedgangen hinger samman med ett lagt resursutnyttjande
och ett svagt kostnadstryck. Ligre priser pd olja och en succes-
sivt starkare kronkurs har ocksa bidragit via ldgre priser pd im-
porterade produkter. Effekten av de kraftiga elprishdjningarna
under vintern 2002 och véren 2003 har nu ocks4 fallit ur tolv-
manaderstalen, vilket bidrar till det stora fallet i inflationen.

KPI-inflationen har under det senaste aret varit nigot ligre
an det underliggande inflationsmattet UND1X. Det beror frimst
pa ligre bostadsrintor som inte ingar i UND1X-inflationen. 1
UND1X exkluderas dven dndrade indirekta skatter och subven-
tioner (se diagram 133). Riksbanken har under det senaste aret
lagt stor vikt vid UND1X-inflationen rensat for energipriser 1
den penningpolitiska bedémningen. Den underliggande inflatio-
nen mitt pa detta sitt uppgick till 0,7 procent i februari (se dia-
gram 134), vilket dr den ldgsta siffran sedan 2000. Under 2001
steg detta underliggande inflationsmatt kraftigt och 6kningen
hingde samman med en svag kronkurs, ett anstringt resursut-
nyttjande och ett stigande kostnadstryck. Loner och priser steg
snabbt bl.a. i tjdnstesektorn. Under de senaste tva dren har situa-
tionen varit den omvinda med ett svagt resursutnyttjande, en allt
svagare arbetsmarknad och en starkare vixelkurs.

En uppskattning av den underliggande inflationen kan ocksa
gbras med hjilp av statistiska metoder. Ett matt berdknas genom
att exkludera de varugrupper vars priser har 6kat mest respektive
minst. En annan statistisk metod 4r att viga om KPI si att varu-
grupper med kraftiga prisfluktuationer ges en ldgre vikt 4n varu-
grupper med en mer stabil prisutveckling. Aven dessa matt har
fallit tillbaka under de senaste tva dren (se diagram 135).

Sammantaget visar ett flertal matt pa en successivt ligre un-
derliggande inflation sedan 2001, samtidigt som produktionsga-
pet har blivit alltmer negativt (se diagram 130).
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Diagram 132 Vinstandelar i tjdnstebranscher-
na exkl. finans- och fastighetsverksamhet
Procent
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— Tjanstebranscher
— = Handel
— Foretagstjanster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 133 KPI och UND1X
Arlig procentuell férandring

Gy -4

00 02
—KPI
— =UND1X

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 134 UND1X utan energi
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

4 -4

-1 T T T — -1
00 02

—— UND1X utan energi
— -KPI

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 135 Underliggande inflationsmatt
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

Gy -4

-1 T T T -1
00 02
— 15 procent exkluderat
— = Viktat
— KPl-inflationen

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 136 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP, kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 137 Inhemsk inflation och kostnads-
tryck

Arlig procentuell férandring, manads- respektive
kvartalsvarden

B -6

— UNDINHX
— = Enhetsarbetskostnad

Anm. Enhetsarbetskostnaden ar baserad pa kon-
junkturldonestatistiken och ar en sammanvagning av
el-, industri- och tjanstebranscher.

Kallor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet
och Konjunkturinstitutet.

Lagre inhemsk inflation 2004-2005

Inhemskt genererade prisdkningar avspeglas i UNDINHX-
inflationen, dvs. KPI-inflationen exklusive rintekostnader, indi-
rekta skatter samt 1 huvudsak importerade varor och tjdnster.
Det var frimst hogre elpriser i konsumentledet som drev upp
den inhemska inflationen under forra vintern (se diagram 137).
Bidraget frin elpriset uppgick som mest till 1,5 procentenheter i
februari 2003. Under de senaste manaderna har effekten av el-
prishojningarna i fjol successivt fallit ur inflationstakten, matt
som prisférindring de senaste tolv manaderna. UNDINHX-
inflationen uppgick till 1,6 procent i februari 2004, vilket ir den
ligsta 6kningen sedan 2000.

Elpriserna pa den nordiska elbérsen sjonk tillbaka relativt
snabbt under viren och sommaren 2003 medan nedjusteringen
av elpriserna 1 konsumentledet har gatt langsammare. I februari
drog elpriserna ned KPI-inflationen nigot och vissa prissink-
ningar framéver dr aviserade. Bedomningen ir saledes att elpri-
serna sianks ytterligare under varen och sommaren 2004.

Hyrorna, som har en stor vikt i UNDINHX, beriknas stiga
med 2,8 procent 2004 och 2,5 procent 2005. De héjda hyrorna i
ar hinger till viss del samman med energiprisdkningarna i fjol.

En viktig komponent f6r att bedéma det inhemska pristryck-
et ir enhetsarbetskostnaderna. Mattliga 16neékningar samt en
stark produktivitetsutveckling i industrin och tjinstebranscherna
medfor att dessa fortsitter att sjunka i borjan av 2004 {6r att
sedan 6ka svagt, vilket haller tillbaka inflationen (se diagram
137).

Det fortsatt laga resursutnyttjandet, med ett negativt produk-
tionsgap verkar aterhdllande p4 inflationen. Den inhemska infla-
tionen faller dirfor tillbaka ytterligare under varen 2004. Ok-
ningstakten blir fortsatt mattlig om dn gradvis stigande under
2005, 1 takt med att konjunkturen férbittras och enhetsarbets-
kostnaderna 6kar snabbare.

Tabell 27 Inhemsk inflation (UNDINHX)
Arlig procentuell férandring. Arsgenomsnitt
2002 2003 2004 2005

BNP' 2,1 1,7 1,9 2,6
Produktionsgap'? -0,4 -0,7 -1,2 -1
Enhetsarbetskostnad® -1,6 -0,5 -0,1 0,3
Hyror 2,6 2,6 2,8 2,5
El 6,7 24,0 -0,6 -2,
UNDINHX utan el 35 2,4 2,0 2,3
UNDINHX 3,5 3,6 1,7 2,0

1 Korrigerade f6r olika antal arbetsdagar mellan édren.

2 Procent av potentiell produktion.

3 Berdknad for el- industri- och tjanstebranscher.

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.



Den importerade inflationen blir fortsatt lag

Forstirkningen av kronan under det senaste aret har bidragit till
fallande priser pa importerade varor i producentledet och priser-
na fortsitter att falla under prognosperioden. Priset pd drivmedel
och villaolja f6ll markant under de f6rsta méinaderna 2003.
Sedan dess har emellertid priserna for oljerelaterade produkter
aterigen stigit men de bedéms falla tillbaka nagot under 2004
och 2005 (se diagram 138 och ”Laga lager haller oljepriset uppe”
1 avsnittet “Internationell ekonomi”).

Importpriserna i konsumentledet, UNDIMPX, vintas 6ka
mer dn importpriserna i producentledet under prognosperioden
péd grund av att genomslaget frin den starkare kronan dr sdvil
fordrojt 1 tiden som ofullstindigt (se diagram 139). Under de
nirmaste manaderna bromsas fallet i UNDIMPX upp kraftigt,
som en foljd av att prissinkningarna pa drivmedel och villaolja
under viren 2003 faller ur inflationstakten.

UNDIMPX-inflationen beriknas uppgi till —1,6 procent
2004. En successivt svagare apprecieringstakt leder till att priser-
na UNDIMPX vinder uppit och stiger nagot under 2005.

Tabell 28 Importerad inflation (UNDIMPX)
Arlig procentuell férandring. Arsgenomsnitt
2002 2003 2004 2005

TCW-index -1,8 -4.,5 -1.1 -1,3
Importpriser (producentled) 0,0 -1,9 -3,2 -1,0
Olja -1,5 -2,7 -10,3 -8,3
Prisokningdifferens’ 0,5 1,8 1,7 0,9
UNDIMPX 0,5 -0,2 -1,6 -0,1

1 Pris6kningsdifferensen dr forindringen av importpriser i konsumentledet
minus férindringen av importpriser i producentledet.
Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Svagt pristryck 2004-2005

Den fortsatt svaga inhemska och importerade inflationen med-
for att sammanvigningen dvs. UND1X-inflationen blir fortsatt
lag, men 6kar i takt med att konjunkturen férbattras. UND1X-
inflationen bedéms uppga till 0,6 procent 2004 och 1,3 procent
2005, matt som drsgenomsnitt. UND1X-inflationen utan energi
blir fortsatt lag under storre delen av 2004 £6r att sedan stiga
under 2005. Mitt som drsgenomsnitt kommer detta underlig-
gande inflationsmatt att uppga till 1,7 procent 2005 (se diagram
140). Rintekostnaderna 6kar mot slutet av prognosperioden,
som en f6ljd av styrrintehdjningar, vilket leder till att KPI-
inflationen 6kar snabbare 4n UND1X. KPI-inflationen vintas
uppga till 0,2 procent 2004 och 1,4 procent 2005, mitt som
arsgenomsnitt.
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Diagram 138 UNDIMPX utan drivmedel och
villaolja
Arlig procentuell féréandring, manadsvérden

4~

-2

-4

— UNDIMPX
— = UNDIMPX utan drivmedel och villaolja

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 139 Importpriser i producent- och
konsumentled
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

157

— Konsumtionsvéagda importpriser i producentled
— - UNDIMPX

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 140 Konsumentpriser

Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

4+

Tabell 29 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring

—KPI
— -UND1X
—— UND1X utan energi

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

2002 2003 2004 2005
Arsgenomsnitt
UNDINHX 3,5 3,6 1,7 2,0
UNDIMPX 0,5 -0,2 -1,6 -0,1
UND1X 2,5 2,3 0,6 1,3
UND1X utan energi 2,8 1,5 0,9 1,7
Rantekostnader (bidrag till KPI) 0,2 -0,3 -0,5 0,2
Indirekta skatter (bidrag till KPI) 0,1 0,2 0,2 0,0
KPI 2,4 2,0 0,2 1,4
HIKP 2,0 23 0,9 1,3
Decembervarden
UNDINHX 2,8 3,3 1,4 2,2
UNDIMPX 1,0 -1,3 -0,8 0,2
UND1X 2,2 1,7 0,7 1,6
UND1X utan energi 2,0 1,2 1,0 1,9
KPI 2,3 1,4 0,4 2,1
HIKP 1,7 1,8 1,0 1,5

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.



Inflation och BNP vid oférandrad repo-
ranta

Den utveckling for reporantan som presenteras i Konjunkturla-
get utgar fran Riksbankens inflationsmal men bestims utifran
Konjunkturinstitutets inflationsbedémning pd ett till tvd ars sikt.
I egentlig mening g6rs alltsd inte en prognos av Riksbankens
penningpolitik. Det kommer ddrmed att férekomma avvikelser 1
forhallande till den f6rda penningpolitiken om Konjunkturistitu-
tet gOr en annan inflationsbedémning 4n Riksbanken.

Ett sitt att illustrera de dverviganden som ligger till grund
for reporintebedomningen 4r att jimfora Konjunkturinstitutets
prognos med ett scenario baserat pa en oférindrad reporinta.
Detta 6kar dven jaimférbarheten med Riksbankens prognoser,
som gors med just detta antagande. Analysen utgir frin
UND1X-inflationen utan energipriser, som pa senare tid har
legat till grund f6r penningpolitikens uppliggning. Bakgrunden
till detta dr att de hoga energipriserna under 2003 bedémdes vara
av tillfallig natur och att penningpolitiken dirtér borde utformas
efter ett inflationsmatt dir dessa priskningar inte beaktades.
Men nu nir energipriserna bedoms utvecklas 1 mer normal takt
ar det inte sjdlvklart att dessa ska exkluderas i den penningpoli-
tiska bedémningen. Uppliggningen av penningpolitiken kan
alltsd snart dterigen komma att ske utifrin en bedémning av
UND1X-inflationen.

Jamftort med Konjunkturinstitutets bedomning av en limplig
reporintebana skulle en oférindrad reporinta innebéra en mind-
re expansiv penningpolitik fram till och med tredje kvartalet
2005. Under fjirde kvartalet skulle diremot en of6rindrad repo-
rinta vara ligre och ddrmed mer expansiv (se diagram 141).

Den stramare penningpolitiken med oférandrad reporinta
leder till h6gre marknadsrintor och starkare vixelkurs under
2004 och inledningen av 2005 (se diagram 142). Konjunktura-
terthdmtningen blir dirfor lingsammare och produktionsgapet
mer negativt under hela prognosperioden (se diagram 143). Med
oférindrad reporinta blir dirfér inflationen ligre och UND1X-
inflationen utan energipriser bedéms uppga till i genomsnitt
0,8 procent 2004 och 1,5 procent 2005, dvs. underskrida infla-
tionsmalet med en betydande marginal (se diagram 144).

Med oférindrad reporinta blir BNP-tillvixten ca
0,1 procentenheter ligre under 2004 och ca 0,2 procentenheter
ligre under 2005 jaimfort med Konjunkturinstitutets prognos.
Detta skulle sdledes medféra att tillvixten blir 2,4 procent bada
aren. Detta medfor en dnnu svagare utveckling pa arbetsmark-
naden under 2004 och 2005. Den ldgre tillvixten innebér att
arbetslosheten blir 0,3 procentenheter hégre 2005, vilket mot-
svarar ca 14 000 fler ménniskor i arbetsléshet.

Sammantaget skulle en oférindrad reporinta pa 2,50 procent
under hela prognosperioden leda till att den i utgangsliget matt-
liga konjunkturiterhimtningen ytterligare férsenas och att det
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Diagram 141 Reporanta
Procent, dagsvarden
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2.5

2.0+

— Med Kil:s reporantebedémning
— - Oférandrad reporanta pa 2,50 procent

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 142 Nominell vaxelkurs
TCW-index, kvartalsvarden
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— Med Kl:s reporantebedémning
— - Med oférandrad reporanta pa 2,50 procent

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 143 Produktionsgap
Procent, kvartalsvarden
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— Med Kl:s reporéntebedémning
— - Med oférandrad reporanta pa 2,50 procent

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 144 UND1X-inflationen utan laga inflationstrycket blir dnnu ligre. Konjunkturinstitutet be-
iﬂ%r%irgg:rize” i TR e domer dirfor att reporintan fortfarande ar for hog och bor sian-
e kas med 0,75 procentenheter till 1,75 procent under varen. Den
mer expansiva penningpolitiken ligger i linje med inflationsmalet
och bidrar dessutom till att understédja den lingsamma kon-
junkturdterhdmtningen. Forst under nasta ar dr det lampligt att
ge penningpolitiken en mindre expansiv intiktning. I takt med
att resursutnyttjandet stiger och inflationen 6kar bér reporidntan
dé hojas gradvis till 2,75 procent i slutet av 2005.
0.8

0.6 1

0.4

— Med Kil:s reporantebedémning
— - Med oférandrad reporanta pa 2,50 procent

Kalla: Konjunkturinstitutet.



Offentliga finanser

Overskottet i den offentliga sektorn som andel av BNP blir
endast 0,2 procent 1 dr och 0,5 procent nista ér (se tabell 30 och
diagram 145). Justerat f6r konjunktureffekter berdknas det of-
fentliga finansiella sparandet vid beslutade regler uppgi till

1,8 procent 2005. Detta indikerar att de offentliga finanserna
trots det laga faktiska 6verskottet ligger ganska nira riksdagens
mal om tvé procents Gverskott i genomsnitt Gver en
konjunkturcykel.

Enligt Konjunkturinstitutets bedémning finns i nuliget inte
tillrickliga skil forsoka driva pa konjunkturuppgangen med hjilp
av en expansiv finanspolitik. Till att bérja med finns inte nagot
utrymme for ofinansierade skattesinkningar eller utgiftsh6jning-
ar varken 1 ar eller nésta 4r i forhallande till tviprocentsmalet.
Lagkonjunkturen ar heller inte speciellt djup och ansvaret f6r
stabiliseringspolitiken ligger frimst pa penningpolitiken. Lag-
konjunkturen har medfért att inflationen nu underskrider Riks-
bankens mil med marginal och inflationsutsikterna for de tva
nirmaste dren dr dimpade. Tillvixten 1 ekonomin bor dirfér
istillet stimuleras av en mer expansiv penningpolitik.

Tabell 30 Den offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2001 2002 2003 2004 2005

Inkomster 1296 1301 1369 1409 1460
Procent av BNP 57,2 554 56,1 558 553

Varar skatter’ 1183 1179 1242 1279 1326

Procent av BNP 522 502 509 506 502
Utgifter 1231 1307 1357 1404 1448
Procent av BNP 54,3 557 556 556 54,9
Finansiellt sparande 65 -6 12 5 12
Procent av BNP 29 =03 0,5 0,2 0,5

! Inklusive skatt till EU.
Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Huvudorsaken till det svaga offentliga sparandet dr att skatte-
intdkterna dr nedpressade av lagkonjunkturen. Skatteintikterna
utvecklas ocksa svagt framéver och som andel av BNP minskar
skatterna med 0,7 procentenheter mellan 2003 och 2005 (se
diagram 146). Detta beror bl.a. pa att Iénesumman utvecklas
férhéllandevis svagt i férhallande till BNP.

Bidragande till det svaga sparandet dr dven de fortsatt hGga
utgifterna for ohilsa. Visserligen minskar antalet sjukskrivna
men samtidigt 6kar antalet personer med aktivitets- och sjuk-
ersittning, vilket gor att kostnaderna hills uppe.

Som framgar av férdjupningsrutan ”Sa paverkas hushallens
inkomst vid sjukskrivning” sa dr hushallens nettoersittning hég
vid kortvarig sjukdom, i genomsnitt ca 89 procent. Detta da
hinsyn tas till savil skatter och bidrag som avtalsreglerade er-
sittningar vid sjukdom.
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Diagram 145 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 146 Inkomster och utgifter i offentlig
sektor

Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 147 Faktiskt och konjunkturjusterat
finansiellt sparande

Procent av BNP respektive procent av potentiell
BNP

0 T -10

— Faktiskt sparande
— = Konjunkturjusterat sparande

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 148 Avvikelse mellan faktiskt och

konjunkturjusterat finansiellt sparande
Procent av BNP

L 1.0
05

0.0

— Total avvikelse

s Sammansattningseffekter

1 Effekt av arbetsloshet
Effekt av produktionsgap

Kélla: Konjunkturinstitutet.

I kommunsektorn har omfattande besparingar genomfoérts
samtidigt som skatterna hojts. Detta har forbattrat resultatet
bdde i kommuner och landsting. Vid beslutade regler férvintas
resultatet bli positivt i kommunsektorn bade 1 4r och nista ar.

Statens utgiftstak 6verskrids med 8 miljarder kronor i dr och
med 2 miljarder kronor nista 4r om inga ytterligare atgirder
vidtas for att begrinsa utgifterna.

Den laga tillvixten paverkar med viss férdréjning dlderspen-
sionernas upprakning. Upprikningen som uppgick till
3,6 procent 2003 och 1,8 procent 2004 blir endast 0,5 procent
2005. Dirmed far pensionirerna bira en del av kostnaderna f6r
de senaste drens liga tillvixt.

Finanspolitikens mal och inriktning

Konjunkturjusterat sparande lagre dn malet

Riksdagen har som mal att det offentliga finansiella sparandet
ska vara 2 procent av BNP i genomsnitt 6ver en konjunktur-
cykel. Det faktiska finansiella sparandet 4r i ar 0,2 procent me-
dan genomsnittet 1997-2003 uppgir till ca 1,6 procent.

Ett métt som kan anvindas for att bedéma sparandet i f6r-
héllande till 6verskottsmalet dr det s.k. konjunkturjusterade spa-
randet®, dvs. det sparande som vid beslutade regler skulle upp-
komma vid normalt resursutnyttjande och normal sammansitt-
ning av BNP.

Tabell 31 Konjunkturjusterat finansiellt sparande
Procent av BNP
2001 2002 2003 2004 2005

Finansiellt sparande 29 -0,3 0,5 0,2 0,5
Konjunkturjusterat sparande 26 -0 1,1 1,5 1,8
Produktionsgap -07 -04 -0,7 -12 -1

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Det konjunkturjusterade sparandet dr visentligt ligre dn 2 pro-
cent 2002-2004 (se tabell 31 och diagram 147). Nista ar 6kar det
konjunkturjusterade sparandet till 1,8 procent framst till £6ljd av
torhallandevis aterhdllsamma utgifts6kningar. Det konjunkturju-
sterade sparandet har justerats ned jimfoért med Konjunkturin-
stitutets decemberrapport, bl.a. som en f6ljd av det finanspoli-
tiska stimulansprogram som regeringen och samarbetspartierna
kom &verens om strax fére jul med bl.a. héjda bidrag till kom-
munerna samt 6kade infrastrukturinvesteringar. Som framgar av
diagram 148 idr det faktiska sparandet ligre 4n det konjunkturju-

32 Se dven foérdjupningsruta i Konjunkturliget mars 2003,



sterade beroende pi negativa produktionsgap, hdg arbetsloshet
samt oférdelaktiga sammansittningseffekter.

Finanspolitikens inriktning

Som en f6ljd av omfattande skattesdnkningar och utgifts-
reformer var finanspolitiken expansiv fram till och med 2002. 1
fjol hojdes 1 stillet skatterna och finanspolitiken fick dirmed en
svagt aterhéllande effekt pa efterfrageutvecklingen.

Finanspolitikens inriktning mits hir med den s.k. politik-
beroende forindringen av det offentliga finansiella sparandet (se
tabell 32). Fordndringen dr svagt positiv dven 2004 och 2005,
vilket indikerar att finanspolitiken héller tillbaka efterfrage-
utvecklingen.

Tabell 32 Finanspolitikens inriktning
Procent av BNP, I6pande priser
2001 2002 2003 2004 2005

Finansiellt sparande, niva 29 =03 0,5 0,2 0,5
Férandring, procentenheter’ -1,4 =31 0,7 -0,3 0,3
Darav politikberoende férandring -0,7 -2,6 0,2 0,7 0,4

1 Justerad for tillfalligt hoga féretagsskatter 2000.
Killa: Konjunkturinstitutet.

Som framgar av diagram 149, dr resursutnyttjandet svagt och
produktionsgapet understiger —1 procent bade i ar och nista ar.
Finanspolitiken 4r vid nu beslutade regler svagt dterhallande,
vilket limnar utrymme f6r en mer expansiv penningpolitik. En-
ligt Konjunkturinstitutets bedémning 4r den finanspolitiska
inriktningen vil avvigd eftersom sparandet behover forstirkas
for att det konjunkturjusterade sparandet ska nidrma sig 2 pro-
cent 2005. Ansvaret f6r stabiliseringspolitiken ligger frimst pé
penningpolitiken. Ligkonjunkturen har medfért att inflationen
nu underskrider Riksbankens mal med marginal och inflations-
utsikterna for de tvd ndrmaste aren ar dimpade. Tillvixten i
ekonomin bor dirfor istillet stimuleras av en mer expansiv pen-
ningpolitik. Konjunkturinstitutets bedémning ér att reporintan
ar £or hog 1 nuldget och bor sinkas med 0,75 procentenheter
under varen (se diagram 150). Forst i borjan av nista ar nir kon-
junkturdterhimtningen kommit en bit pa vig dr det limpligt att
bérja hoja reporintan. Sammantaget dr alltsd en expansiv pen-
ningpolitik och en svagt dterhallande finanspolitik en lamplig
policymix i radande konjunkturlige mot bakgrund av inflations-
malet och tvaprocentsmalet fér de offentliga finanserna.
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Diagram 149 Finanspolitikens inriktning
Procent av BNP
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= Politikberoende féréandring av finansiellt sparande
— Produktionsgap

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
Diagram 150 Finans- och penningpolitik
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Anm. Med finanspolitik avses politikberoende
férandringar av offentligt finansiellt sparande.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 151 Statens budgeteringsmarginal
Miljarder kronor, I6pande priser
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Kallor: Ekonomistyrningsverket och Konjunktur-
institutet.

Diagram 152 Resultat i kommunsektorn exklu-
sive extraordinara poster
Miljarder kronor, I6pande priser

= Kommuner
=1 Landsting

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Utgiftstaket kraver atgarder aven 2004

Statens takbegrinsade utgifter var forra aret 2,9 miljarder kronor
ligre 4n utgiftstaket.’3 Utfallet dr bland annat en f6ljd av att 2,5
miljarder kronor av 2003 drs EU-avgift betalades 1 januari i ar.

I 4r kommer statens utgifter att 6ka pa grund av den hégre
arbetslosheten. Utgifterna for sjukskrivningarna har borjat sjun-
ka, men Gkade utgifter f6r sjuk- och aktivitetsersittning medfor
inda att utgifterna f6r den sammanlagda ohilsan kar. Tillsam-
mans med den senarelagda EU-betalningen berdknas dirmed de
takbegrinsade utgifterna i ar 6verstiga utgiftstaket med 8 miljar-
der (se tabell 33Tabell 33 och diagram 151) om inga ytterligare
atgirder vidtas.

Tabell 33 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor

2001 2002 2003 2004 2005
Summa takbegrénsade utgifter 786 812 819 865 896
Utgiftstak for staten 791 812 822 856 894
Budgeteringsmarginal 5 0 3 -8 -2

Killor: Ekonomistyrningsverket och Konjunkturinstitutet.

Nista ar kommer de takbegrinsade utgifterna att Gverstiga ut-
giftstaket med 2 miljarder kronor. Det dr bland annat fortsatt

héga arbetsmarknadsersittningar och 6kande bidrag till kom-
munerna som utdvar press pa utgiftstaket.

Landstingen pa vag mot balans

Enligt kommunallagen far budgeten f6r en kommun eller ett
landsting inte visa underskott infér kommande ar. Om det dndé
uppkommer ett underskott ska detta balanseras med ett motsva-
rande Overskott inom tva ar.

Forra aret hade 65 procent av landstingen och 40 procent av
kommunerna underskott, vilket var ungefir lika minga som éret
innan. Det sammanlagda resultatet var —2,5 miljarder kronor i
landstingen och 1,5 miljarder kronor i kommunerna (se diagram
152). Till £6ljd av underskotten har manga landsting stramat 4t
utgifterna och 6kat inkomsterna genom hojda skatter och avgif-
ter. Landstingen vintas dirfor uppvisa 6verskott under bade
2004 och 2005. Darmed uppfylls balanskravet i hgre grad.

Aven kommunerna stramar 4t utgifterna for att kompensera
for svagare inkomstékningar och vintas som helhet fortsitta att
uppvisa 6verskott.

33 Enligt prelimindrt utfall frin Ekonomistyrningsverket.



Minskande sjukskrivningar men langt till ohélso-
malet

Antalet av f6rsdkringskassan ersatta sjukpenningdagar borjade
minska under hosten 2002. Nedgangen har fortsatt i ar. Savil de
korta som de langa sjukfallen har bérjat minska, men en del av
minskningen beror pa att den period dd arbetsgivarna betalar
sjuklon Okat frin tvd dll tre veckor. Andelen deltidssjukskriv-
ningar fortsitter att 6ka och 6verstiger nu 40 procent (se dia-
gram 153). Sjukpenningdagarna bedéms fortsitta minska under
2004 och 2005.

De atgirder som hittills har inf6rts £fOr att strama 4t och géra
sjukskrivningsprocessen mer precis ser alltsa ut att ha fatt effekt.
Ytterligare atgirder har aviserats f6r ar 2005, bland annat eko-
nomiska drivkrafter f6r arbetsgivare med manga sjuka. Dessa
har inte beaktats i denna prognos da de dnnu inte 4r fullt konkre-
tiserade.

Personer med sjuk- och aktivitetsersittning fortsitter att Gka
genom att fler Gvergdr fran sjukpenning till sjuk- och aktivitets-
ersittning. Ett skl dr att forsdkringskassorna numera maste
prova ritten till sjukpenning senast ett ar efter sjukanmalnings-
dagen (se dven fordjupningsrutan ”Allt fler f6rsérjs med sociala
ersittningar”).

Ohilsomalet avser antalet sjukdagar med karens, sjuklén eller
sjukpenning och detta antal r fortfarande mycket hogt i forhal-
lande till malet (se diagram 154).
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Diagram 153 Ersatta sjukpenningdagar
Miljoner dagar respektive procent, manadsvarden

A0 - 60
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— Netto, omraknat till heltid
— = Andel deltid (hoger)

Kalla: Riksférsakringsverket.

Diagram 154 Sjukdagar
Miljoner dagar per ar
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Kallor: Riksforsakringsverket, Socialdepartementet
och Konjunkturinstitutet.
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Sa paverkas hushallens in-
komst vid sjukskrivning

De senaste aren har antalet sjukskrivna samt antalet
med sjuk- och aktivitetsersittning 6kat kraftigt vil-
ket har hillit tillbaka arbetsutbudet och férsvagat de
offentliga finanserna. Mycket tyder nu pa att ett
trendbrott skett for sjukskrivningarna eftersom de
har minskat nigot det senaste dret. Detta ér troligen
en effekt bade av att fler beviljas sjuk- och aktivi-
tetsersittning och av en stramare sjukskrivningspro-
cess dir arbetsférmagan stir i fokus mer édn tidigare.
Det senare har bla. inneburit att fler personer sjuk-
skrivs pd deltid i stillet £6r pa heltid. Sammantaget
har nu antalet personer som ér sjukskrivna eller far
sjuk- och aktivitetsersittning planat ut.

I den livliga debatten om sjukfranvaron har at-
skilliga forklaringstaktorer diskuterats: normfor-
skjutningar som innebdr 6kade sjukskrivningar trots
bittre medicinsk folkhilsa, ett ”anorektiskt” atrbets-
liv med allt mindre marginaler, samspelet mellan
arbetsloshet och sjukfrinvaro, inadekvata incita-
ment f6r olika parter m.m. Nir det giller incitament
betonas ofta att det giller att skapa limpliga driv-
krafter f6r alla inblandade parter, dvs. den sjuk-
skrivne, arbetsgivaren, landstinget och sjukskrivande
likare samt forsakringskassan. Incitamenten for
arbetsgivarna har dndrats genom inférande av tre
veckors sjuklon samt for de sjukskrivna genom att
sjukpenningersittningen efter tre veckors sjukskriv-
ning sinkts fran 80 procent till 77,6 procent av in-
komsten. Nya regler har aviserats som innebar att
arbetsgivarna ska bira en del av kostnaden dven vid
lingre sjukskrivningar och att sjukpenningersitt-
ningen dter hojs till 80 procent.

Nedan analyseras nettoersittningsgraden vid
sjukskrivning. Dirvid beridknas hur sjukskrivning
dndrar hushdllets disponibla inkomst nir hinsyn tas
till sjuklon, sjukpenning, avtalsersittning, skatter
och bidrag. Liknande berdkningar finns redovisade i
Langtidsutredningens bilaga ”Vem tjidnar pa att
arbetar”’34. Didr beaktas dock inte avtalsersdttningar-
na trots att dessa dr betydelsefulla f6r den samman-
tagna ersittningen vid sjukdom.

34 SOU 2004:2, bilaga 14 till LU 2003/04. Se dven denna
rapport f6r en Gversikt 6ver de ekonomiska incitamentens
betydelse for atbetsutbudet.

Ekonomisk kompensation vid sjukskriv-
ning

Enligt nuvarande regler 2004 ersitts den sjuke inte
alls f6r den forsta sjukdagen. Direfter betalar ar-
betsgivaren 80 procent i sjuklén under dag 2-21.
Frian och med dag 22 utgir sjukpenning fran forsik-
ringskassan med 77,6 procent av l6nen upp till ett
tak pa 24 500 kronor i manadslon.

Utover denna lagreglerade ersittning tillkommer
fran dag 22 ersittningar som avtalats mellan arbets-
givare och arbetstagare. Inneborden ér att arbetsgi-
varen betalar extra sjuklon eller att ett av arbetsgiva-
ren betalt forsikringsskydd trider in. Fér l6nedelar
under taket pd 24 500 kronor i manadslon ér det
vanligt med tillskott pa ca 10 procent, medan det
for l6nedelen Gver taket dr vanligt med ett storre
tillskott, upp till 90 procent.

Diagram 155 Bruttoersattning vid sjukskriv-
ning fér en kommunalanstalld inklusi-
vel/exklusive avtalsersattning
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— Manadsl6n 20 000 kr exklusive avtalsersattning
— = Manadslén 20 000 kr inklusive avtalsersattning
—— Manadslén 30 000 kr exklusive avtalsersattning
— - Manadslén 30 000 kr inklusive avtalsersattning

Kalla: Konjunkturinstitutet

Som framgar av diagram 155 ir avtalsersittningarna
betydelsefulla sirskilt vid hogre 16ner. Som exempel
kan ndmnas att avtalsersittningar hojer bruttoer-
sittningen sjukdag 22 och framit frin knappt
65 procent till ca 87 procent for en kommunalt
anstilld med en ménadslén pa 30 000 kronor.
Forutom dessa direkta ekonomiska effekter vid
sjuksktrivning finns dven indirekta effekter fran det
offentliga skatte- och bidragssystemet. Exempelvis
far manga personer med laga inkomster hogre bo-
stadsbidrag om inkomsten blir ligre pa grund av
sjukdom. Personer som har si héga inkomster att



de betalar statlig inkomstskatt har normalt en mat-
ginalskatt pd 50-57 procent och péaverkas dirfor
férhallandevis lite av inkomstbortfallet.

Ytterligare en faktor dr att i hushéll med flera
forsorjare, blir den relativa férlusten av hushallsin-
komsten ldgre 4n i ett hushall med bara en forsorja-
re. Skyddsmekanismerna vid sjukskrivning ér alltsa
flera: lagreglerad ersittning, avtalsreglerad ersitt-
ning, dimpande effekter genom skatter och bidrag
samt familjesituation.

Avtalsersattningar betyder mycket

Berdkningarna nedan giller forindringen av den

disponibla inkomsten vid sjukdom under ett helt
kalenderar f6r personer som i annat fall skulle ha
arbetat heltid hela éret.3s

For vatje hushdll berdknas den s.k. netto-
ersattningsgraden, dvs. hushéllets disponibla in-
komst nar en individ dr sjukskriven 1 férhallande till
den disponibla inkomsten vid ett ars arbete. Om
nettoersittningsgraden dr 100 procent ér alltsa hus-
héllets disponibla inkomst opaverkad vid sjukdom.
Om hushallet har tva vuxna arbetande gors tva se-
parata berdkningar, vilket ger tva olika nettoersitt-
ningsgrader beroende pa vem som ir sjuk.

Den genomsnittliga nettoersittningsgraden ex-
klusive avtalsersittning blir i denna berikning
82 procent. Nettoersittningsgraden 6kar relativt
mycket, till 89 procent, nir dven den avtalsreglerade
ersittningen liggs till.

Uttryckt i kronor dr medianforlusten ca 2 200
kronor per manad. Fér hushall med en man och en
kvinna som arbetar blir medianfotlusten per méanad
f6r hushallet 3 200 kronor om mannen dr sjuk och
2 000 kronor om kvinnan ér sjuk ett ar.

35 Vid berdkningen har SCB:s mikrosimuleringsmodell FASIT
anvints med 2002 ars HEK/HINK-unders6kning som bas. I
simuleringen ingér ca 7 000 urvalsindivider vilka uppriknade
med stickprovsvikter motsvarar ca 1,6 miljoner personer som
arbetar heltid hela dret. Gruppen heltid/heldr hat valts for att
gOra experimentet sa tydligt som méjligt. I de hushall som har
flera vuxna genomférs berdkningen stegvis for en vuxen i taget.
I HEK finns ingen uppgift om avtalsersittningar. Relevanta
regler har dirfér uppskattats med ledning av i vilken sektor och
till vilken facklig centralorganisation individen hér. Vid
berdkningen har en forsiktighetsprincip tillimpats som innebir
att avtalsersittningarna hellre under- 4n 6verskattats. Mer exakt
giller berdkningarna vid 360 dagars sjukdom. Frin dag 361 dr
det vanligt att avtalsersittningarna minskar.

36 Termen “nettoersittningsgrad" brukar i internatioella studier
kallas”’net replacement rate”.
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I diagram 156 visas férdelningen av netto-
ersittningsgraden exklusive respektive inklusive
avtalsersittning. Exklusive avtalsersittning har un-
getir 20 procent av gruppen en nettoersittningsgrad
over 90 procent. Inklusive avtalsersittningar ar
motsvarande andel ungefir 50 procent.

Diagram 156 Hushallets nettoersattningsgrad
vid sjukskrivning.
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Anm. Hushallets disponibla inkomst nar en individ ar
sjukskriven ett ar i férhallande till disponibel inkomst
vid ett ars arbete.

De avtalsreglerade sjukersittningarna bidrar alltsd
till att det sammantagna ekonomiska skyddet vid
sjukdom 4r mycket hogt. Detta giller atminstone
vid sjukdomsperioder pa upp till ett ar. Ddrmed blir
det kortsiktiga privatekonomiska utbytet av att arbe-
ta i stillet for att vara sjukskriven férhéllandevis
begrinsat.
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Diagram 157 Skattekvot
Procent av BNP

54 1
53 1
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514
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 158 Viktiga skattebaser
Procent av BNP
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60
58
56
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52

50

48

— Lénesumma + transfereringar
— = Hushallens konsumtionsutgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 159 Den offentliga sektorns inkoms-
ter
Procent av BNP

93 95 97 99 01 03 05

mmm Direkta skatter
1 Indirekta skatter
——1Sociala avgifter
=1 Ovriga inkomster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Offentliga sektorns inkomster och utgifter

Lagre skattekvot 2004 och 2005

Skattekvoten, dvs. skatter och avgifter i procent av BNP, har
sedan 2000 minskat med ca 3 procentenheter till f6ljd av bl.a.
skattesdnkningar (se diagram 157). Trots en h6jd kommunalskatt
med 34 6re 2004 fortsitter skattekvoten att sjunka och hamnar
pa 50,2 procent nista dr (se tabell 34). En orsak ir att den viktiga
skattebasen l6nesumma plus transfereringar utvecklas lingsam-
mare dn BNP (se diagram 158). En annan orsak dr svag utveck-
ling av inkomsterna fran alkohol-, tobaks- och energiskatterna

(se tabell 34).

Tabell 34 Skatter och avgifter
Procent av BNP
2001 2002 2003 2004 2005

Skattekvot 52,2 50,2 509 506 50,2
Varav Hushallens skatter och avgifter 20,3 18,9 19,7 19,5 195
Foretagens direkta skatter 30 22 24 23 2,3
Arbetsgivaravgifter 14,7 146 14,4 143 14,22
Mervardesskatt 90 92 9,2 9,2 9,2
Fastighetsskatt 0,9 1,0 1,0 1,0 1,0
Energiskatter 24 25 25 2,6 2,4
Alkohol- och tobaksskatt 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7

Ovriga indirekta skatter 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

Varav till Kommunerna 159 16,1 16,5 16,6 164
Alderpensionssystemet 6,0 5,9 5,8 5,8 5,8

Staten 29,8 27,7 282 280 27,8

EU 05 04 03 02 02

Anm. Enligt NR:s senaste berikning har skatterna reviderats ned 2002 med

0,5 procent av BNP (genom en revidering av hushallens och f6retagens
slutreglering, dvs. skillnaden mellan slutligt taxerad skatt och preliminirt
debiterad skatt). Hushéllens och féretagens direkta skatter 2003, enligt NR:s
preliminira berikning, férvintas revideras ned med 0,2 respektive 0,1 procent
av BNP. Endast den beslutade skattevixlingen pa ca 2 miljarder kronor 2004 4r
beaktad i berdkningarna.

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Den offentliga sektorns totala inkomster har sjunkit som andel
av BNP sedan slutet av 1990-talet (se diagram 159). I ar och
nista ar forvintas de totala inkomsterna minska ytterligare till
55,8 respektive 55,3 procent av BNP, frimst som en f6ljd av den
sjunkande skattekvoten.

Okad tillvixt star fortfarande i centrum vad det giller férind-
ringar inom skatteomradet. Regeringen for en diskussion med
olika partsintressen och partier om férindringar av inkomst-,
bolags-, formdgenhets-, arvs- samt gavoskatterna. Riksdagen
fattade den 17 mars beslut om regeringens foreslagna begrins-
ningsregel f6r férmogenhetsskatten som innebir att den som far
reducerad fastighetsskatt och som betalar f6rmégenhetsskatt f6r



sin permanentbostad ocksa ska kunna fa reducerad f6rmégen-
hetsskatt. Ytterligare forslag pa forindringar av f6rmogenhets-
skatten ldggs fram av den statliga egendomsskattekommittén den
29 mars. I huvudsak foreslés att fdrmogenhetsskatten ska berik-
nas pa hilften av virdet fOr olika tillgdngar samt att sambeskatt-
ningen av makar slopas. Fribeloppet féreslas bli 900 000 kronor
per person och skattesatsen ligger kvar pa 1,5 procent. For att
finansiera férindringen foreslds hojningar av stimpelskatten,
skatten pa vattenkraft, inkomstskatten (genom sinkt grundav-
drag) och skatten pa kapitalvinster vid forsiljning av smahus och
bostadsritter.

Formogenhetsskatten som andel av BNP har mer 4n halve-
rats sedan toppnivan 1999 till £6ljd av regelindringar och bors-
fall (se diagram 160). I ar och nista ar foérvintas formogenhets-
skatten uppga till ca 0,15 procent av BNP, vilket motsvarar ca 4
miljarder kronor.

Utgiftskvoten minskar 2005

Trots visentligt ldgre rinteutgifter blev de offentliga utgifterna,
som andel av BNDP, i stort sett oféridndrade i fjol. Detta berodde
p4 att transfereringarna till hushéllen steg markant som en £6ljd
av bla. hojda pensioner. Aven i r beriknas utgifternas andel av
BNP vara ungefir oforindrad, for att under 2005 minska nagot.
En orsak dr att konsumtionsutgifterna 6kar nagot lingsammare
in BNP. En annan orsak 4r att transfereringarna till hushéllen
bromsas nir kostnaderna f6r ohilsan inte lingre Skar sa snabbt
och arbetsmarknadslaget forbittras (se tabell 35 och diagram
161).

Tabell 35 Offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP
2001 2002 2003 2004 2005

Utgifter 54,3 557 556 556 54,9
Offentlig konsumtion 271 281 283 282 28,0
Offentliga investeringar 3,1 3,3 3,1 2,9 3,0
Transfereringar till hushall 183 184 191 19,1 18,6
Transfereringar till foretag 1,7 1,7 1,8 1,7 1,5
Transferingar till utland 1,2 1,1 1,3 1,4 1,5
Ranteutgifter 3,2 3,2 2,2 2,4 2,5

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 160 Férmdgenhetsskatt
Procent av BNP

0.50 -0.50
0.40 -0.40
0.30 0.30
0.20 £0.20
0.10 £0.10
0.00 0.00

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 161 Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP

e - 80

93 95 97 99 01 03 05

mmm Transfereringar till hushall
= Offentlig konsumtion

1 Ovriga utgifter

1 Réntor

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 162 Sociala ersattningar, 20-64 ar
Helarsekvivalenter i olika ersattningssystem
Tusental

500 r 500
400 400
300 r 300
200 - "~ 200
100 1 - 100
0 0

— Sjukpenning

— = Sjuk- och aktivitetsersattning

—— Arbetsléshet

— - Arbetsmarknadsatgéarder

=== Socialbidrag

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 163 Sociala ersattningar, 20-64 ar
Helarsekvivalenter
Tusental

1200 r 1200

1000 - 1000
800 - - 800
600 r 600
400 r 400

200 r 200

— Sociala ersattningar, totalt
— - Ersattning vid ohalsa
—— Arbetsmarknadsersattningar

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Allt fler forsorjs med sociala ersattningar

En stor del av de offentliga utgifterna bestar av transfereringar
till hushall. Som framgar av tabell 36 och diagram 163, forsérjs 1
ar fler personer genom sociala ersittningar 4n nagon ging under
de senaste 7 dren och antalet 6kar ytterligare nigot nésta ar.
Antalet personer med sjukpenning minskar under prognos-
perioden samtidigt som antalet personer med sjuk- och aktivi-
tetsersittningar 6kar. Personer med arbetsmarknadsersittningar
och socialbidrag 6kar som en f6ljd av det férsdmrade arbets-
marknadsliget (se diagram 162). Som framgar av diagram 163
finns ett samspel mellan ersittningarna for ohilsa och arbets-
marknad. Nar konjunkturen férbittrades fram till 2000 sjonk
arbetsmarknadsersittningarna medan ohilsan 6kade. Under de
senaste aren har ersittningar for ohilsa planat ut. Arbetsmark-
nadersittningarna har diremot 6kat men minskar 2005. Sam-
mantaget 6kar det totala antalet s.k. helarsekvivalenter?” med
38 000 personer fran 2003 till 2005.

Tabell 36 Personer forsérjda med sociala ersattningar
Antal helarsekvivalenter 20—64 ar, tusental
2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sjukpenning 219 252 270 248 225 212
Sjuk- och aktivitetsersattning 370 385 407 428 449 465
Arbetsloshet 216 168 160 198 229 216
Arbetsmarknadsatgarder 109 108 113 89 96 104
Socialbidrag 101 91 86 96 97 100
Summa 1015 1004 1036 1059 1096 1097
Forandring fran féregaende ar -13 -1 32 23 37 1

Procentuell férandring -1,3 -1,1 3,2 2,2 3,5 0,1

Kallor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

37 En helarekvivalent motsvarar en individ som f6rs6js med full ersittning ett
helt ar. Dvs. tvd personer som varit arbetslésa i ett halvar var blir en
helarsekvivalent tillsammans.



Sparande i delsektorer

Det dr enbart tack vare dlderspensionssystemet som det offentli-
ga finansiella sparande dr positivt. Som framgar av tabell 37 har
alderspensionssystemet ett stabilt finansiellt sparande pa

2,0 procent. Kommuner och landsting berdknas nu efter bespa-
ringar och skatteh6jningar uppna balans dven i det finansiella
sparandet medan staten har ett kraftigt negativt finansiellt
sparande.

Tabell 37 Finansiellt sparande i offentliga delsektorer
Procent av BNP
2001 2002 2003 2004 2005

Konsoliderad offentlig sektor 29 -0,3 0,5 0,2 0,5
Staten 76 -17 -14 -19 -18
Kommuner -0,1 -0,3 -0,1 0,0 0,0
Landsting -0,1 -0,3 0,0 0,1 0,2
Alderspensionssystemet -4.,6 2,0 2,0 2,0 2,0

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Den laga tillvaxten bromsar pensionerna

Alderspensionerna uppriknas numera med ett s.k. foljsamhets-
index, vilket innebir att upprikningen beror pa tillvixten under
de tre féregiende dren. Den laga tillvixten under senare 4r till-
sammans med ldg inflation medf6r att upprikningen i ar och
nista dr blir visentligt ligre dn under féregaende dr. Upprik-
ningen uppgar till 1,8 procent 2004 och 0,5 procent 2005 (se
tabell 38).

Tabell 38 Upprakning av pensioner och pensions-
féormogenhet

Procentuell férandring respektive index
2001 2002 2003 2004 2005

Pensioner 3,3 3,6 1,8 0,5
Varav Real inkomst' 2,2 3,4 1,8 1,9

Norm? -1,6 -1,6 1,6 -1,6

KPI® 2,7 1,8 1,6 0,3
Pensionsférmoégenhet 2,9 5,3 3,4 2,2
Inkomstindex 103,20 106,16 111,79 115,64 118,13
Inkomstbasbelopp* 37700 38800 40900 42300 43200

! Genomsnittlig real inkomstutveckling under tre féregiende éar f6r alla per-
soner 16—-64 ar med pensionsgrundande inkomst.

2 Vid berikning av pensionsbeloppets initiala storlek beaktas en tillvixt pa
1,6 procent, som hir bortriknas.

3 KPI-inflation i juni féregiende dr i drstakt.

4 Anvinds vid berdkning av taket f6r pensionsgrundande inkomst.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Offentliga finanser 91

Diagram 164 Alderspensionssystemets
inkomster och utgifter
Procent av BNP

A - 14

— Inkomster
— = Utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 165 Finansiellt sparande i alderspen-
sionssystemet
Procent av BNP

4

4

-6 T T T T
99 01 03 05

— AP-fonderna
— = Premiepensionsmyndigheten, PPM

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Inkomsttagares under aret intjdnade pensionstitter liggs till
deras pensionsférmogenhet som riknas upp med inkomstindex.
I ar blir upprikningen 3,4 procent och 2005 beriknas den bli
2,2 procent (se tabell 38).

Den nya upprikningsmetoden bidrar till en stabil utveckling
av utgifterna for dlderspensionerna 1 férhallande till BNP. Det
finansiella sparandet i dlderspensionssystemet uppgar till ca
2 procent av BNP savil i 4r som nista dr. Sparandet f6rdelas
ungefir lika mellan AP-fonderna och Premiepensionsmyndighe-
ten (PPM) (se diagram 164 och 165).

For nirvarande riknas sparandet 1 PPM in i det offentliga
sparandet. Med hinsyn till att hushallen bir hela risken f6r av-
kastningen pa sparandet, har Eurostat foreslagit att det i stillet
ska ridknas in 1 det privata sparandet. En omlidggning av statisti-
ken sker eventuellt i host och skulle innebdra att sparandet 1
offentlig sektor minskar med motsvarande ca 1 procent av BNP.
Dirtill skulle skattekvoten minska med ca 0,8 procentenheter dd
den del av arbetsgivaravgifterna som utgér PPM:s inkomster inte
lingre skulle riknas som skatt.



Statens finanser forsamras och statskulden okar

Statens finansiella sparande uppvisar stora underskott pa knappt
2 procent av BNP f6r hela perioden 2002-2005 (se tabell 39 och
diagram 166). Huvudorsaken dr det ldga kapacitetsutnyttjandet
som medf6r laga skatteinkomster och hoga utgifter f6r arbets-
marknadsersittningar.

Tabell 39 Statens finansiella sparande och budgetsaldo
Miljarder kronor, I6pande priser och procent av BNP
2001 2002 2003 2004 2005

Finansiellt sparande 173 -40 -34 -48 -47
Procent av BNP 76 -17 -14 -19 -18
Justeringsposter
Inleverans fran Riksbanken 20
Forsaljning av aktiebolag 0 0
Overforing fran AP-fonden -109 9 13 4 2
Utlaning, aterbetalning, netto -28 -7 -10 -20 -16
Kurs- och valutaforluster -17 -1 -8 -11 5
Periodiseringar, 6vrigt -20 4 -7 11 18
Budgetsaldo 39 -1 -46 -64 -38
Inleverans fran Riksbanken 20
Overféring fran AP-fonden 69
Vardeférandring, 6vrigt -4 34 -21 1 -2
Statsskuld, forandring -124 -33 65 63 40
Statsskuld (konsoliderad) 1154 1122 1186 1249 1289
Procent av BNP 50,9 47,8 486 494 488
Konsoliderad bruttoskuld 1232 1234 1265 1308 1332
(Maastricht)
Procent av BNP 54,4 52,7 51,9 51,7 50,5

Anm. Ny definition pa statsskulden 2003.
Killor: Statistiska centralbyran, Riksgildskontoret och Konjunkturinstitutet.

Statens budgetsaldo, som motsvarar lanebehovet med omvint
tecken, blir svagare dn det finansiella sparandet 2004 pd grund av
hég utlaning hos Riksgildskontoret. Fér 2005 blir budgetsaldot
starkare 4n det finansiella sparandet delvis som en f6ljd av en
starkare krona.

Statsskulden 6kar som andel av BNP i ar och sjunker tillbaka
ndgot 2005, medan den konsoliderade bruttoskulden (Maa-
strichtskulden) minskar svagt som andel av BNP (se diagram
167).
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Diagram 166 Statens budgetsaldo och finan-

siella sparande
Miljarder kronor
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150

100

50 1

r 200

- 150

r 100

r50

-50

-100

r-50

— Budgetsaldo
— - Finansiellt sparande

-100

Kallor: Riksgaldskontoret, Statistiska centralbyran

och Konjunkturinstitutet.

Diagram 167 Offentlig skuldsattning
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-

institutet.
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Diagram 168 Finansiellt sparande i kommun-
sektorn
Procent av BNP

0L -0.4

0.2+ —--;-102
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93 95 97 99 01 03 05
— Kommuner
— = Landsting

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 169 Kommunernas inkomster och
utgifter
Procent av BNP

18 T - 18

— Inkomster
— = Utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 170 Landstingens inkomster och
utgifter
Procent av BNP

9 -9

— Inkomster
— = Utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Kommunerna har bromsat utgiftsokningen

Kommunerna kan inte rikna med att skatteinkomsterna 6kar
framover 1 samma takt som tidigare. Orsaken dr att sysselsitt-
ningen inte vintas 6ka framéver till skillnad frin slutet av 1990-
talet. FOr att fi balans i finanserna krivs bromsade utgifter eller
hogre inkomster. Det senare kan kommunerna paverka genom
skatte- eller avgiftshéjningar. Som en f6ljd av det férsdmrade
ekonomiska liget har manga kommuner bromsat konsumtions-
och investeringsutgifterna och de sammanlagda utgifterna mins-
kar nu som andel av BNP (se diagram 169). Den svaga arbets-
marknaden medfér dock relativt ldga skatteinkomster och det
drojer dirfor till 2005 innan det finansiella sparandet blir svagt
positivt (se diagram 168 och 169).

Ar 2005 omvandlas det tillfilliga sysselsittningsstédet och
den s.k. 200-kronan till en permanent héjning av det generella
statsbidraget med 4,7 miljarder kronor totalt till kommuner och
landsting. I berdkningen antas att staten bidrar med ytterligare
4 miljarder kronor till kommunsektorn i enlighet med den 6ver-
enskommelse som offentliggjorts av regeringen och samarbets-
partierna strax fore jul.

Atstramningar och skattehéjningar i landstingen ger
overskott

Aven landstingen har stramat 4t pa utgiftssidan. Antalet syssel-
satta i landstingen beriknas 2005 vara ungefir lika hég som 2003
medan antalet inhyrda personer minskar. Totalt sett minskar
dirmed personalstyrkan. Anvindningen av nya och effektivare
likemedel har i stillet 6kat, vilka i vissa fall ersatt tidigare perso-
nalkrivande insatser. Landstingens utgifter for likemedel 6kar
dirmed kraftigt. Framéver faller dock de totala utgifterna som
andel av BNP (se diagram 170). Tillsammans med stora skatte-
hojningar 2003 och 2004, pa i genomsnitt 48 respektive 24 ore,
innebir det att det finansiella sparandet blir positivt bade 2004
och 2005 (se diagram 168).
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I detta avsnitt gbrs en utvirdering av Konjunkturinstitutets pro-
gnoser for 2003. Dessutom sammanfattas de revideringar som
har gjorts f6r 2004 och 2005 i den nya prognosen.

Prognoser for 2003

Nir nya nationalrikenskaper finns att tillga for ett kalenderar gor
Konjunkturinstitutet en utvirdering av samtliga prognoser insti-
tutet gjort £6r detta ar. Den hir utvirderingen av prognoserna
for 2003 utgar frimst frin de nationalrikenskaper som publice-
rades den 9 mars.

Den forsta prognosen f6r 2003 gjordes 1 juni 2001 och dé
prognostiserades BNP-tillvixten bli 2,6 procent (se diagram 1).
Tillvixtutsikterna var svirbedémda. Prognoshorisonten var lang
och den svenska ekonomin hade borjat bromsa in till f6ljd av en
global konjunkturnedging, men djupet och lingden pd denna
var svir att bedéma. Bland annat var det d4 omdjligt att férutse
terrorattackerna i USA i september 2001 och Irakkriget 1 borjan
av 2003 och dessa hindelsers dterverkningar pa tillvixten 2003.
Vissa ekonomiska indikatorer talade dock redan f6r att svenska
producenter fick allt svarare att silja sina produkter pa den in-
ternationella marknaden och att branscher dér svensk industri
normalt 4r stark, som t.ex. fordons- och telekommunikations-
produktion, paverkades férhéllandevis mycket. Tillvixtprogno-
sen var ungefir oférindrad fram till decemberprognosen 2002,
da den reviderades ned relativt kraftigt. Nedrevideringen dter-
speglar bl.a. att den internationella konjunkturen, och dirmed
den svenska exporten, mattades av mer dn férvintat och att den
aterhimtning som de flesta prognosticerat forsenades (se dia-
gram 2). Den svagare globala konjunkturen minskade framtids-
tron hos svenska hushall och féretag och kurserna pa Stock-
holmsbdrsen fortsatte att utvecklas svagt. Bide hushéllens kon-
sumtion och foretagens investeringar nedreviderades 1 decem-
berprognosen 2002 (se diagram 3 och 4). Aven importen nedre-
viderades, vilket framfdr allt berodde pa det stora importinnehal-
let 1 exporten, hushallens konsumtion och investeringarna (se
diagram 5). I tabell 1 visas utfall samt Konjunkturinstitutets
prognoser f6r 2003 fr.o.m. mars 2002.
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Diagram 1 Prognoser for BNP 2003
Procentuell férandring

B0 oo o e e m oo -3.0
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1.5 1 - e 15
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0.5 -0.5

0 0.0
01:2 01:3 01:4 02:1 02:2 02:3 02:4 03:1 03:2 03:3 03:4

=1 Prognos
— Utfall

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 2 Prognoser for export av varor och
tjanster 2003
Procentuell férandring

By e -8
6-——*" 0 — -1 6
44 e -4
2+ -2

0 0
01:2 01:3 01:4 02:1 02:2 02:3 02:4 03:1 03:2 03:3 03:4

=1 Prognos
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 3 Prognoser fér hushallens konsum-
tion 2003
Procentuell forandring
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0.5+ -0.5

0 0.0
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— Utfall

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 4 Prognoser for fasta bruttoinvester-

ingar 2003

Procentuell férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 5 Prognoser for import av varor och
tjanster 2003
Procentuell férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 Prognoser fér 6ppen arbetsléshet
2003

Procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 1 Forsorjningsbalans 2003
Arlig procentuell férandring

Mars Juni Aug. Dec. Mars Juni Aug. Dec. Utfall
2002 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003

BNP 27 27 27 18 14 13 13 15 1,6
Hushallens

konsumtion 30 30 28 23 22 18 20 19 2,0
Offentlig

konsumtion 03 04 08 09 10 09 07 09 0,7
Fasta brutto-

investeringar 46 54 52 15 -03 -15 14 -20 -=-2,0
Lagerinveste-

ringar1 03 04 04 02 02 02 02 01 0,2
Export 78 70 69 31 19 39 38 57 59
Import 93 86 86 39 25 39 40 47 5,4

1 Foérindring 1 procent av BNP féregaende ar.
Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Gradvis hogre arbetsloshet

Som framgar av diagram 6 reviderades prognosen fér den 6ppna
arbetslosheten 2003 upp successivt fran 3,5 procent i juni 2001
till 4,8 procent i december 2003 (se ocksa tabell 2). Vid ndgra
tillfdllen har arbetslésheten och tillvixten reviderats upp samti-
digt (se diagram 7). Detta beror bl.a. pa en ovintat stark produk-
tivitetstillvixt. Den trendmissiga édrliga Okningstakten i niringsli-
vets produktivitet har reviderats upp i flera steg det senaste éret,
bla. fran 2,4 procent i mars 2003 till 2,6 procent i den nuvarande
prognosen.

Traffsdaker KPl-prognos

Prognosen f6r KPI-inflationen har varit stabil och triffsiker (se
diagram 8). I den fOrsta prognosen frin i juni 2001 bedémdes att
prisnivan skulle 6ka med 1,9 procent 2003. Prognosen lag diref-
ter kvar vid ca 2,0 procent fram till mars 2003, da kraftigt stigan-
de el- och oljepriser ledde till att prognosen reviderades upp
ndgot. Redan 1 juni 2003 reviderades inflationen dter ned som en
f6ljd av en snabb tillbakagang i energipriserna och ett svagare
efterfragetryck i ekonomin som helhet. KPI-utfallet f6r 2003
blev 2,0 procent.

Trots att KPI-prognosen har varit triffsiker innefattar den
ett par inbdrdes motverkande prognosfel, nimligen en under-
skattning av prisutvecklingen fér energi och en 6verskattning av
rintekostnaderna fér egnahem. Dessa prognosfel har i h6g grad
tagit ut varandra. Prognosen f6r den underliggande inflationen
UND1X som exkluderar rintekostnaderna har siledes reviderats
upp sedan juni 2001 (se diagram 10). Om aven el- och oljepri-
serna exkluderas frin UND1X hamnar prisékningstakten f6r



2003 pa 1,5 procent, vilket dr exakt den UND1X-prognos som
gjordes 1 juni 2001.

Tabell 2 Konjunkturinstitutets prognoser fér 2003
Arlig procentuell férandring och arsgenomsnitt

Mars Juni Aug. Dec. Mars Juni Aug. Dec. Utfall
2002 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003

BNP 27 2,7 27 18 14 13 13 15 16
Sysselsattning 02 01 01 -02 -0,3 -04 00 -02 -0,3
Oppen arbets-

I6shet’ 41 41 41 44 46 47 47 48 49
UND1X-inflation 19 18 18 22 24 21 23 23 23
Offentligt finan-

siellt sparande? 16 1,7 13 06 06 04 04 03 0,5

1T procent av arbetskraften.
21 procent av BNP.
Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Sma prognosfel

Under perioden 1994-2002 uppgick det absoluta medelfelet f6r
BNP-prognosen niastkommande ar till 1,2 procentenheter.’s Som
framgar av diagram 1 lag prognosfelen i de tre forsta prognoser-
na 2002 strax under denna nivad (de uppgick till 1,1 procentenhe-
ter), varefter felet sjonk till 0,2 procentenheter i decemberpro-
gnosen. De prognosfel som gjordes under 2002 f6r BNP-
tillvixten 2003 var saledes normala i de tre f6rsta prognoserna
samt lagt i den sista prognosen. Det absoluta medelfelet f6r
BNP-prognosen for innevarande ar var i genomsnitt 0,8 pro-
centenheter 1994-2002, vilket kan jimforas med 0,2 procenten-
heter i genomsnitt for de fyra prognoser som gjordes under
2003.

For KPl-inflationsprognosen uppgar det absoluta medelfelet
till 0,7 procentenheter fér ndstkommande ar och 0,2 procenten-
heter f6r innevarande ar. For KPI-inflationsprognoserna for
2003 uppgick dessa medelfel till 0,05 respektive 0,1 procenten-
heter, vilket saledes dr mycket lagt.>

38 Det absoluta medelfelet 4r genomsnittet av de absoluta virdena av skillnaden
mellan prognos och utfall.

3 Att Konjunkturinstitutets prognoser ocksa stir sig bra vid en jimférelse med
andra prognosmakare framgar bl.a. i ett arbete av Blix, Friberg och Akerlind,
”An evaluation of forecasts for the Swedish economy”, i Penning- och
Valutapolitik, 3, 2002.
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Diagram 7 Prognosrevideringar for 6ppen ar-
betsléshet och BNP-tillvaxt 2003
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 8 Prognoser for KPI1 2003
Procentuell forandring, arsgenomsnitt
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Prognoser for UND1X 2003
Procentuell forandring
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Prognoser for 2004 och 2005

Ovantat stark utveckling i Japan och USA

Den globala konjunkturen utvecklas i stora drag enligt decem-
berprognosen. USA ligger sedan linge fore i den globala kon-
junkturdterhdmtningen, och fungerar som draglok f6r 6vriga
linder. Den internationella prognosen har reviderats fér enskilda
linder men revideringarna ir i allminhet sma och dndrar inte
den Gvergripande bilden av den globala konjunkturaterhamt-
ningen.

Som framgar av tabell 3 upprevideras i 4r den amerikanska
tillvixten med 0,4 procentenheter till 4,5 procent, och den ja-
panska tillvixten med hela 1,2 procentenheter till 3,0 procent.
Tillvixten i USA blir hdgre bla. som en f6ljd av den ovintat
stora forsvagningen av den amerikanska dollarn. Dessutom 6ka-
de de amerikanska hushillen sin konsumtion mer dn vintat un-
der det fjirde kvartalet i fjol, vilket ocksa paverkar tillvixten for i
ar. Revideringen for Japan beror pa ovintat stora maskininve-
steringar samt vixande nettoexport och privat konsumtion.
Aven nista ar forvintas Japan och USA vixa nigot snabbare 4dn
1 forra prognosen.

Tabell 3 Nuvarande prognoser av BNP i omvarlden
jamfért med i december 2003

Arlig procentuell férandring

2004 2005
Mars -04 Differens Mars -04 Differens
USA 4,5 0,4 3,8 0,2
Japan 3,0 1,2 2,0 0,2
Euroomradet 1,9 -0,1 2,5 -0,1
Tyskland 1,6 -0,2 2,1 -0,1
Frankrike 1,9 0,0 2,5 -0,1
Storbritannien 29 0,1 2,8 0,0
OECD 3,3 0,3 3,2 0,1
Varlden 4,3 0,2 4,2 0,1

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen
i december 2003. Ett positivt virde anger en upprevidering.
Killor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Tyskland svagare an vantat

Euroomridet har diremot utvecklats nigot svagare 4n vintat.
Det dr bl.a. den tyska ekonomin som har Gverraskat negativt.
Nya utfall visar att utvecklingen under det fjirde kvartalet f6rra
aret var svagare dn vintat och de tyska hushéllen tycks ha blivit
mer osakra pa styrkan i konjunkturuppgangen. Det viktiga IFO-
indexet, som steg gradvis under hela hésten i fjol, foll t.ex. tillba-
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ka i februari i ar. Eurons appreciering pa senare tid, som férsim-
rat de europeiska foretagens konkurrenskraft och minskat deras
vinstmarginaler, bidrar till den svagare utvecklingen.

Hogre produktivitet och svagare arbetsmarknad i
Sverige

Prognosen for den svenska BNP-tillvixten f6r i ar har reviderats
upp med 0,3 procentenheter genom hégre offentlig konsum-
tionstillvixt, men revideringen beror enbart pa en ny berak-
ningsmetod och innebir dirfor inte en starkare konjunktur (se
férdjupningsrutan ”Kalendereffekter 2004”).

Ovriga revideringar i forsérjningsbalansen 4r sma och tar i
hog grad ut varandra vad giller BNP-tillvixten (se tabell 4). Ex-
porten utvecklas nagot starkare dn vintat till f6ljd av en hogre
virldsmarknadstillvixt. Det dr framfor allt exporten av
teleprodukter och med dessa férknippade tjanster som 6kat
ovintat snabbt. Effekten pd BNP-tillvixten motverkas av att
tillvixtbidraget frin lagerinvesteringarna reviderats ned och att
importtillvixten reviderats upp. Bida dessa revideringar beror i
viss man pd den uppreviderade exporten.

BNP-tillvixten nasta ar har reviderats upp marginellt. Orsa-
ken 4r frimst hégre fasta bruttoinvesteringar som en f6ljd av
ligre rintor och nya politiska beslut om hégre infrastrukturinve-
steringar.

Arbetslosheten har pa senare tid stigit snabbare dn vintat. I
februari var t.ex. 69 000 fler personer Sppet arbetslésa dn i feb-
ruari i fjol, vilket drog upp den &ppna arbetslésheten till
6,0 procent. Mot denna bakgrund har den 6ppna arbetslosheten
14r reviderats upp med 0,4 procentenheter. Sysselsittningen har
dragits ned med 0,3 procentenheter och beriknas dirmed sjunka
med 0,8 procent i dr. Eftersom den konjunkturmissigt relevanta
BNP-tillvixten inte férindrats motsvaras nedrevideringen av
arbetsmarknadsliget av en upprevidering av arets produktivitets-
tillvixt. Produktivitetstillvixten har, efter férdjupad analys av
utvecklingen under de senaste aren, reviderats upp dven nista ar
(se fordjupningsrutan "Hogre trendmissig produktivitet”). Sys-
selsdttningsckningen nista ar har darfor justerats ned med 0,2
procentenheter trots att BNP-tillvixten revideras upp marginellt.

Ovantat lag inflation i februari

Inflationen blev mycket lag i februari och ligeer, oavsett vilket
mitt som anvinds, under Konjunkturinstitutets tidigare progno-
ser. KPI-inflationen revideras dirfér ned med 0,4 respektive 0,3
procentenheter i ar och nista ar. Den undetliggande inflationen,
mitt med UND1X, revideras ned med 0,3 procentenheter i ar
och 0,1 procentenhet nista ar.
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Arets 16neavtal har hittills slutits ungefir pa de nivier som
forvintades 1 decemberprognosen. De ligger dirmed néagot ligre
dn vad facken hade 6nskat men samtidigt hogre 4n vad arbetsgi-
varna hade hoppats pd. Den ovintat svaga arbetsmarknaden
medfor dnd4 att timlénedkningen revideras ned med 0,2 pro-
centenheter nista 4r.

Bytesbalansen har bl.a. som en f6ljd av nya utfall reviderats
upp ganska mycket bide i ar och nista ar.

Det offentliga sparandet har reviderats ned med 0,3 procent
av BNP 2004 och 0,5 procent av BNP 2005, 1 huvudsak till f6ljd
av hogre utgifter for arbetsmarknadsersittningar samt politiska
beslut om hégre bidrag till kommunerna. Av samma skdl har
statens budgetsaldo reviderats ned med 6 respektive 8 miljarder
kronor 2004 och 2005.

Tabell 4 Nuvarande prognos jamfért med prognosen i
december 2003

Arlig procentuell férandring nar annat inte anges

2004 2005
Mars -04 Differens Mars -04 Differens
TCW-index' 125,7 0,9 123,7 -0,6
Reporénta1, procent 1,75 -0,75 2,75 -0,50
Statsobligationer, 10 ar' 4,80 -0,40 5,20 -0,10
BNP 25 0,3 2,6 0,1
Hushallens konsumtion 2,6 0,0 3,0 0,0
Offentlig konsumtion 1,0 0,8 0,4 0,2
Fasta bruttoinvesteringar 1,4 0,2 6,4 1,1
Lagerinvesteringar2 -0,1 -0,2 0,0 0,0
Export 6,7 0,8 6,1 -0,5
Import 59 0,2 7,3 -0,3
Sysselsattning, antal -0,8 -0,3 0,2 -0,2
Oppen arbetsléshet® 5,6 0,4 53 0,4
Timlon 3,2 0,0 3,1 -0,2
KPI, arsgenomsnitt 0,2 -0,4 1,4 -0,3
UND1X, arsgenomsnitt 0,6 -0,3 1,3 -0,1
Real disponibel inkomst 1,8 -0,2 1,6 0,1
Industriproduktion 4.4 1,3 5,3 0,5
Bytesbalans® 6,0 0,7 59 0,5
Statens budgetsaldo® —-64 -6 -38 -8
Offentligt finansiellt sparande* 0,2 -0,3 0,5 -0,5

! December respektive ar.

2 Forindring i procent av BNP foregaende ar.

3 I procent av arbetskraften.

41 procent av BNP.

5> Miljarder kronor.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och prognosen
i december 2003. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Killa: Konjunkturinstitutet.



