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Forord

I Konjunkturlaget mars 2002 presenteras en prognos av den
ekonomiska utvecklingen 2002-2003 i Sverige och i omvirl-
den. I ett sdrskilt avsnitt utvirderas Konjunkturinstitutets
prognoser for 2001. Dessutom jimf{ors den innevarande
prognosen med den bedomning som presenterades i novem-
ber 2001.

Arbetet med Konjunkturlaget har letts av prognoschef
Hans Lindberg. Berikningarna avslutades den 14 mars 2002.

Ingemar Hansson
Generaldirektor






Sammanfattning

Konjunkturen dr pa vig att bottna och tillvixten tar fart i hést.
BNP beddoms oka med 1,3 procent i dar och 2,7 procent ndsta ar.
Sysselsattningen minskar men vinder sedan uppat. De offentli-
ga finanserna forsimras men dr i linje med regeringens rvdpro-
centsmal for sparandet i genomsnitt Gver en konjunkturcykel.
Atgirder kan behévas for att de statliga utgifterna inte ska
overstiga utgifistaket. Inflationsutsikterna 2003 framstdr som
ddampade.

Virldsekonomin befinner sig i ligkonjunktur, men en ater-
himtning vintas ske successivt (se diagram 1). Under hosten
bedoms den internationella tillvixten skjuta fart och resurs-
utnyttjandet borja stiga. Aterhimtningen ir framfor allt en
foljd av expansiv ekonomisk politik. Den amerikanska eko-
nomin vixer nu ndgot snabbare dn vintat till {6ljd av en
fortsatt stark privat konsumtion. Det tidigare fallet i inve-
steringarna bedoms avta successivt samtidigt som tillvixten
far draghjilp av att lageravvecklingarna snart dr klara.

Aven den svenska konjunkturen ir p3 vig att forbittras.
BNP-tillvixten bedoms dock stanna vid 1,3 procent 1 ar till
foljd av den svaga utvecklingen under slutet av 2001 och en
fortsatt lageravveckling fram till sommaren. Det mesta talar
for en successivt hogre tillvixt (se diagram 2). Hushallens
konsumtion vintas 6ka i en snabbare takt redan under varen
pa grund av en expansiv finanspolitik och ett mer positivt
stimningsldge. Den svenska exporten borjar 6ka forsiktigt 1
slutet av sommaren {6r att sedan ta fart nir tillvixten i om-
virlden och efterfragan pa telekomprodukter tilltar. Till-
sammans med bl.a. hoga investeringar till {6ljd av utbyggna-
den av tredje generationens mobiltelefonnit bedoms detta
medfora att den svenska BNP-tillvixten stiger till 2,7 pro-
cent under 2003.

Bilden av konjunkturutvecklingen ir inte entydig. Det
finns fortfarande en risk {or att den internationella konjunk-
turen {orblir svag under en lingre tid. Men sannolikheten
for en svagare utveckling har minskat under vintern. En
annan nedatrisk ir att den svenska 16nebildningen ater kan
fungera pa ett sitt som bromsar tillvixten. En uppatrisk ir
att den expansiva ekonomiska politiken i omvirlden leder
till ett storre uppsving dn vintat. Likasd kan det inte uteslu-
tas att de svenska hushaéllens konsumtion kan vixa snabbare
an forutsett med hinsyn till den starka inkomstutveckling-
en. Sammantaget framstar riskerna f6r den svenska BNP-
tillvixten som balanserade i nuliget.

Sysselsittningen utvecklades starkt 1 borjan av {orra aret
trots den vikande efterfrageutvecklingen. Det finns dirf6r en

Diagram 1 BNP i USA och euroomradet
Arlig procentuell féréandring

5

94 96 98 00 02

= USA
=1 Euroomradet

Kallor: US Department of Commers och Eurostat

Diagram 2 BNP i Sverige
Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.



Diagram 3 Oppen arbetsléshet
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
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overbemanning inom féretagen och en press att reducera
personalstyrkan for att forbittra produktiviteten. Sysselsatt-
ningen ir nu pa vég att minska samtidigt som arbetslosheten
stiger till 4,3 procent i dr (se diagram 3). Sysselsittningen
borjar 6ka mot slutet av 2002 med viss efterslipning 1 {6rhal-
lande till efterfrageutvecklingen.

Tabell 1 Valda indikatorer

Arlig procentuell férandring respektive procent

1999 2000 2001 2002 2003
BNP till marknadspris 4.5 3,6 1,2 1,3 2,7
Byte-sbalans1 3,6 3,3 2,8 2,8 2,5
Sysselséxttningsgrad2 759 772 78,2 77,7 77,7
Oppen arbetsléshet® 5,6 4.7 4,0 4,3 4.1
Timl6n 3,4 3,7 4,3 3,9 4,0
Produktivitet i néringslivet“ 2,9 2,6 0,7 2,2 3,0
KPI, dec-dec 1,2 1,4 29 1,9 2,4
UND1X, dec-dec 1,9 1,3 3,4 1,9 2,0
Offentligt finansiellt sparande5 1,3 3,7 4.8 1,4 1,6
Reporanta® 325 4,00 3,75 3,75 4,25
10-arig statsobligationsrémta6 5,6 4,9 5,2 55 57
TCW-index® 1244 128,0 138,6 132,0 128,7

! Riksbankens definition. I procent av BNP.

? Reguljir sysselsittning i procent av befolkningen, 20-64 ar.
31 procent av arbetskraften.

* Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.

> I procent av BNP.

¢ Vid arets slut.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrin och Arbetsmark-
nadsstyrelsen.

Lonerna ckade med 4,3 procent 2001, vilket var snabbare 4n
vintat. Sysselsittningen 6kade starkt 1999-2001 och l6ne-
glidningen ser ut att ha tagit fart i de delar av ekonomin som
berdrdes sent av konjunkturavmattningen. Det var speciellt
inom kommunerna, byggsektorn och stora delar av den
privata tjanstesektorn som loneglidningen var hog. Bristta-
len pa arbetskraft faller nu pé bred front. Sysselsittningen
minskar och arbetslgsheten okar samtidigt som det fortfa-
rande finns en viss 6verbemanning. De befintliga tredrsavta-
len ger ett lagre paslag 2002-2003. Lonedkningstakten be-
doms dirfér minska till 3,9 procent 1 ar. Nista dr, da efter-
frigan Okar i snabbare takt, berdknas 16nerna 6ka med 4,0
procent.

Mot bakgrund av den vikande sysselsittningsutveckling-
en och betydelsen av en hdg sysselsittning av bl.a. demogra-
fiska skil skulle en lagre 16neckningstakt vara samhillseko-
nomiskt 6nskvird. Detta skulle 6ka Riksbankens utrymme
for en fortsatt expansiv penningpolitik, och pa sa sitt for-
bittra forutsittningarna {or ytterligare sysselsittningsok-
ningar. Lénerna 6kar snabbare 1 Sverige dn 1 euroomradet



(se diagram 4), vilket pa sikt kan urholka konkurrenskraf-
ten.

Den ovintat starka pris- och 16neutvecklingen under det
senaste aret talar {or att resursutnyttjandet ir hogre dn vad
som tidigare antagits. Trycket pa de tillgingliga resurserna
har dock minskat till {6]jd av konjunkturnedgidngen. Re-
sursutnyttjandet okar igen till hosten nir tillvixten tar fart,
men produktionsgapet bedoms bli svagt negativt dven nista
ar.

Inflationsuppgangen under forra ret kan till en del {6r-
klaras av tillfalliga effekter som nu faller ur tolvmanadersta-
len. Den resterande delen av inflationsuppgangen hinger
sannolikt samman med den snabba efterfragetillvixten 1999-
2000 och den da tilltagande bristsituationen pa arbetsmark-
naden. Sedan dess har dock resursutnyttjandet minskat. L6-
nedkningarna bedéms avta samtidigt som produktiviteten
vixer snabbare. Inflationen halls dessutom tillbaka av en
apprecierande krona. Mot den bakgrunden bedoms inflatio-
nen vara i linje med Riksbankens inflationsmal redan i slutet
av 2002.

Nagra dagar efter det att denna prognos gjordes hojdes
reporintan med 0,25 procentenheter till 4,00 procent. Hoj-
ningen var enligt Konjunkturinstituts beddmning inte néd-
vindig med hinsyn till inflationsutsikterna. Men penningpo-
litiken ir fortfarande expansiv och hojningen paverkar inte
tillvixten och inflationen mer in marginellt.

Under 2003-2004 beddms efterfragan vixa snabbare dn
den potentiella produktionen, som beriknas 6ka med ca 2,1
procent per dr i genomsnitt under perioden 2001-2004. Ar-
betsmarknadslaget blir stramare och arbetslsheten sjunker.
Pa sikt leder en sidan utveckling till ett tilltagande infla-
tionstryck. Det framstdr darfor 1 nuldget som motiverat att
under 2003 hoja reporintan till 4,25 procent.

Den vikande konjunkturen under fjolret borjar nu till-
sammans med den expansiva finanspolitiken {6rsvaga de
offentliga finanserna (se diagram 5). Under 2002 och 2003
bedéms sparandet uppga till 1,4 respektive 1,6 procent av
BNP. Med hinsyn till att resursutnyttjandet ar ligre dn
normalt bedoms dock det offentliga sparandet vara i linje
med regeringens mal om ett 6verskott pa tva procent av
BNP i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel.

De statliga utgifterna har ckat snabbare 4n vintat till
foljd av den forsvagade konjunkturen. Utgiftstaken, som
laggs fast av Riksdagen, bedoms dirfor 6verskridas med om-
kring 8 miljarder kronor 2002 och 12 miljarder kronor 2003.
Om regeringen gor en liknande beddmning kommer sanno-
likt dtgirder att vidtas som bromsar utgiftsutvecklingen. Det
skulle innebira att det finansiella sparandet stirks samtidigt
som det framtida skattesinkningsutrymmet dkar. Om dess-
utom sparmalet 2003 skulle sinkas till 1,5 procent av BNP
skulle det uppsta ett utrymme {6r inkomstskattesinkningar

Diagram 4 Timldn i naringslivet
Arlig procentuell férandring
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Kalla: Konjunkturinstitutet och OECD.

Diagram 5 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
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2003 motsvarande det fjirde och sista steget i kompensatio-
nen {or den allminna pensionsavgiften. Ur strikt konjunk-
turpolitisk synvinkel 4r en sddan finanspolitisk lattnad inte
sarskilt angeldgen 2003, sa vitt nu kan bedomas, eftersom
tillvixten inda berdknas bli hog.
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Internationell ekonomi

Aterhdmtning inleds i ar

Virldsekonomin befinner sig i lagkonjunktur. Efter rekord-
aret 2000 {61l tillvixten 1 OECD-omrédet till 1,1 procent 1
fjol och férvintas bli enbart marginellt hogre 1 ar (se tabell 2
och diagram 6). Konjunkturavmattningen f6rdjupades ge-
nom terrordaden i USA den 11 september forra aret. Ned-
gangen drevs till en borjan av svaga investeringar och péver-
kade i f6rsta hand industrin. Hushillens konsumtionsutgif-
ter forblev i manga linder ovintat starka.

En gradvis aterhimtning vintas dga rum redan 1 dr, efter
ett svagt andra halvdr 2001. Tillvixttakten tar fart mer rejilt
och resursutnyttjandet borjar stiga under andra halvaret i ar.
Nista ar bedoms BNP-tillvixten 1 OECD uppga till knappt
3 procent.

Tabell 2 BNP och KPI i omvarlden
Arlig procentuell férandring

BNP KPI
2000 2001 2002 2003 2000 2001 2002 2003
USA 4,2 1,2 1,6 34 3,4 2,8 1,1 2,5
Japan 22 -04 -1 0,7 -06 -05 -1,0 -07
Euroomradet 3,4 1,5 1,3 2,8 2,3 2,7 1,7 1,7
Tyskland 3,0 0,6 0,9 2,7 2,1 2,4 1,4 1,4
Frankrike 3,5 2,0 1,4 2,8 1,8 1,8 1,5 1,5
Storbritannien 2,9 2,4 2,0 2,6 0,8 1,2 1,2 1,6
OECD' 3,8 1,1 1,3 2,9 2,4 2,2 1,0 1,7
Varlden 4,7 2,4 2,5 3,7

! BNP-siffrorna avser samtliga OECD-linder, medan KPIsiffrorna avser
OECD exkl. Australien, Island, Korea, Mexiko, Nya Zeeland, Polen,
Tjeckien, Turkiet och Ungern. KPI {6r EU-linderna avser harmoniserade
KPI-tal.

Killor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Vissa asiatiska linder har redan kint av den annalkande in-
ternationella uppgangen. Industriproduktionen har stigit
framf6rallt 1 Kina och Korea (se diagram 7). Férutom en
okande export (frimst i Kina) dras produktionen upp av en
stigande inhemsk efterfragan.

Aterhimtningen birs upp av den inhemska efterfrigan i
USA och Europa (se tabell 2). I USA vintas neddragningen
av foretagens lager avta, vilket bidrar positivt till BNP-
tillvixten.

Omliggning av den ekonomiska politiken 1 expansiv
riktning f6rra dret bedoms vara den viktigaste faktorn bak-
om den vintade uppgidngen. Inom euroomradet var det hu-
vudsakligen penningpolitiken som littades medan det i USA

13

Diagram 6 BNP och inflation i OECD
Arlig procentuell férandring
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* Se not tabell 2.
Kallor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Diagram 7 Industriproduktionen i Korea, Kina
och Thailand
Arlig procentuell férandring, manadsdata
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Diagram 8 Oljepris

Brent USD/fat, manadsgenomsnitt
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Kallor: Thomson Financial Datastream och Kon-
junkturinstitutet.

och Storbritannien var en kombination av expansiv pen-
ningpolitik och kraftig finanspolitisk stimulans. Dessutom
vintas nedgangen 1 IKT-sektorn (informations- och kom-
munikationsteknologi) i stort sett vara avslutad, vilket ocksd
bidrar till en starkare utveckling.

Inflationen 1 OECD som helhet var {orra ret nistan lika
h6g som 2000, ndmligen 2,2 procent. I euroomradet uppgick
den till 2,7 procent, klart 6ver den Europeiska centralban-
kens maximigrins pa 2 procent, och i USA var den dnnu
nagot hogre. Ligre raolje- och livsmedelspriser samt ett ligre
resursutnyttjande beriknas leda till att inflationen 1 OECD
avtar till 1,0 procent 1 ar. Nista ar vintas den uppga till 1,7
procent.

Tabell 3 BNP i USA och euroomradet
Procentuell férandring
2000 2001 2002 2003

USA
Slutlig inhemsk efterfragan 5,0 2,2 1,5 2,9
Lagerinvesteringar1 -0,1 -1,2 0,5 0,6
Nettoexport' -09 -01 -06 -03
BNP 4,2 1,2 1,6 3,4
Euroomradet
Slutlig inhemsk efterfragan 29 1,3 1,2 2,6
Lagerinvesteringar’ 0,1 -0,5 0,0 0,2
Nettoexport' 06 07 01 0,1
BNP 3,4 1,5 1,3 2,8

! Bidrag till BNP-utvecklingen.
Killor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Det finns en risk att den internationella konjunkturen {or-
bittras lingsammare dn i huvudscenariot. Trots att utrikes-
handel inte vintas spela nagon avgorande roll 1 konjunktur-
uppgangen ir utvecklingen 1 USA dnda viktig {or dvriga
virlden, som paverkas dven genom andra kanaler. Borsut-
veckling och foretagens investeringsvilja i Europa paverkas
exempelvis av liget 1 USA.

En annan mojlighet dr att efterfragan 1 USA utvecklas
starkare dn 1 huvudscenariot, bl.a. till f6ljd av den kraftfullt
expansiva finans- och penningpolitiken. Aterhdmtningen i
virldsekonomin skulle di komma snabbare och ge upphov
till en tidigare omliggning av den ekonomiska politiken i
kontraktiv riktning.

Svag oljemarknad

Oljepriserna har utvecklats svagare dn vintat under vintern
till {6]jd av det milda vidret och konjunkturnedgingen. Den
svaga oljeprisutvecklingen, med priser under OPEC:s mal-



satta niva pa mellan 22 och 28 dollar per fat, har satt samar-
betet inom organisationen under klar press och den faktiska
produktionen har varit hégre dn de beslutade kvoterna.

Den 1 januari i ar tillkinnagav OPEC nya produktions-
neddragningar med 1,5 miljoner fat om dagen. Produktions-
neddragningen betingades pa en 6verenskommelse mellan
OPEC samt Angola, Mexico, Norge, Oman och Ryssland.
Dessa linder skulle tillsammans minska produktionen med
ca 0,5 miljoner fat per dag. Ryssland, som driver en hird
linje mot OPEC, ir ungefir en lika stor producent som Sau-
diarabien.

Sedan 6verenskommelsen mellan OPEC och de fem lin-
derna utanf6r organisationen har oljepriset stigit frin om-
kring 20 dollar per fat till 24 dollar per fat i mitten av mars.
En stor del av denna uppgéng beror sannolikt pd en oro 6ver
ett eventuellt amerikanskt ingripande 1 Irak. Bedomningen
ar dock att denna prisuppgang ir tillfdllig och att oljepriset
kommer att falla tillbaka under sommaren.

P3 sikt, med en dterhimtning av virldskonjunkturen,
torde oljeefterfragan stirkas och priset dter 6ka. Effekterna
av den ndgot starkare efterfrigetillvixten uppvigs delvis av
nya faktorer pd utbudssidan. Dessa inbegriper bland annat
nya fyndigheter av nordsjoolja och att Ryssland sannolikt
inte kommer att triffa nya 6verenskommelser med OPEC. I
ar bedoms priset pa nordsjoolja uppga till i genomsnitt ca 22
dollar per fat (se diagram 8), for att i slutet av 2003 uppga till
23 dollar per fat. Da priset pa den av OPEC malsatta korgen
av oljekvaliteter vanligen understiger priset pa nordsjooljan
innebir detta att OPEC ndr den nedre grinsen av det mal-
satta prisintervallet under prognosperioden.

Snabbare aterhamtning an vantat i den amerikanska
ekonomin

Terrorattackerna i september bidrog till att den amerikanska
ekonomin krympte under det tredje kvartalet i fjol. Preli-
minira siffror visar nu att ekonomin 3ter vixte redan under
det fjarde kvartalet (se diagram 9). Trots en snabb 6kning av
arbetslosheten och en fallande real disponibel inkomst 6kade
hushallens konsumtion 6verraskande mycket. En gradvis
okning av konsumentfortroendet, vilket delvis f6ljde av de
snabba framgdngarna i aktionen i Afghanistan, formanlig
finansiering vid t.ex. bilkép och allmint laga rintor bidrog
till att hushallens kopvilja stegrades. Dessutom ar hushillens
nettoformogenhet fortfarande forhallandevis hog trots det
senaste arets borsfall (se diagram 10). Ekonomin stimulera-
des dven av en kraftig expansion av de offentliga utgifterna.
Fortsatt fallande investeringar, stora lagerneddragningar och
en mycket svag exportutveckling medférde dock att BNP-
tillvixten inda blev mattlig under fjolarets sista kvartal.
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Diagram 9 Bidrag till BNP-tillvaxten i USA
Procentuell férandring samt procentenheter, sa-
songrensade kvartalsvarden, uppraknad arstakt
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Kalla: Bureau of Economic Analysis.

Diagram 10 Hushallens formdgenhetskvot i
USA

Nettoférmdgenhet som andel av disponibel inkomst
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Anm.: Nettoférmdgenhet vid slutet av ar.
Kallor: Federal Reserve System och Bureau of Eco-
nomic Analysis.

Diagram 11 Foretagsvinster i USA
Arlig procentuell féréandring respektive procent
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Diagram 12 Kapacitetsutnyttjande i USA, in-
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Kalla: Federal Reserve System.

Diagram 13 Lager i USA
Miljarder US dollar respektive andel

1300 === = m oo

1200 === =-=m oo

" g |\||||\“|
il

96 98
1 Lager
Kalla: US Department of Commerce.

1000

800

700
94

— Lager/omsattning (héger)

Diagram 14 Konsumentfértroende i USA
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Trots hushallens fortsatt hoga konsumtion har emellertid
foretagen blivit alltmer pressade av liga vinstmarginaler (se
diagram 11) och ett lagt kapacitetsutnyttjande (se diagram
12). Tillsammans med tidigare 6verinvesteringar bidrog det-
ta till att foretagens investeringar fortsatte att falla under
hésten 2001.

Pa lite lingre sikt dr vinstutvecklingen i foretagen den
viktigaste drivkraften for den ekonomiska aterhimtningen
genom effekterna pa borsutvecklingen samt pa foretagens
investeringsvilja och arbetskraftsbehov. I ett kortare per-
spektiv dr dock lagercykeln mycket betydelsefull. Lagerned-
dragningarna, som var kraftiga redan under det tredje kvar-
talet i fjol, férdubblades under drets sista kvartal (se diagram
13). Det ir troligt att de kraftigaste lagerneddragningarna nu
ar 6ver och att lagerna kommer att borja fyllas pa alltefter-
som efterfragan vixer framéver. En sddan utveckling kom-
mer att ge stora positiva bidrag till BNP-tillvixten under
2002.

Det faktum att hushaéllens konsumtion och investeringar
1 egna hem fortsatt att utvecklas starkt under 2001 har bidra-
git till att konjunktursvackan blivit osedvanligt kort. Ett
antal indikatorer pekar pa en fortsitt positiv utveckling.
Konsumentfortroendet har stirkts de senaste manaderna
dven om ett visst fall noterades i februari (se diagram 14).
Konsumtionen har fortsatt att vixa under drets {6rsta mana-
der trots den exceptionella 6kningen under fjolarets sista
kvartal. Aven foretagsfortroendet har forbittrats under de
senaste manaderna. Inkdpschefsindex 1 bade tillverknings-
och tjinstesektorn har ater stigit till niver dver 50, vilket
indikerar att aktiviteten kar. De senaste tvd minadernas
stigande orderinging for varaktiga varor tyder ocksa pa att
investeringsneddragningarna snart kan vara Gver.

Aven om produktiviteten fortsatt att utvecklas vil under
2001 trots konjunktursvackan — enhetsarbetskostnaderna
foll under fjirde kvartalet 1 fjol — s forutses foretagen fort-
satta att skira i produktionskostnaderna {or att dterstilla
vinstandelarna. Det ir dirfor troligt att {Gretagens invester-
ingar vixer mattligt under innevarande ar, trots den expan-
siva penningpolitiken och de skattelittnader som ett nyligen
antaget stimulanspaket medfor {6r {oretagen. Foretagens
stravan att dter oka sina vinstandelar {6rvintas dven bidra till
att arbetsldsheten fortsitter att 6ka fram till hosten, for att
da ha stigit till ndrmare 6 procent fran nuvarande 5,5 pro-
cent.

Trots den stigande arbetslosheten {orvintas hushallens
reala disponibla inkomster utvecklas férhillandevis vil un-
der innevarande dr, bl.a. till {6ljd av de skattelittnader som
genomforts av Bush-administrationen och beslutet om att
utoka arbetsloshetsersittningen. Till skillnad fran flertalet
tidigare konjunktursvackor har det denna gang inte skapats
nagot storre uppdimt konsumtionsbehov. Tillsammans med



en fortsatt relativt svag arbetsmarknad och en osiker bors-
utveckling forutses detta bidra till att den privata konsum-
tionen vixer férhéllandevis mattligt under éret fran sin nu-
varande uppdrivna niva och att det alltjamt laga hushallsspa-
randet dter okar nagot.

Det nyligen antagna stimulanspaketet — bestiende av bl.a.
skatteldttnader {6r f6retagen och utkad ersittning vid ar-
betsloshet — bidrar till att finanspolitiken gors dn mer ex-
pansiv. De tidigare stora federala budgetoverskotten forbyts
dirmed hogst sannolikt till ett underskott under 2002. Till-
sammans med en fortsatt expansiv penningpolitik bidrar
detta starkt till att hilla uppe hushallens konsumtion och
paskynda den ekonomiska aterhimtningen (se diagram 15).

De svaga omvirldsutsikterna bidrar till att exporten fort-
satter att utvecklas svagt under aret, trots att en viss forsvag-
ning av dollarn forutses. Importen, a andra sidan, f6rvintas
expandera ndgot snabbare i takt med att den inhemska efter-
frigan vixer. Sammantaget medfor detta att bytesbalansen
forsvagas ytterligare nadgot under prognosperioden.

Tabell 4 Ekonomiska indikatorer fér USA
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter
1999 2000 2001 2002 2003

Privat konsumtion 5,0 4,8 3,1 2,3 2,6
Offentlig konsumtion 2,2 2,8 3,1 29 2,0
Fasta investeringar 7.9 6,7 -0,8 -1,9 4,4
Lagerinvesteringar’' -0,2 -0,1 -1,2 0,5 0,6
Nettoexport' -1 -09 -01 -06 03
BNP 4,1 4,2 1,2 1,6 3,4
KPI 2,2 34 2,8 1,1 2,5
Arbetsldshet 4,2 4,0 4,8 5,8 5,6
Styrranta? 3 550 650 1,75 325 475
Lang ranta®* 6,5 5,2 5,0 53 57
YEN/USD? 102 114 131 132 130
USD/EURO? 1,00 0,94 0,89 0,90 0,95

! Bidrag till BNP-utvecklingen.
2 Vid slutet av respektive ir.

? Federal Funds target rate.

* 10-4rig statsobligationsrinta.

D3 ekonomin férvintas vixa ndgot langsammare 4n sin po-
tentiella tillvixttakt under de niarmaste kvartalen, f6rutses
det s.k. produktionsgapet — vilket {6r nirvarande bedoms

vara negativt — att fortsitta vidgas ytterligare (se diagram 16).
Forst mot slutet av 2002, d3 ekonomin ater forvintas ha en
arlig tillvixttake kring den potentiella om drygt 3 procent,
stabiliseras produktionsgapet. Vid slutet av 2003 bedoms
produktionsgapet vara nira nog slutet.

Den snabbare efterfragetillvixten bidrar pa sikt dven till
en stigande inflation. Mot denna bakgrund bedéms den
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Diagram 15 BNP och efterfragekomponenter i
USA

Procentuell férandring respektive procentenheter,
sasongrensade kvartalsvarden, uppraknad arstakt

B -8

== BNP
1 Fasta investeringar
1 Nettoexport, bidrag till BNP-tillvaxt

Kallor: Konjunkturinstitutet och Bureau of Economic
Analysis.

Diagram 16 Produktionsgap och ranta i USA
Procent av potentiell BNP respektive procent

L - 10

— Produktionsgap
— - 3-manaders ranta

Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 17 Industrins fortroende i euroomra-
det
Nettotal

207

-20 7

-30
— Euroomradet
— = Tyskland
— Frankrike
— - ltalien

Kalla: Eurostat.
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Diagram 17 Industriproduktion och orderin-
gang i euroomradet
Arlig procentuell féréandring respektive nettotal

8-

95 97 99 01

— Industriproduktion
— = Orderingang, hela industrin (hdger)
—— Exportorderingang (héger)

Kalla: Eurostat.

Diagram 18 Kapacitetsutnyttjande i euroomra-
det, industrin
Procent

90 7

85

80

75

70 T T T T T T T T T — 70
92 94 96 98 00

— Euroomradet
— = Tyskland
— Frankrike

— - Italien

Kalla: Eurostat.

Diagram 19 Export respektive industrins ex-
portférvantningar i Tyskland
Arlig procentuell férandring respektive nettotal

B30 o - 30

-20 T T T T T T -20
96 98 00
— Exportférvantningar
— = Export

Kallor: Ifo och Statistisches Bundesamt.

amerikanska centralbanken inleda en rad av hojningar av
styrrantan under sensommaren 1 ar {or att undvika en Sver-
hettning av ekonomin.

Aterhamtningen pa vig dven i euroomradet

I euroomradet uppgick BNP-tillvixten under det tredje
kvartalet 2001 till 0,1 procent, vilket var marginellt lagre dn 1
Konjunkturinstitutets novemberprognos. Noterbart dr dock
att tillvixten holls uppe av ett ovintat kraftigt importfall.
Enligt preliminira siffror sjonk BNP med 0,2 procent under
det fjirde kvartalet, vilket ocksa var nagot ligre dn vintat.
Fortfarande vintas emellertid tillvixten successivt 6ka fran
och med det {6rsta kvartalet 1 ar och 6verstiga den potentiel-
la pé ca 2,5 procent i drstakt frdn och med det tredje kvarta-
let. ECB:s rintesankningar under forra dret bedoms stimule-
ra den ekonomiska aktiviteten samtidigt som ldgre energi-
priser dn under 2001 understddjer {oretagens vinster och
hushallens realinkomster.

Efter en nedgang sedan mitten av 2000 har f6rtroendet 1
industrin stigit under de senaste manaderna (se diagram 16).
Positiva utfall vad giller december manads orderingdng i
flera medlemslidnder ir ett annat tecken pa att tillverknings-
industrin héller pa att dterhimta sig (se diagram 17). Den
vintade dterhdmtningen inom IKT-sektorn pa global niva ir
ocksa en viktig komponent, dven om 3terhimtningen inom
den {6r euroomradet viktiga telekombranschen vintas dréja
ytterligare ett tag. Den 6kande efterfragan, forhallandevis
laga realrintor samt en langsam {orbittring av {6retagens
vinster vintas bidra till att de fasta investeringarna {or forsta
gangen pa ett och ett halvt ar borjar stiga. Det faktum att
kapacitetsutnyttjandet ligger kvar pa en forhallandevis hog
niva (se diagram 18) understddjer ocksa investeringstillvix-
ten. Vidare vintas exporten gynnas av konjunkturuppging-
en 1 USA, en bild som stirks av 6kande exportorderinging
samt stigande exportférvintningar hos foretagen (se diagram
19). Samtidigt kan positiva spridningseffekter vintas frin
USA via finansmarknaderna. Den accelererande inhemska
efterfrigan samt en viss appreciering av euron bedéms med-
fora att importen stiger successivt.

Liksom inom industrin {61l hushallens f6rtroende fram
till slutet av forra dret. Aven om en stabilisering har intriffat
under de senaste manaderna har dnnu inte nigon tydlig {or-
bittring skett. Den viktigaste anledningen - enligt enkdtma-
terialet - dr stigande oro for dkad arbetsloshet (se diagram
20). Den ytterligare forsvagning pa arbetsmarknaden som
vintas under de nirmaste manaderna dimpar sivil hushal-
lens inkomster som konsumtionsbenigenheten och ater-
himtningen inom hushéllssektorn vintas drdja nigot ytter-
ligare. Fallande inflation och redan beslutade skatteldttnader



bedoms emellertid medfora en relativt god utveckling av
hushallens reala disponibla inkomster framéver. Tillsam-
mans med en minskad sparbenidgenhet nir utsikterna pa
arbetsmarknaden ljusnar vintas detta medféra att konsum-
tionen accelererar under det andra halvaret i dr.

Parallellt med den svaga reala utvecklingen och fallande
energipriser sjonk inflationen frdn 3,4 procent i maj 2001 till
2,1 procent 1 december (se diagram 21). En rad tillfalliga
effekter, inklusive prishdjningar i samband med introduk-
tionen av euron, skattehdjningar samt viderleksrelaterade
storningar av gronsaksproduktionen, bidrog till att inflatio-
nen steg till 2,7 procent i januari i dr. En stor del av dessa
effekter ir av relativt kortfristig karaktir och bland annat
fallande producentpriser pekar pa ett dimpat inflationstryck
framover. Till {6ljd av det laga resursutnyttjandet och lagre
energipriser an under forra dret vintas inflationen sjunka till
ca 1,5 procent i mitten av innevarande ar. Under bade 2002
och 2003 vintas inflationen i genomsnitt uppga till 1,7 pro-
cent.

Det negativa produktionsgapet bedoms vidgas till drygt
2 procent under det andra kvartalet i ar, varefter resursut-
nyttjandet vintas stiga ndgot. Vid utgdngen av 2003 finns
dock ett produktionsgap pa knappt -2 procent kvar.

I Konjunkturinstitutets novemberprognos antogs att
ECB i borjan av ret skulle sinka rintan med 0,25 procent-
enheter till 3,0 procent. Men oroande signaler frin de tyska
16neférhandlingarna och en svagare euro dn vintat bedoms
nu medfora att rintan {6rblir of6rindrad under resten av
aret. Under 2003 hojs styrrantan till 4,0 procent.

Den svaga konjunkturen har fortsatt att {6rsimra de of-
fentliga finanserna och utrymmet {6r finanspolitiska dtgar-
der dr begrinsat. For Tyskland vintas budgetunderskottet i
ar uppga till mellan 2,5 och 3,0 procent av BNP. Om kon-
junkturutvecklingen blir simre 4n vintat riskerar den i Sta-
bilitets- och tillvixtpakten stipulerade grinsen om ett bud-
getunderskott pa 3 procent av BNP att 6verskridas. Den
tyska regeringen har lovat att budgeten senast 2004 ska vara i
balans. Infriandet av detta l6fte skulle vid en svagare kon-
junkturutveckling innebira en ytterligare pafrestning pa
ekonomin.

Jamfort med Konjunkturliget November 2001 revideras
prognosen f6r BNP-tillvixten i Tyskland ned med 0,3 pro-
centenheter f6r 2002 till 0,9 procent. Nedrevideringen beror
till stor del pa den svagare utvecklingen under slutet av f6rra
aret. Exempelvis konsumerade de tyska hushillen en mindre
del 4n vintat av de inkomstokningar som f6ljde av forra
arets skattesinkningar. De flesta tecken tyder dock pa att
konjunkturen vinder under bérjan av innevarande ar. Ex-
empelvis uppvisar de olika komponenterna i Ifo:s index dver
industrifortroendet ett monster som ir typiskt vid inled-
ningen av en konjunkturuppgang (se diagram 22). Den tyska
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Diagram 20 Arbetsléshet och konsumentfor-
troende i euroomradet
Arlig procentuell féréandring respektive nettotal

-15 9

92 94 96 98 00
— Arbetsloshet
— = Konsumentfortroende (hdger)

Anm. Skalan for arbetslésheten ar inverterad.
Kalla: Eurostat.

Diagram 21 Konsumentpriser respektive pro-
ducentpriser i euroomradet
Arlig procentuell férandring

B -8

4 . . . -4
99 01

— Producentpriser
— = Konsumentpriser (HIKP)

Kalla: Eurostat.

Diagram 22 Industrifértroende och framtids-
férvantningar i Tyskland
Index 1991 = 100

120 o m o - 120
110 - 110
100 1 it 100
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80 r 80
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— Industrifértroende, totalt

— = Framtidsférvantningar

Kalla: Ifo.
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Diagram 23 BNP och efterfragekomponenter i
euroomradet

Procentuell férandring respektive procentenheter,
sasongrensade kvartalsvarden

L e r15
1.0+ 1.0
0.5 r0.5
0.0 = H uv ) 0.0
“0.5 - --0.5
1.0 T T T -1.0
00 02
= BNP
1 Fasta investeringar
1 Nettoexport, bidrag till BNP-tillvaxt
Kallor: Konjunkturinstitutet och Eurostat.
Diagram 24 BNP i Japan
Arlig procentuell féréandring
BT mmmmmmommooosoeoeoooiooooooooooooo r8
R T B -6
4 -
2.
0
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Kallor: Cabinet Office, Japan och Konjunkturinstitu-
tet.

Diagram 25 Importandelar i Japan
Procent

9.0 - - 45

5.0 L L B B B S R S 25

— Importens andel av total efterfragan
— = Importandel fran Asien (hdger)

Kallor: Cabinet Office, Japan and Ministry of Finan-
ce, Japan.

ekonomin bedoms emellertid fortsitta att vixa lingsammare
an genomsnittet f6r euroomradet som helhet. Dessutom
finns det en risk f6r att utvecklingen 1 Tyskland blir simre
an 1 huvudscenariot, vilket ocksé skulle dimpa utvecklingen
1 6vriga delar av euroomradet. (Se diagram 23)

Den tyska ekonomins problem ir delvis av strukturell
natur. Rorligheten pd arbetsmarknaden ir 1ag och hoga en-
hetsarbetskostnader fortsitter att medfora svarigheter i de
ostra delarna av landet. Manga bedomare anser ocksa att
landet himmas av att D-marken vid eurons inforande knots
till en {6r stark kurs och att den penningpolitik som ECB
bedriver dr {or stram {or den tyska ekonomin 1 nuliget.

Tabell 5 Ekonomiska indikatorer for euroomradet
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

1999 2000 2001 2002 2003
Privat konsumtion 3.2 2,7 1,8 1,3 2,5
Offentlig konsumtion 2,1 1,9 1,9 1,8 1,5
Fasta investeringar 5,6 4,6 -0,5 0,4 3,8
Lagerinvesteringar’' 0,2 0,0 -0,5 0,0 0,2
Nettoexport' -0,6 0,6 0,7 0,1 0,1
BNP 2,5 34 1,5 1,3 2,8
KPI 1,1 2,3 2,6 1,7 1,7
Arbetsldshet 10,0 8,9 8,4 8,8 8,6
Styrranta? 3 300 475 325 325 4,0
Lang ranta®* 517 491 478 500 550
USD/EURO? 1,01 0,94 0,89 0,90 0,95

! Bidrag till BNP-utvecklingen.
2 Vid slutet av respektive ir.

’ Refirinta.

* 10-4rig statsobligationsrinta.

Fordjupad recession i Japan

Recessionen i Japan fortsatte under tredje kvartalet forra
aret, dd BNP sjonk med 0,5 procent efter en minskning med
1,2 procent andra kvartalet. Bade den inhemska efterfragan
och exporten gick ner och indikatorer {6r fjarde kvartalet
tyder pa att ekonomin fortsatte att krympa pa bred front.
Men exporten forutses dter borja vixa under varen, nir den
internationella konjunkturen gradvis f6rbittras. Yenens
effektiva vixelkurs, som det senaste halvaret har f6rsvagats
med &ver 10 procent, bor bidra till att Japan vinner mark-
nadsandelar. Detta kommer att ge positiva effekter pd den
inhemska efterfragan, som dock troligtvis fortsitter att vara
dimpad till {6]jd av strukturella problem (se faktaruta),
sjunkande priser samt en svag banksektor. BNP beriknas
dirfér minska med 1,1 procent i dr men stiga 0,7 procent
2003, da exporten alltmer tar fart och dven efterfragan pa
hemmaplan lingsamt {orstirks (se diagram 24).



Sjunkande priser, s.k. deflation, har tyngt den japanska
ekonomin sedan 1999. Nu i januari hade konsumentpriserna
sjunkit med 1,4 procent under det senaste dret. Till stor del
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Diagram 26 Industriproduktion, produktivitet
och enhetsarbetskostnad i Japan

Index 1995 = 100

A5 - 115

beror prisutvecklingen pa den ldga inhemska efterfragan och

avregleringar inom tjanstesektorn bl.a. telekom. Men dven 7 [

den billigare importen har haft stor betydelse. Andelen av 1051 105

den totala japanska efterfragan som tillgodoses med import 100 - (- 100

stiger trendmissigt. Framférallt vixer importen fran laglone- o5 | os

linderna i Ostasien (frimst Kina), dit japanska foretag ligger

ut produktionen {or att mota den 6kade priskonkurrensen 1 %

(se diagram 25). 851 8
Den krympande efterfrigan och 6kande priskonkurren- 807+ 1o L B0

sen har lett till ligre industriproduktion. Detta har medf6rt
ett procentuellt nistan lika stort fall 1 arbetsproduktiviteten,

— Total industriproduktion
— = Arbetsproduktivitet
— Enhetsarbetskostnad

vilket dragit upp enhetsarbetskostnaderna (se diagram 26).
Vinsterna har f6ljaktligen fallit rejilt. Dirtill dr den radande
deflationen en borda i sig {or de manga skuldsatta foretagen,
eftersom realvirdet av lanestockarna stiger nir priserna fal-
ler. I takt med en minskad lonsamhet har foretagskonkur-
serna Okat (se diagram 27).

Kallor: Ministry of Economy, Trade and Industry,
Japan, Japan Productivity Centre och Cabinet Offi-

ce, Japan.

Diagram 27 Nettovinst och konkurser i Japan
Miljarder yen respektive antal

14000  -------------mnmono oo ~6000
For banksektorn har konkurserna inneburit en 6kning
av problemldnen. Staten vintas ddrfor fortsitta att Sverta 12000 1 /- 5000
dessa, vilket innebir att den offentliga skulden stiger ytterli-
gare fran 2001 drs niva pa ca 135 procent av BNP. 100007 4000
8000 - 3000
Den japanska aterhamtningen 80001 2000
d rOJ er o r———r—L 1000
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— Nettovinst, féretag

Den ekonomiska krisen i Japan har visat sig vara betyd- — - Konkurser inom hela industrin (héger)

ligt mer utdragen 4n vintat. I ar vintas recessionen {or-
djupas, trots att den japanska ekonomin kommer att fa
draghyjilp av den svagare yenkursen och en {6rbittring i
virldskonjunkturen. Krisen har i f6rsta hand struktu-
rella orsaker. Till de viktigaste hor hog sparbenigenhet,
ineffektiv finansiell sektor och lag rorlighet pa arbets-

Kallor: Tokyo Shoko Research och Ministry of Fi-
nance, Japan.

Diagram 28 Hushallens sparkvot
Procent
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marknaden. Samtidigt skulle en mer expansiv penning- o e
politik och en svagare yenkurs kunna minska defla- —_
. : . . 124 N - mammaomooooo- 12

tionstendenserna i den japanska ekonomin och under- i
1.. . 10 4 ~—_  F10
itta genomforandet av strukturella reformer. Q

De japanska hushallen tillhor dem som har den TN K
hogsta sparkvoten i1 de industrialiserade linderna (se di- &1 \\\ 6
agram 28). Cirka 50 procent av totala sparandet utgors 41 T\ -4
av bankinlaning till 13g rinta, varav det mesta hos den 2- \\\ -2
av staten garanterade Postbanken. o ” - - Lo

Mellan 1990 och 2001 uppgick den privata sektorns — USA
sparande i genomsnitt till ca 26 procent av BNP (se dia- — Euroomradet

=1 Japan

gram 29). Sektorns investeringar uppgick under samma
period till 1 genomsnitt 21 procent av BNP. Spar6ver-
skottet absorberades i stor utstrickning av den offentli-

Kallor: Datastream Thomson Financial och Kon-

junkturinstitutet.
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Diagram 29 Privat sparande och privata inve-
steringar i Japan

Procent av BNP

KO - 30
281
26 1

24

22+

— Sparande
— Investeringar

Kallor: Datastream Thomson Financial och Kon-
junkturinstitutet.

Diagram 30 Offentligt sparande och offentliga
investeringar i Japan
Procent av BNP
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— Sparande
— Investeringar

Kallor: Datastream Thomson Financial och Kon-
junkturinstitutet.

Diagram 31 BNP och bytesbalans i Japan
Procent respektive procentuell férandring

B oo -6

— Bytesbalans i procent av BNP (I6pande priser)
1 BNP

Kallor: Thomson Financial Datastream och Kon-
junkturinstitutet.

ga sektorn, (se diagram 30) med 6kning av statsskulden
som f6ljd. Resten 6verfordes till utlandet 1 form av ka-
pitalutfléden motsvarande landets bytesbalanséverskott
(se diagram 31).

Trots hoga investeringar har Japan under de senaste
dren haft l3g tillvixt (se diagram 32). Det hoga privata
sparandet har kanaliserats till investeringar med lig
produktivitet. Kvoten mellan kapitalstocken och den
potentiella produktionen i niringslivet ckade mellan
1975 och 1999 med drygt 70 procent. Enligt OECD:s
bedémning var - som en {6ljd av denna ineffektiva in-
vesteringsprocess — investeringskvoten betydligt hogre
under denna period 4n vad som motiverades av tillvixt-
och vinstutsikterna och ytterst den potentiella tillvix-
ten.

Det daligt fungerande banksystemet har bidragit till
de ineffektiva investeringarna. Den liberaliseringsre-
form, ’Big-Bang’, som introducerades 1996, och vars av-
sikt var att 6ka konkurrensen mellan finansiella institu-
tioner och forbittra utvecklingen av nya finansiella in-
strument, uppnidde inte sina syften. Okade kreditris-
ker frin konkursmissiga féretag och reserveringar for
osakra 1an har dessutom minskat bankernas vilja och
utrymme att bevilja nya lin och f6rsimrat bankernas
lonsambet.

Ligproduktiva f{6retag, som producerar {6r den in-
hemska marknaden, 6verlever bl.a. pa grund av den
laga rorligheten pa arbetsmarknaden. En av orsakerna
till denna ir den traditionella 16nesittningsprincipen,
som innebir att 16nen ckar med antalet tjanstedr hos
det l6nesittande foretaget. En annan dr pensionssyste-
mets utformning, som innebir att den intjinade pen-
sionen i ett foretag inte kan verforas till ett annat.

De strukturella problemen ledde gradvis till en {6r-
saimring av landets ekonomiska lige. Bankerna tendera-
de att acceptera mindre 16nsamma investeringar och
forsatte inte lantagarna i konkurs. Dessa kunde behilla
arbetskraften tack vare den ldga mobiliteten pa arbets-
marknaden. Det hoga sparandet 1 landet medférde fort-
satt fléde av billigt kapital till nya investeringar. Det
politiska systemet, som dr en produkt av samma ut-
veckling och traditioner som det ekonomiska systemet,
reagerade sent och - 1 mingas 6gon - obeslutsamt.

Viren 2001 presenterade regeringen ett reformpro-
gram med tonvikt pa strukturella {6rindringar. Mal-
sittningen ir att omfordela resurser fran 1ag- till hog-
produktiva sektorer. Bankernas osdkra fordringar skall
rensas bort, {or att {4 till stdnd en bittre fungerande
banksektor. I programmet ingdr dven dtgirder {6r att
forbittra arbets- och fastighetsmarknadens funktions-
satt och att 6ka det privata foretagandet.



De strukturella reformerna kommer dock troligen
att paverka Japans konjunkturlige negativt och risken
finns att konjunktursvackan f6rdjupas och f6rlings.
Med den o6kande konkurrensen, som reformerna siktar
till, kommer foretagen att vara tvungna att skira i sina
kostnader med 6kad arbetsloshet som f6ljd. Detta
kommer att dimpa den privata konsumtionen och in-
vesteringarna pa kort sikt. Kravet pd hogre avkastning
pa investeringar kommer ocks3 att bidra till en nedging
1 investeringsefterfrigan. Den f6rsvagade efterfragan
kan leda till ett 6kat antal féretagskonkurser som i sin
tur bidrar till att 6ka banksektorns redan stora stock av
osikra fordringar.

Den idndring av pensionssystemet som beslutades va-
ren 2000 kommer sannolikt att pd kort sikt driva upp
hushillens sparande, eftersom den begrinsar pensions-
rattigheterna. Pensionsreformen innebir bl.a. 5 procent
lagre pensionsutbetalningar och en stegvis hojning av
pensionsildern fran 60 till 65 ar. Laget {orsamras ytter-
ligare av att andelen pensionirer i forhillande till den
arbetande befolkningen stiger snabbt. Denna trend
kommer att fortsitta p.g.a. den hoga livslingden och de
laga f6delsetalen i Japan.

P3 kort sikt - 1 vintan pa resultat av de strukturella
reformerna - har man forsokt att stimulera ekonomin
genom ekonomisk-politiska atgirder. Dessa dtgirder
har dock inte varit tillrickligt verkningsfulla. Ett antal
ekonomer har pekat pd behovet av en mer expansiv
penningpolitik dn den som {6rs av Japans centralbank.
Penningpolitiken skulle enligt denna stindpunkt kunna
stimulera den inhemska efterfragan och dven leda till
ett storre bytesbalanséverskott genom en depreciering
av valutan. Storre bytesbalansoverskott skulle 1 sin tur
innebira att en storre del av 6verskottssparandet skulle
kunna finna 16nsamma investeringsalternativ 1 utlandet.

Den japanska dagslinerintan dr redan extremt lag
och utrymmet {6r sinkningar av styrrintorna ir ytterst
begrinsat. Det finns dock mojligheter att bedriva en
mer expansiv penningpolitik genom nollrinteutlaning,
interventioner pa avkastningskurvans langa svans (upp-
kop av obligationer) och interventioner pa valuta-
marknaden. Alla dessa sitt har i mer eller mindre be-
gransad omfattning anvints av den japanska central-
banken. En ullfillig, fast vixelkurs {6r yenen pa en
klart undervirderad nivd har ocksa foreslagits'. Detta
skulle ge upphov till hogre inflationstérvintningar (om
den nominella vixelkursen dr fast krivs det hogre infla-
tion for att aterstilla den undervirderade reala vixel-

! Se L.E.O. Svensson, “How Japan can recover”, Financial Times, Personal
View, 25 september, 2001.

Internationell ekonomi 23

Diagram 32 BNP
Arlig procentuell férandring
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— Euroomradet
=1 Japan

Anm. Jamfdrelsen avser perioden efter Tysklands
aterférening.

Kallor: Thomson Financial Datastream och Kon-
junkturinstitutet

Diagram 33 Simulerad BNP i Japan
Procentuell avvikelse fran bas
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 34 Simulerad utveckling for prisnivan
i Japan
Procentuell avvikelse fran bas
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 35 BNP och inflation i Storbritannien

Arlig procentuell férandring
T r10

— BNP
— = Inflation, RPI
— Inflation, HIKP

Kalla: UK Treasury, Pocket Databank.

Diagram 36 Bidrag till BNP-tillvaxten i Stor-
britannien

Arlig procentuell férandring respektive procenten-
heter

B -5

mmm BNP, arlig procentuell forandring
== Investeringar

1 Offentlig konsumtion

X3 Privat konsumtion

Kallor: Office of National Statistics och Konjunktur-
institutet.

Diagram 37 Effektiv vaxelkurs for pund ster-
ling
Index 1990=100

42 oo - 112
110 1 - 110
108 - 108
106 - 106
104 - 104
102 - 102
100 - 100
98 : : ~ 08

98 00

Kalla: Thomson Financial Datastream.

kursen) och sinka den forvintade realrintan. Enligt
denna tankeram verkar inte en valutadepreciering en-
bart via utrikeshandelskanalen utan stimulerar dven den
inhemska efterfragan direkt.

Effekter av en tillfillig penningpolitisk stimulans il-
lustreras av en simulering med den ekonometriska
virldsmodellen NIGEM-. Konjunkturinstitutets simu-
lering férutsitter en femprocentig 6kning av penning-
utbudet i Japan. Detta modelltekniska antagande kan
uppnas genom de tidigare nimnda interventionssitten.

Under modellens antaganden leder detta till en 6k-
ning av BNP med i genomsnitt 1,4 procent under de
forsta 5 aren (se diagram 33), i jimf6relse med basscena-
riot (ddr ingen dtgird vidtas). Vixelkursen deprecieras
med ca 5 procent i forhallande till basscenariot sa fort
den trovirdiga centralbankspolicyn blir kind. Direfter
apprecierar den reala vixelkursen gradvis, parallellt
med den stadigt 6kande prisnivan (se diagram 34). By-
tesbalanssaldot f6rbittras under den storsta delen av pe-
rioden.

Analysen ovan papekar att Japans problem huvud-
sakligen har strukturella orsaker. De strukturella re-
formerna bidrar till en {orsimring av konjunkturliget
och gor en snabb aterhimtning mindre sannolik. Simu-
leringen visar hur en penningpolitisk intervention skul-
le kunna stimulera ekonomin. De japanska myndighe-
terna har dock hittills anvint sig av detta vapen 1 be-
gransad omfattning. M6jligen vill man undvika protek-
tionistiska reaktioner pa den valutadepreciering som
foljer av en dn starkare penningpolitisk stimulans.

Begransad nedgang i Storbritannien

Till {6]jd av den svaga internationella konjunkturen sjénk
BNP-tillvixten i Storbritannien till 2,4 procent i fjol, vilket
var forhéllandevis hogt jamf{6rt med andra linder (se dia-
gram 35). Bade finans- och penningpolitiken har varit expan-
stv, vilket bidrog till att uppritthélla den inhemska efterfra-
gan 2001 (se diagram 36). Styrrintan sinktes flera ginger och
uppgar nu till 4 procent. Inflationen ir 1,8 procent och un-
derskrider Bank of Englands mal pa 2,5 (se diagram 35).
Storbritanniens andel av virldshandeln verkar ha stabilise-
rats under det gingna aret, vilket kan tyda pa att ekonomin
har anpassats till den hoga pundkursen (se diagram 37).
Tjanstesektorn vixer dock snabbare 4n industrin i nuliget.
Arbetsmarknaden har hittills inte berdrts mycket av den
internationella lagkonjunkturen, men nu syns tecken pa att

2 Modellen har utarbetats av National Institute of Economic and Social
Research 1 London.



arbetslosheten dr pa vig att 6ka. Mot slutet av aret saktade
aven 16neckningstakten ned (se diagram 38). Tillvixttakten
for hushallens disponibla inkomster f6rvintas falla under
prognosperioden och den privata konsumtionen kan dirfor
komma att vixa laingsammare.

Finanspolitiken ir fortsatt expansiv och regeringens pre-
limindra budget, som presenterades 1 slutet av forra aret,
innehiller 6kad offentlig konsumtion och investeringar samt
skattesinkningar inom de nirmaste tva dren. De offentliga
utgifterna 6kar speciellt snabbt under senare delen av inne-
varande &r. Overkapacitet i tillverkningssektorn och osiker-
het i ekonomin begrinsar de privata investeringarna i ar,
vilket dock till viss del uppvigs av starka offentliga invester-
ingar. BNP-tillvixten f6rvintas att sakta ned till 2,0 procent
1ar {Or att nista dr uppga till 2,6 procent.

Tillvaxten okar i Norge i ar

Den norska ekonomin har fortsatt att expandera och priglas
av hog sysselsittning och 1ag arbetsloshet. Arbetslosheten
har varit runt 3,6 procent och 6kade endast marginellt under
det sista kvartalet 2001. Langtidsarbetslsheten ir 13g och
arbetsloshetsperioderna ir generellt korta. Strategin att 3ter-
investera en stor del av oljeintikterna utomlands har bidra-
git till stabilitet 1 ekonomin genom att skydda ekonomin
fran fluktuationer i oljesektorn. Under 2001 har dven viktiga
ekonomisk-politiska reformer genomforts som t.ex. info-
randet av ett inflationsmal {6r den norska centralbanken och
en ny lingsiktig finanspolitik med planer att fasa in avkast-
ningen frin oljefonden i ekonomin.

Loneokningstakten var 4,9 procent 2001 och var sirskilt
hog inom olje- och gasindustrin men dven inom tillverk-
ningsindustrin. Tillvixten i den privata konsumtionen var
fortsatt snabb i borjan av dret men saktade ned i slutet av
aret. Den starka norska kronan och ett hogre kostnadslige
an hos konkurrenterna ledde till att de norska féretagen
forlorade marknadsandelar och de totala investeringarna foll
med knappt 6 procent trots att oljeinvesteringarna ckade det
sista kvartalet (se diagram 39). Den totala exportens tillvixt-
takt 6kade fran 2,6 procent 2000 till 5,4 procent 1 fjol. BNP-
tillvixten stannade av pa 1,5 procent jimfort med 2,3 pro-
cent dret innan (se diagram 40). Med anledning av den ex-
pansiva finanspolitiken och underliggande kostnadskningar
var Norges Bank en av i centralbanker som inte sinkte
styrrantan direkt efter den 11 september. Rintan sinktes
dock i slutet av dret.

Den internationella lagkonjunkturen kommer at dimpa
den norska exporten. Diremot forvintas hushallens dispo-
nibla inkomster 6ka under 2002, vilket kommer att uppritt-
halla en fortsatt stark privat konsumtion. Den underliggan-
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Diagram 38 Timldn och arbetsldshet i Stor-
britannien
Arlig procentuell féréandring respektive procent

A2 -12
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— Timlon, hela ekonomin
— = Arbetsldshet enligt ILO:s definition

Kallor: Thomson Financial Datastream.

Diagram 39 Bidrag till BNP-tillvaxten i Norge
Arlig procentuell féréandring respektive procenten-
heter
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Kallor: Norges Statistik Sentralbyra och Konjunktur-
institutet.

Diagram 40 BNP och KPI i Norge
Arlig procentuell féréandring
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Kallor: Norges Statistik Sentralbyra och Konjunk-
turinstitutet.



26 Internationell ekonomi

Diagram 41 BNP och KPI i Danmark
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Danmarks Statistik och Konjunkturinstitutet.

Diagram 42 Bidrag till BNP-tillvéaxten i Dan-
mark
Arlig procentuell férandring respektive procenten-
heter
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mmm BNP, arlig procentuell forandring
=1 Export

1 Investeringar

X3 Privat konsumtion

Kallor: Danmarks Statistik och Konjunkturinstitutet.

de inflationen bed6ms ligga under malet pa 2,5 procent un-
der prognosperioden och arbetslosheten f6rvintas vara fort-
satt lag. Under 2001 tilltridde en ny regeringen vars budget
innehiller en expansiv finanspolitik med skattesinkningar
och totala stimulanser pa 0,5 procent av BNP under 2002.
BNP-tillvixten bedoms uppga till 2,1 procent bade 2002 och
2003.

Avstannad tillvixt i Danmark

Tillvixten i den danska ekonomin bromsade in och uppgick
till 1,3 procent i fjol efter nagra dr av stigande resursut-
nyttjande. Arbetslosheten {611 1999 under OECD:s estimat
av den langsiktiga nivan pa 5 procent och har fortsatt att
sjunka till slutet av 2001, bl.a. till f6]jd av en Skning i syssel-
sittningen 1 den offentliga sektorn. Arbetslosheten ir nu den
lagsta pa 25 dr. Penningpolitiken ir expansiv och den danska
centralbanken har sinkt styrrintan med 1,5 procent sedan
maj 2001. Inflationen har fallit till 2,3 procent fran 2,7 pro-
cent 2000 (se diagram 41). De statliga finanserna ir 1 gott
skick och Danmark har ett bytesbalans6verskott pa ungefir
3 procent av BNP. Riksdagsvalet i november medférde en
ny konservativ-liberal regering, men maktskiftet implicerar
inga storre fordndringar i den ekonomiska politiken.

Finanspolitiken var nagot expansiv under 2001 med en
okad offentlig konsumtion och en hdgre sysselsittning 1 den
offentliga sektorn. Historiskt har offentlig konsumtion 1
Danmark utgjort cirka 25 procent av BNP och {6rvintas
ligga kvar pa denna nivd. Under dret som gick bidrog skatte-
sinkningar (och den ligre inflationen) till att den privata
konsumtionen ckade efter att ha fallit 2000. Den danska
industristrukturen, med minga sma foretag och en speciell
sammansittning som domineras av jordbruksprodukter och
lakemedel, har gjort att dansk export fortsatte att vixa trots
den globala konjunkturnedgingen. Exporttillvixten saktade
ned till knappt 4 procent i fjol fran drygt 11 procent dret
innan. Investeringarna {61l under 2001. Byggnadsinvester-
ingar minskade med 14 procent, da engangseffekten av ater-
uppbyggnaden efter stormen 1999 var 6ver (se diagram 42).

Den danska ekonomin bedéms vixa med 1,5 procent i dr
och med 2,3 procent nista ar. Den ligre tillvixten inneva-
rande dr beror av den internationella ligkonjunkturen men
ekonomin f6rvintas vixa nigot snabbare under andra hilf-
ten av aret. Den privat konsumtionen stimuleras av den laga
riantan, skattesinkningar och 16neckningar under prognos-
perioden. Offentlig konsumtion fortsitter att bidra till till-
vixten 1 ar {6r stanna av under 2003. Investeringarna vinder
och vixer under aret men investeringskvoten ir ldg histo-
riskt sitt.



Fallande export i Finland dampar tillvaxten

Den finska ekonomin saktade ned fran en tillvixttakt pa 5,6
procent under 2000 till 0,5 procent 2001 (se diagram 43).
Den kraftiga nedgingen i fjol berodde pa att exporten stag-
nerade i borjan av dret. Den finska exporten som domineras
av skogs- och elektronikprodukter utsitts pa grund av sin
ensidiga sammansittning for stora variationer. Efterfragan 1
virldsekonomin pa skogs- och IKT-produkter {61l under aret
och den finska exporten, som dkade med 20 procent 2000,
minskade med 5 procent under 2001. Samtidigt dimpades
den inhemska efterfragan (se diagram 44).

Sysselsittningen fortsatte att vara hdg under {orsta hilf-
ten av 2001, mycket pa grund av en gynnsam utveckling i
servicesektorn. Arbetslosheten uppgar till 10 procent och
har varit 1 stort sett of6érindrad de senaste dren. Lonerna
okade med nistan 7 procent under dret. Orsaken till de hdga
l16neckningarna var en stark 16neglidning och hdga bonus-
utbetalningar. Inflationen pa 2,6 procent under 2001 var 1
linje med den genomsnittliga inflationen 1 euroomradet.
Finanspolitiken var expansiv med skattesinkningar under
det ganga aret.

Trots osikerheten {6r bade den finska och den interna-
tionella ekonomin f6rvintas en expansiv penningpolitik 1
euroomradet och expansiv finanspolitik i1 Finland leda till att
tillvixten i landet 6kar i mitten av 2002. Fortsatta skatte-
sainkningar och en ligre inflation vintas stimulera den priva-
ta konsumtionen samtidigt som den férvintade uppgangen
inom IKT-sektorn f6rbdttrar utsikterna for exportindustrin.
Investeringarna beddms bli laga under 2002 men 6ka under
2003 da produktionen kommer iging frimst inom export-
sektorn. BNP-tillvixten beriknas bli 1,3 procent i ar och
3,1 procent 2003.

Begransade spridningseffekter av krisen i Argentina

Den ekonomiska krisen 1 Argentina har lett till att peson nu
flyter fritt. Den tidigare sedelfondens fasta koppling till dol-
larn hade lett till vixande handelsunderskott och en vixande
utlandsskuld. Skulden uppgick till 50 procent av Argentinas
BNP nir betalningarna stilldes in och peson devalverades i
december forra dret. Trots att Argentina har Gvergett den
fasta vixelkursen till dollarn ir inte landets ekonomiska
bekymmer over.

Regeringen star infér uppgiften att fa iging den ekono-
miska aktiviteten, stddja en banksektor som stir infor stora
problem och omf6rhandla sina ldn. Mycket tyder pa att
finanspolitiken kommer att beh6va vara dterhallsam om
regeringen vill tillférsikra sig ytterligare lin frin den inter-
nationella valutafonden, IMF. Enligt det senaste krispaketet

Internationell ekonomi 27

Diagram 43 BNP och KPI i Finland
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Statistikcentralen och Konjunkturinstitutet.

Diagram 44 BNP och export i Finland
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Kallor: Statistikcentralen och Konjunkturinstitutet.

Diagram 45 BNP i Argentina, Brasilien oc
Mexiko
Arlig procentuell férandring
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Kallor: IMF och Consensus Forecasts.
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ska budgetunderskottet reduceras till 1/3 av {orra arets un-
derskott. Dessutom infordes regler {or att dollarlan ska kon-
verteras till pesos till en kurs av 1 dollar till 1 peso medan
dollarinsittningar skall konverteras till en kurs av 1 dollar
till 1,4 pesos. De stora f6rlorarna pa krispaketet dr Argenti-
nas 1 huvudsak utlindskigda banker da stora delar av deval-
veringens kostnad 6verviltras pa den redan hért drabbade
banksektorn.

Eventuella spridningseffekter av krisen bedoms vara be-
grinsade. Argentinas ekonomiska och finansiella problem
har varit kinda en lingre tid och de finansiella marknaderna
har i stor utstrickning beaktat krisen i sina bedémningar.
Samtidigt har IMF visat sig avvaktande och dnnu inte lovat
nagra nya lan. Hittills har spridningseffekterna till vriga
linder i Latinamerika varit sma. Brasilien 4r det land 1 Latin-
amerika som dr mest utsatt f6r den Argentinska krisen. Bra-
silien har en stor utlandsskuld, men till skillnad frin Argen-
tina har landet en flytande vixelkurs och en politisk stabili-
tet.
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Svag borsutveckling i borjan av aret

Sedan de ligsta noteringarna efter den 11 september fram till
arsskiftet steg den teknikrelaterade Nasdag-brsen med ca

30 procent medan det bredare Standard and Poor’s 500 index
steg med ca hilften sa mycket (se diagram 46). Utvecklingen
pa borserna 1 euroomrédet, Sverige och Japan var snarlik.
Euroomradets Dow Jones EUROSTOXX steg med ca

15 procent, det svenska SAX index drygt 20 procent och det
japanska Nikkei 225 med knappt 10 procent.

Sedan arskiftet till bérjan pa mars i dr har dock bade
Standard and Poor’s 500 och Nasdagq fallit tillbaka nagot, ca
3 procent respektive ca 10 procent, trots att den amerikans-
ka konjunkturen nu ser ut att ha bottnat. En del av denna
nedgang kan ha att gora med den osikerhet om {6retagsvir-
deringsprinciper som uppkommit som en {6ljd av Enron-
konkursen. Det framtida vinstliget {6r de amerikanska fore-
tagen anses dock vara hogt, att doma av de s.k. P-E talen {6r
Standard and Poor’s 500 index. I ett historiskt perspektiv
ligger dessa tal, trots den svaga utvecklingen efter arsskiftet,
alltjimt pé en hog niva.

Aven i euroomridet verkar den ekonomiska tillvixten
vara pa viag uppat. Trots detta visade euroomradets Dow
Jones EUROSTOXX i borjan pa aret en svagt fallande ten-
dens. Tillbakagingen kan delvis hinforas till IKT-sektorn
och fortsatt osikerhet kring 16nsamheten hos 3G invester-
ingarna inom telefonin. Sannolikt har dven de europeiska
foretagen drabbats av den 6kade osikerheten om foretags-
virderingsprinciper som foljde Enron-konkursen.

Utvecklingen av det svenska SAX index har sedan drs-
skiftet uppvisat stora likheter med de bredare amerikanska
indexen. Sedan arsskiftet till i borjan av mars i ar har SAX
fallit tillbaka med ca 4 procent. Den internationella kon-
junkturavmattningen har varit sirskilt markbar hos IK'T-
foretagen, vars andel 1 det svenska SAX index tidigare var
stor, bl.a. som en effekt av Ericssons hdga virdering. Det
senaste arets kursutveckling har dock inneburit att andelen
IKT-relaterade foretag i indexet har minskat till f6rman {6r
de mer "traditionella” industriféretagen. Trots nedgangen
under 2000 och 2001 ligger SAX indexet nistan 20 procent
hogre 1 borjan av mars 1 dr jaimfort med inledningen av 1999.

Penningpolitisk atstramning nasta ar

Utvecklingstendensen f6r de linga obligationsrintorna har
sedan borjan av november f6rra dret varit stigande efter ett
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Diagram 46 Borsutvecklingen i Stockholm och
New York
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Kalla: Thomson Financial Datastream.
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Diagram 47 Svenska rantemarginaler,
10-ariga obligationer
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Kalla: Riksbanken.

Diagram 48 Forvantad reporanta i Sverige
enligt implicita terminsrantor
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 49 Differens mellan férvantad framti-
da styrranta i Sverige och euroomradet enligt
implicita terminsrantor

Procent

1.0
0.8
0.6 1

0.4 1

0.2

T T -0.2

o
N
N
)
o

— Differens 11/3 2002
— = Differens 13/2 2002

Anm. Beraknad via avkastningskurvan for olika tid-
punkter.

trendmissigt fall sedan sommaren. En bidragande orsak till
uppgangen i obligationsrantorna ir sannolikt att osikerhe-
ten om virldskonjunkturens utveckling, som uppkom efter
den 11 september, har avtagit. Aven fore terrorattackerna
radde ett efterfragetryck pd obligationsmarknaden, pa grund
av den svaga borsutvecklingen. Nir borsforsvagningen sdg ut
att ha avtagit vinde obligationsrintorna uppat. De svenska
obligationsrintorna har nira f6ljt utvecklingen 1 euroomra-
det sedan arsskiftet. Marginalen mellan den svenska 10-3riga
obligationsrintan och motsvarande rinta i euroomradet
uppgar dirfor alltjamt till ca 0,5 procentenheter (se diagram
47).

I USA har differensen mellan avkastningen pa foretagsob-
ligationer med hog risk och avkastningen pa statspapper
fallit tillbaka nagot under en tid. Sedan brister och oklarhe-
ter 1 foretagsvirderingprinciper uppdagades 1 och med
Enron-konkursen har dock marginalerna aterigen borjat
oka. Trots att marknaden {or foretagsobligationer i Sverige
ar begriansad kan detta dven ha paverkat svenska foretag, t ex
har marginalen mellan rintan pd Ericssons foretagsobliga-
tion och rintan pd den 10-driga statsobligationen dkat under
februari.

Avkastningskurvan indikerar en {6rvintad reporinta pa
ca 5 procent i slutet av 2002 och ca 5,5 procent i slutet av
2003 (se diagram 48). Enligt detta matt dr ocksa férvintning-
arna om den svenska penningpolitiken och penningpolitiken
1 euroomradet {6r prognosdren olika. Den svenska styrrin-
tan vintas i genomsnitt vara nistan 1 procentenhet hogre dn
1 euroomradet. P3 lingre sikt f6rvintas dock styrrintediffe-
rensen att bli nira noll (se diagram 49). I avkastningskurvan
inkluderas dock olika typer av riskpremier, varfor ocksa
forviantningarna om reporintan enligt avkastningskurvan
ofta hogre dn de forvintningar som presenteras i olika enka-
ter. De uppmiitta {6rvintningarna angdende reporintan i
Prosperas senaste undersokning, som genomfordes den 20
februari i dr, indikerar ocksa en ligre reporinta dn skatt-
ningar baserade pa avkastningskurvan. Enligt undersokning-
en f{Orvintas reporantan vara oférandrad de nirmaste tre
manaderna for att om tva ar uppga till 4,5 procent.

Samma undersdkning visade ocksa att de lingsiktiga in-
flationsforvintningarna hos penningmarknaden var ofor-
indrade sedan den forra mitningen, men att de alltjimt ir
marginellt hégre dn Riksbankens inflationsmal om 2 pro-
cent. Som i den tidigare undersckningen uppgav arbetsta-
garorganisationer samt inkdpschefer i detaljhandeln och 1
industrin hoga inflationsforvintningar pa fem ars sikt.

En annan indikator pd den langsiktigt forvintade infla-
tionen dr differensen mellan avkastningen pa en nominell
obligation och en motsvarande real obligation. Denna diffe-
rens speglar den genomsnittligt forvintade inflationen under
obligationernas 16ptid och ligger, trots att inflationsutfallet



varit hogt sedan april, fortfarande 1 linje med Riksbankens
inflationsmal.

Sedan vintern forra aret har de monetira forhallandena
blivit ndgot mindre expansiva. Vixelkursen har apprecierat
mer dn vintat och realrintorna ser ut att vara nagot hogre,
framf6rallt pd den korta sidan. Den reala avkastningskurvan
har skiftat uppét sedan vintern forra aret. Kurvan har dven
dndrat lutning da den korta dnden av kurvan har 6kat mer
an den linga (se diagram 50).

Inflationsutfallet var 6verraskande hogt under vintern.
Uppgangen av den inhemskt genererade inflationen samt
hogre 16nedkningar 4n vintat under forra aret indikerar att
resursutnyttjande under 2001 var nigot hogre in vad som
tidigare antagits.

I nulidget avtar resursutnyttjandet, vilket dimpar infla-
tionstrycket 1 ar och nista ar. UND1X-inflationen bedéms
dirfor sjunka tillbaka och vara i linje med Riksbankens mal
pa ett till tva ars sikt. Reporintan kan dirfor hillas of6rind-
rad pé 3,75 procent dnnu en tid, enligt Konjunkturinstitutets
bedomning. Nista ar, nir konjunkturen dterhimtas, bedoms
ekonomins tillvixttakt Gverskrida den langsiktigt hallbara.
Ett inflationstryck byggs successivt upp som medf6r att
inflationen hotar att 6verskrida inflationsmalet 2004-2005.
D3 penningpolitiken verkar med en eftersldpning bedoms
det vara limpligt att hoja reporintan till 4,25 procent under
2003 (se diagram 51 och 52).

Den linga rintan torde stiga marginellt under 2002-2003
da den prognosticerade kortrinteuppgingen ir blygsam.
Prognosen tar dock hinsyn till att de svenska lingrintorna
har en betydande marginal mot EMU som sannolikt kvar-
star under delar av prognosperioden.

Tabell 6 Rantor och valutakurser
1999 2000 2001 2002 2003

Styrrantor’
Riksbankens reporanta 3,25 40 3,75 3,75 4,25
ECB:s refirdnta 30 4,75 325 3,25 4.0
Federal funds target rate 55 6,5 1,75 3,25 4,75
Langa rintor’
Sverige 5,6 49 5,2 55 57
Euroomradet’ 52 49 48 50 55
USA 6,3 5,2 5,0 53 5,7
Valutakurser®
SEK/USD 8,48 966 10,56 9,99 9,37
SEK/EURO 859 866 944 9,03 8,90
TCW-index 1244 128,0 138,6 132,0 128,7

' Vid slutet av respektive ér.

? 10-4rig statsobligationsrinta, december respektive ar.
® December respektive dr.

* Avkastning pa benchmark-obligationen.

Killor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.
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Diagram 50 Real avkastningskurva i Sverige
Procent
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 51 Styrrantor i USA, euroomradet
och Sverige
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Kallor: Riksbanken och nationella kallor.

Diagram 52 Férvantningar och prognos pa
reporantan i Sverige
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Kallor: Prospera, Konjunkturinstitutet och Riksban-
ken.
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Reporantans utveckling i Konjunk-
turinstitutets prognoser

Den bana {or reporantan som redovisas i prognosen dr
n6dvindigtvis inte den utveckling som ar mest trolig
med utgangspunkt frain Riksbankens agerande. Avvi-
kelser mot den faktiska penningpolitiken uppstér i de
fall Riksbanken gor en annan inflationsbedémning in
Konjunkturinstitutet.

Utgangspunkten {or Konjunkturinstitutets bedom-
ning av reporantan ar de principer {or penningpoliti-
kens upplaggning som redovisades av den nytilltradda
Riksbanksdirektionen viren 1999. For nirvarande ir
det dirfér Konjunkturinstitutets bedomning av
UND1X-inflationen pa ett till tvé ars sikt som 1 frsta
hand ir avgorande {6r den reporintebana som redovisas

Diagram 53 Nominella vaxelkurser 1 prognosen.
5-dagars centrerat glidande medelvarde

150 r11.0

140 ~100 Kronan allt starkare

Allt sedan kronan {61l till rekordsvaga nivaer i kolvattnet av
terrorattackerna 1 USA har den forstirkts successivt. I ter-
mer av TCW-index har kronan {orstirkts med ca 5 procent
sedan 1 september (se diagram 53). Detta kan delvis forklaras
av att kronan har kommit att pressas allt mindre av tillfilliga

130 |¥/ 2N ¢ 9.0
i i ¢

120 r8.0

MO e T e T o "% faktorer. De tidigare stora underliggande nettoutflédena av
A, kapital ebbade ut under slutet av 2001 (se diagram 54), och
— SEK/dollar (hoger) bidrog dirmed till att minska pressen pa kronan.’ Den fort-
Kéllor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken. satta forstarkningen under inledningen av 2002 beror sanno-
likt ocksa till viss del pa tilltagande forvintningar om ett
svenskt deltagande i den europeiska valutaunionen.
Savil ett beslut om en tidpunkt {6r en folkomrdstning
Diagram 54 Underliggande kapitalfléden och om ett deltagande i valutaunionen som utgdngen av omrost-
ngg}'ggpiiﬁve miljarder kronor ningen kommer sannolikt att padverka kronans utveckling.
A4 g0 Vid ett eventuellt ja till ett deltagande i valutaunionen ir det
B troligt att kronan snart direfter ansluts till ERM2. Redan

fore ERM2-anslutningen kommer kronan sannolikt att an-
passas till den nivd som av marknaden bedoms bli den fram-
tida konverteringskursen mot euron.

I enlighet med antagandet om of6rindrad ekonomisk po-
litik beaktar inte vixelkursprognosen de konsekvenser en
folkomrostning och en eventuell anslutning av kronan till
ERM2 kan komma att i pa kronans utveckling.

KR e IRe%y i

L e |

130

114 | | | -80
'I?(E;W - % 00 o1 3 De underliggande kapitalflédena definieras hir som den teckenvinda
— -Inge: . . . g . .
— Underlliggaxnde kapitalfiden (hger) summan av bytesbalans, direktinvesteringar och portféljinvesteringar i
N ) , o aktier. Ett positivt tal motsvarar dirmed ett underliggande nettoutflode av
Anm. Ett positivt tal fér underliggande kapitalfléden . . . 0
indikerar ett nettoutflode, miljarder SEK. kapital. Ett underliggande nettoutfléde miste balanseras av ett

Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken. nettoinfldde av kapital via handel med rintebirande papper.



Utover effekter av tillfallig karaktir tar vixelkursprogno-
sen fasta pa den reala effektiva (TCW-vigda) vixelkursen
och dess underliggande, fundamentala bestimningsfaktorer.
Den {6rsvagning av kronan som 4gt rum under senare ar kan
till viss del forklaras av forindringar 1 dessa fundamentala
faktorer. Framf6rallt har {6rsimrade terms-of-trade* jamfort
med Sveriges viktigaste handelspartners bidragit till att den
reala effektiva vixelkursen frsvagats de senaste dren. Men
aven mot denna bakgrund och trots den senaste tidens {6r-
stirkning beddms kronan fortfarande vara l3gt virderad 1
reala effektiva termer. Detta giller i synnerhet mot andra
valutor 4n euron 1 TCW-systemet (se diagram 55). I faktaru-
tan nedan beskrivs Konjunkturinstitutets berikningar av
den reala effektiva jimviktsvixelkursen {or kronan.

Ett antal faktorer — savil av tillfillig karaktir som mera
fundamentala — bedoms tala {6r en framtida {6rstirkning av
kronan. Bland annat f6rvintas den {6rbittring av de under-
liggande kapitalflddena som skett de senaste manaderna be-
std framover. Dessutom forutses dollarn f6rsvagas mot eu-
ron under prognosperioden, vilket tenderar att {orstirka
kronan i termer av TCW-index. Det faktum att de nuvaran-
de bytesbalans6verskotten bidrar till att minska den svenska
utlandsskulden talar ocksa {6r en forstirkning av kronan pa
sikt.

Kronan bedéms dirfor anpassa sig i riktning mot den
underliggande jaimviktsvixelkursen. I termer av TCW-index
bedoms kronan forstirkas till en nivd om drygt 128 vid ut-
gangen av 2003. Kronan vintas {orstiarkas med ett par pro-
cent mot euron under prognosperioden, men betydligt mer
mot dollarn. Vid utgangen av 2003 bedéms en euro kosta
8,90 kronor medan en dollar {orvintas motsvara knappt 9,40
kronor.

* Med terms-of-trade avses hir kvoten mellan export- och importpriser.
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Diagram 55 Kronans reala effektiva vaxelkurs
Index 1990=100
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Anm. Ett 6kande index motsvarar en depreciering.
Kallor: Konjunkturinstitutet, Riksbanken och natio-
nella kallor.
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Diagram 56 Real effektiv vaxelkurs fér kronan,

index
1 kvartalet 1990=100

130 o

120

110 1

r 130

r 120

110

- 100

Kallor: Konjunkturinstitutet och IMF.
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Diagram 57 Relativa terms-of-trade, index
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Kallor: Konjunkturinstitutet och IMF.
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Berakningar av den reala effektiva
jamviktsvaxelkursen:

Konjunkturinstitutets prognoser {6r kronans framtida
utveckling utgdr fran den s.k. reala effektiva vixelkur-
sen, dvs. relationen mellan svenska priser och en sam-
manvigning av utlindska priser uttryckta i gemensam
valuta. Prognoserna baseras bl.a. pa hur den reala effek-
tiva viaxelkursen forhaller sig till sitt jamviktsvirde och
1 vilken takt anpassningen mot jamviktsvirdet vanligt-
vis sker. Jimviktsvirdet berdknas med hjilp av det
langsiktiga sambandet mellan den reala effektiva vixel-
kursen och dess fundamentala bestimningsfaktorer.¢
Jamviktsvirdet dr siledes inte nédvindigtvis konstant,
utan kan variera 6ver tiden om bestimningsfaktorerna
forandras. Den kortsiktiga jaimviktskursen beriknas ut-
ifrdn de fundamentala bestimningsfaktorernas rddande
virde vid varje tidpunkt. Den lingsiktiga jaimviktskur-
sen baseras pa de langsiktiga jamviktsvirdena {6r de
fundamentala variablerna, vilka kan beriknas med hjilp
av modellen.

Den reala effektiva vixelkursen definieras hir som
kvoten mellan svenska konsumentpriser och konsu-
mentpriserna i 14 OECD-linder, de senare samman-
vigda med TCW-vikterna, med samtliga konsument-
priser uttryckta i gemensam valuta (se diagram 56).” Ett
okande indextal motsvarar siledes en f6rsvagning av
den reala effektiva vixelkursen. Tre fundamentala vari-
abler inkluderas i modellen:

e Terms-of-trade, mitt som kvoten mellan svenska
exportenhetsvirden och importenhetsvirden, i {6r-
hallande till dito {6r omvirlden (TCW-vigt, 14 lin-
der). Mellan slutet av 1995 och slutet av 2000 {6r-
samrades Sveriges relativa terms-of-trade med ca 10
procent (se diagram 57). En bidragande orsak till
denna utveckling var den svaga prisutvecklingen
inom telekomsektorn under perioden. Fallande re-
lativa terms-of-trade {orsvagar den reala effektiva
jamviktsvixelkursen i modellen. Den svaga utveck-

5 For en mera utforlig beskrivning av berdkningarna av kronans reala
effektiva jimviktsvixelkurs, se Kristian Nilsson, Do Fundamentals Explain
the Behaviour of the Real Effective Exchange Rate, Konjunkturinstitutet,
Working Paper No. 78, mars 2002.

¢ I Konjunkturldget Mars 2000 beskrevs den {8rsta versionen av
jimviktsvixelkursmodellen. Hir redovisas den nya, omskattade
modellversionen.

” De 14 OECD-linderna ir: Belgien, Danmark, Finland, Frankrike,
Italien, Japan, Kanada, Nederlinderna, Norge, Spanien, Storbritannien,
Tyskland, USA och Osterrike.



lingen sedan mitten av 1990-talet bor darfor ha bi-
dragit till en depreciering av den reala jimviktsvix-
elkursen under perioden.

Relativpriset mellan internationellt handlade och
icke-handlade varor och tjinster, mitt som kvoten
mellan producentprisindex och konsumentprisin-
dex, 1 forhillande till motsvarande relativpris i om-
virlden (TCW-vigt, 14 lander). Intuitionen {6r hur
denna variabel verkar i modellen ir som foljer. Om
produktivitetsutvecklingen i den internationellt
konkurrensutsatta sektorn 1 Sverige dr bittre 4n i
omvirlden tenderar I6nerna i hela den svenska
ekonomin att oka snabbare. Om produktivitetsut-
vecklingen i den icke konkurrensutsatta sektorn dr
densamma i Sverige som i omvirlden, tenderar rela-
tivpriset mellan internationellt handlade och icke-
handlade varor och tjinster 1 forhallande till mot-
svarande relativpris i omvirlden att falla. En sidan
utveckling bidrar till en hogre inflation i Sverige dn
1 omvirlden, vilket leder till en appreciering av den
reala vixelkursen. Frin mitten av 1990-talet till
2000 6kade relativpriset gradvis med sammantaget
nirmare 10 procent (se diagram 58). Denna utveck-
ling, som forvintas ha bidragit till en depreciering
av den reala jamviktsvixelkursen mitt med konsu-
mentpriser, kan sannolikt delvis forklaras av de av-
regleringar som genomfdrts inom den icke-
konkurrensutsatta sektorn. Avregleringarna har bi-
dragit till att pressa upp produktiviteten och att
pressa ned vinstmarginalerna, vilket hallit tillbaka
prisdkningarna inom sektorn. Detta har verkat
dimpande pa framforallt konsumentprisinflationen
och har dirigenom bidragit till ett 6kande relativ-
pris mellan internationellt handlade och icke-
handlade varor och gjinster i Sverige.

Utlandsskuld som andel av BNP. En ldgre svensk
utlandsskuld som andel av BNP {6rvintas bidra till
en forstirkning av den reala jimviktsvixelkursen.
Som framgar av diagram 59 6kade utlandsskulden
som andel av BNP kraftigt under bérjan av 1990-
talet. Direfter har utlandsskuldens andel ater mins-
kat ndgot. Forindringen frin mitten av 1990-talet
till 2000 4r liten och har dirf6r sannolikt inte varit
av nagon storre betydelse {6r jamviktkursens ut-
veckling. P3 sikt kan dock denna faktor bli mer be-
tydelsefull 1 takt med att de rdidande bytesbalans-
overskotten successivt krymper den svenska ut-

landsskulden.
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Diagram 58 Relativpriset mellan internationellt
handlade och icke-handlade varor och tjans-
ter, index
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Kallor: Konjunkturinstitutet, IMF och OECD.

Diagram 59 Svensk utlandsskuld som andel
av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.



36 Finansiell ekonomi

Diagram 60 Realrantedifferens, Sverige minus
utlandet
Procentenheter
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Kalla: IMF och NIESR.

Diagram 61 Beraknade jamviktsvaxelkurser,
index
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Kallor: Konjunkturinstitutet och IMF.

Utover dessa fundamentala variabler inkluderas dven
realrintedifferensen mot omvirlden (se diagram 60) 1
modellen. Denna ir tinkt att finga upp konjunkturella
effekter 1 den reala effektiva vixelkursen och beaktas
dirfor inte 1 det lingsiktiga sambandet.

Estimeringarna har skett med kvartalsdata fran peri-
oden 1982 till 2000. Ett antal olika specifikationer av
modellen har analyserats {or att testa dess robusthet.
Exempelvis har s.k. dummywvariabler inkluderats {or att
finga upp effekter av devalveringar och av 6vergangen
till flytande vixelkurs i slutet av 1992. De olika specifi-
kationerna av modellen ger 1 stora drag mycket snarlika
resultat, vilket tyder pa att resultaten dr robusta.

De fundamentala variablerna ir alla statistiskt signi-
fikanta med forvintat tecken i det langsiktiga samban-
det. Skattningarna indikerar att en enprocentig 6kning,
dvs. forbittring, av terms-of-trade i forhallande till ut-
landet ger upphov till en {6rstirkning av den reala ef-
fektiva jamviktsvixelkursen med ca % procent, allt an-
nat lika. Den motsvarande effekten av en enprocentig
okning av forhallandet mellan priserna {or internatio-
nellt handlade och icke-handlade varor har, som vintat,
omvint tecken och dr ungefir hilften sé stor.

I diagram 61 redovisas den kortsiktiga och langsikti-
ga reala effektiva jamviktsvixelkursen fran en represen-
tativ modellspecifikation, tillsammans med den reala ef-
fektiva vixelkursen. Ur diagrammet framgdr att den
langsiktiga reala effektiva jimviktsvixelkursen foljer sin
kortsiktiga motsvarighet mycket nira. Avbrotten i tids-
serierna beror pa att dummyvariabler inkluderats f6r
att eliminera effekter av 6vergangen till flytande vixel-
kursregim — med dtf6ljande exceptionellt snabba {6r-
svagning av kronan — i november 1992. Resultaten ty-
der pa att den reala effektiva vixelkursen ungefir var i
paritet med sitt jimviktsvirde fram till slutet av 1980-
talet. Den snabba {6rstirkningen av den reala effektiva
vixelkursen under bérjan av 1990-talet innebar dock att
kronan blev betydligt starkare 4n vad som motiverades
av dess fundamentala bestimningsfaktorer. Kronfor-
svagningen 1 samband med att den fasta vixelkursregi-
men overgavs medforde att den reala effektiva vixel-
kursen dter kom nira sitt jaimviktsvirde. Den fortsatta
forsvagningen fram till mitten av 1995 medférde att
kronan blev undervirderad, vilket dock korrigerades av
den snabba forstirkningen av kronan i slutet av 1995.

Frin 1996 och framat f6rsvagades savil den reala ef-
tektiva vixelkursen som dess jimviktsvirde successivt.
Forsvagningen av jimviktsvixelkursen berodde frimst
pa forsimrade terms-of-trade, men dven pa det under
perioden stigande relativpriset mellan internationellt

handlade och icke-handlade varor.
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Under det fjarde kvartalet 2000 var den real effekti-
va vixelkursen ca 4 procent svagare dn den ur modellen
beriknade kortsiktiga jimviktsvixelkursen, nigot mer i
forhallande till den langsiktiga jimviktsvixelkursen.
Undervirderingen kan approximativt tolkas direkt 1
termer av TCW-index, vilket ir ett nominellt effektivt
vixelkursindex. Under det fjarde kvartalet 2000 var
TCWe-index drygt 128. Undervirderingen om ca 4 pro-
cent implicerar att den kortsiktiga nominella etfektiva
jamviktsvixelkursen uttryckt som TCW-index var
kring 123 under det fjirde kvartalet 2000.

Det bor emellertid papekas att jamviktsvixelkursbe-
rakningar generellt sett 4r behiftade med en betydande
grad av osikerhet. Det kan dirf6r vara intressant att
jamfora de ovanstiende resultaten med andra, tidigare
berikningar. De ovanstdende resultaten indikerar att
kronan var i jimvikt under det fjirde kvartalet 1995, se
diagram 61. TCW-index var vid denna tidpunkt drygt
119 vilket da motsvarade den nominella jamviktsvixel-
kursen. Detta ir i linje med de resultat som presenteras
1 Alexius och Lindberg (1996):. I denna studie, vilken
baseras pa kvartalsdata fram till och med fjarde kvarta-
let 1995, gjordes bedomningen att kronans nominella
jamviktsvixelkurs da lag inom intervallet 110 till 119 1
termer av TCW-index.

¢ Alexius, A. och H. Lindberg, “Kronans reala jamviktskurs”, Penning- och
valutapolitik, 1996:1, sid. 19-34, Sveriges Riksbank.






Efterfragan och produktion i svensk
ekonomi

Enligt det nyligen publicerade utfallet av nationalrikenska-
perna f6r 2001 6kade BNP med 1,2 procent, vilket ocksa
forutspaddes 1 Konjunkturinstitutets novemberrapport 1 fjol.
Den svaga utvecklingen paborjades redan hosten 2000. BNP-
tillvixten 1 fjol holls uppe av en 6verraskande stark offentlig
konsumtion, sirskilt under det fjarde kvartalet. Konjunktu-
ren dr nu pa vig att forstirkas. Summeras hushaéllens kon-
sumtion, bruttoinvesteringarna och exporten av varor - i
syfte att finga den viktigaste delen av det underliggande ef-
terfragelaget - framtrider en tillvixt med 0,4 procent under
det fjirde kvartalet medan summan sjonk med 0,4 procent
under det tredje.

Tabell 7 Forsoérjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2000 2000 2001 2002 2003

2098 3,6 1,2 1,3 2,7
1060 3,6 0,2 2,2 3,0

BNP till marknadspris
Hushallens konsumtionsutgifter

Offentliga konsumtionsutgifter 549 1,0 1,4 0,8 0,3
Statliga 158 2,7 0,0 0,1 -02
Kommunala 391 2,5 1,9 1,1 0,5

Fasta bruttoinvesteringar 363 5,0 1,5 1,8 4,6

Lagerinvesteringar1 14 05 -0,5 -0,2 0,3

Export av varor och tjanster 990 10,3 -14 1,2 7,8

Import av varor och tjanster 878 11,5 -39 1,7 9,3

Total inhemsk efterfragan 1986 3,7 0,3 1,5 29
Nettoexport' 112 02 1,0 =02 -0,
Bytesbalans? 70 33 28 28 25

! Bidrag till BNP-tillvixten.
21 procent av BNP, l6pande priser.

Anm. Utvecklingstalen 2000 ir justerade for att Svenska kyrkan fr.o.m.
arsskiftet 1999/2000 redovisas i hushallssektorn i stillet {6r som tidigare i
kommunsektorn.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Statistiken har hittills 1 &r dominerats av positiva signaler.
Konjunkturbarometerns konfidensindikator {or industrin
har stigit fem maénader i {6ljd. Inkpschefsindex steg till 54,5
i februari frdn 50,1 i januari, dvs. bdda observationerna ligger
over det 50-streck som brukar markera tillviaxt. Hushallens
forvantningar har ocksa blivit mer positiva. Exempelvis har
konfidensindikatorn (CCI) stigit med ca 10 enheter under de
senaste 4 manaderna.

Den sammantagna beddmningen av informationen fran
nationalrikenskapernas utfall och 6vrig statistik dr att till-
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Diagram 62 BNP till marknadspris

Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-

den

25 oo r25
20940 || f i e 20
154 -15
109 | -1.0
0.5 - - -0.5
0.0 T 0.0

94 96 98 00 02

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.
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Diagram 63 Bidrag till BNP-tillvaxten
Procentenheter
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mmm Bruttoinvesteringar

=1 Hushallens konsumtion

1 Nettoexport

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 64 BNP till marknadspris
Arlig procentuell féréandring
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 65 Export av varor
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden
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Kalla: Statistiska centralbyran.

vixten dr pa vag att vinda uppat och ta fart mer rejalt till
hosten (se diagram 62).

Aterhimtningen i den internationella konjunkturen bér
ganska snabbt gynna traditionell svensk industri, som bade
drar fordel av den fortfarande svaga kronan och av att det
finns ledig kapacitet. Effekterna av den vintade uppgangen i
den internationella IKT-sektorn kommer {6r Sveriges del att
vara starkt beroende av utvecklingen {or enstaka foretag och
deras konkurrensformaga. Historiskt sett har dessa foretag
spelat en stor roll d4ven {6r den totala svenska exporten, bade
med exceptionella framgingar under storre delen av 1990-
talet och rejila bakslag sedan drygt ett ar tillbaka. Utveck-
lingen det senaste aret tyder dock pa viss formaga att oka
marknadsandelarna nigot pd marknader som ater vintas
vixa snabbt inom en nira framtid.

Aven inhemsk efterfrigan utvecklades mycket svagt ifjol
med nistan oforindrade konsumtionsutgifter 1 hushallssek-
torn jamfort med aret fore. Egentligen forelag flera funda-
mentala {6rutsittningar {or att konsumtionen - 1 stillet {6r
sparandet - skulle ha 6kat mer rejilt under f6rra aret. Men
samtidigt radde stor osikerhet om framtiden - inte minst
markerat av en nervos och vikande utveckling pa borsen -
parat med politiska hindelser under hésten med svarbedom-
da konsekvenser. En central friga dr om osikerheten mins-
kar och framtidsforvintningarna f6rbdttras sa pass att hus-
hallen minskar forsiktighetssparandet {or en atergang till ett
mer normalt konsumtions- och sparbeteende. I konsistens
med det konjunkturférlopp som hir prognostiseras bedoms
forvintningarna snart kunna bli tillrickligt positiva {6r att
konsumtionen ska komma iging.

Sammantaget bedoms tillvixten i den svenska ekonomin
ta fart under hosten. Bade den inhemska delen och den del
av ekonomin som dr beroende av omvirldens efterfrigan
vintas berdras av uppgangen (se diagram 63). BNP vintas
vixa med 1,3 procent 1 ar men fran andra halvéret 6kaien
takt som Gverstiger den potentiella BNP-tillvixten. Under
2003 beraknas BNP 6ka med 2,7 procent (se diagram 64).

Risken for ligre tillvixt ligger frimst i en svagare interna-
tionell utveckling, som i s fall kommer ber6ra bade export-
och inhemsk efterfrigan negativt. Men det finns ocksa risker
pa uppsidan, dir frimst de goda inkomsterna i hushallssek-
torn - om de exempelvis understdds av kraftigare 6kningar
av tillgdngspriserna - kan ge upphov till en starkare och
konsumtionsledd konjunkturuppgang med hogre tillvixt.

Extremt svag export i fjol

Exporten minskade med 1,4 procent i fjol. Senast exporten
minskade var 1991 under den djupa lagkonjunkturen di den
foll med 2,3 procent. Dessférinnan fir man ga tillbaka inda
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till 1980. Varuexporten minskade successivt under hela forra
aret, om in i avtagande takt (se diagram 65). Men en stark
tillvixt f6r tjdnsteexporten begrinsade nedgangen f6r den
totala exporten.

Denna synnerligen svaga utveckling frklaras primart av
den f{orsvagning av virldskonjunkturen som tog sin bérjan i
USA nir den amerikanska ekonomin, efter dr av exceptio-
nellt stark tillvixt, bérjade mattas sommaren 2000. Den
svagare efterfrageutvecklingen dir spred sig vidare, och fick
sa smaningom betydande konsekvenser {6r den tidigare sa
starkt vixande IKT-sektorn. Inte minst var det investerings-
behovet inom telekommunikationssektorn som, efter en
mycket snabb uppbyggnad under hela 1990-talet, reducera-
des kraftigt. Orderingangen till teleproduktindustrin, som
svarade for ca en sjittedel av varuexporten under 2000, {51l
kraftigt, vilket drabbade svensk exportutveckling hért.

Tabell 8 Export av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2001 2002 2003

Varuexport —4.4 0.8 7.8 22 25 17
Bearbetade varor -5,3 1,3 8,7 25 22 =21
Ravaror 0,7 -09 2,2 08 -49 0,5

Tjansteexport 11.0 2,4 8,1 6,4 1,2 0.9

Summa export -1,4 1,2 7,8 32 1,7 -11

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Teleprodukter och bilar forklarar den svaga exporten

Bortser man fran exporten av teleprodukter, som enligt na-
tionalrikenskaperna minskade med hela 34 procent i fjol,
och dven fran exporten av bilar, som minskade med 3 pro-
cent, finner man att 6vrig export av bearbetade varor ckade
med ca 3 procent i fjol (se diagram 66). Dirmed torde expor-
ten av dessa varor ha utvecklats ungefir i takt med den in-
ternationella efterfrageutvecklingen {or motsvarande varor.
Det ir leveranserna till Medelhavseuropa, samt till Tysk-
land och Storbritannien som minskat i betydande omfatt-
ning. Till Norden och Nordamerika diremot var exportut-
vecklingen fortsatt god under hela fjolaret (se diagram 67).
Under prognosperioden kommer marknadstillvixten {6r
bearbetade varor successivt att f6rbittras dven om utveck-
lingen under innevarande halvér fortsitter att vara svag. Allt
tydligare spar av en annalkande konjunkturférstirkning
borjar framtrada i savil utfallsstatistik som 1 andra typer av
indikatorer (se avsnittet om internationell ekonomi). For i
ar beriknas dirmed marknadstillvixten uppga till strax un-

Diagram 66 Export av bearbetade varor
Miljarder kronor, fasta priser, sésongrensade kvar-
talsvérden

O r 65
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— Teleprodukter och transportmedel (hdger)
— = Ovriga bearbetade varor

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 67 Export av bearbetade varor
Miljarder kronor, fasta priser

98 00
— Medelhavseuropa, Tyskland och Storbritannien
— = Nordamerika, Norge, Danmark och Finland

Anm. Tremanaders glidande medelvarde.
Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 68 Marknadstillvaxt och relativpris for
bearbetade varor.
Procent respektive index 2000=100
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— Marknadstillvaxt (140ECD)
— = Marknadstillvéxt (6vriga lander)
== Relativpris, 140ECD, (héger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 69 Exportpris enligt utrikeshandels-
deflatorn
Index 2000=100
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—— Bearbetade varor exkl teleprodukter
— - Teleprodukter

Kalla: Statistiska centralbyran.

der 3 procent; att jimf6ra med 0,5 procent i fjol. Nista ar
viantas den internationella importefterfrigan vixa med 7,5
procent (se diagram 68).

Investeringarna i telesystem forutses ater komma att ut-
vecklas allt starkare, med gynnsamma effekter pa svensk
exportutveckling. Mer patagligt beriknas denna utveckling
ta fart nigon ging under nista halvir. Aven efterfrigan p3
tyngre lastvagnar torde komma att f6rbdttras under 2003.

Forsvagningen av kronan forra dret, 9,5 procent export-
vigt, hade enligt prisstatistiken en férhallandevis begrinsad
effekt pa exportpriserna mitt 1 kronor. Totalt sett steg ex-
portpriset pa bearbetade varor med 2,5 procent. Denna {or-
hallandevis l3ga prisutveckling dr dock starkt paverkad av
sinkta priser pa teleprodukter, men dven om dessa exklude-
ras sa begrinsas prisdkningstakten till 4,8 procent (se dia-
gram 69).

Under prognosperioden {érvintas en successiv {forstirk-
ning av kronan. Tillsammans med en svag utveckling {or
virldsmarknadspriset pa bearbetade varor innebir detta att
det svenska exportpriset faller med drygt 2 procent savil 1 ar
som ndsta ar.

Ravaruexporten 6kade svagt

Utvecklingen av ravaruexporten 2001 hélls tillbaka av kraf-
tiga fall {or exporten av petroleumprodukter och jairnmalm
medan livsmedelsexporten fortsatte att expandera starkt.
Totalt 6kade ravaruexporten med 0,7 procent. For inneva-
rande ar kommer ravaruexporten med undantag for jirn-
malm att utvecklas svagare och den totala exporten av riva-
ror vintas sjunka med 0,9 procent. Det globalt sett forbitt-
rade efterfrigeldget nista ar kommer att innebira en 6kad
efterfragan pa samtliga svenska ravarugrupper och den totala
ravaruexporten beriknas dirfor 6ka med 2,2 procent.

Efter rekordaret 2000 minskade den internationella pro-
duktionen av och handeln med stdl férra aret. De svenska
jarn- och stalverken kunde emellertid bade 6ka sin produk-
tion och export 2001. Avmattningstendenser borjade emel-
lertid att gora sig gillande under andra hilften av 2001 d&
ocksa exporten av stdl minskade. De nyligen inforda ameri-
kanska importtullarna pa stdl (de s.k. Section 201 tariffs)
innebir tullsatser pa mellan 8 och 30 procent {6r 14 pro-
duktgrupper under en period om tre dr. Cirka 7 procent av
den svenska stalexporten 1 virde riknat gar till USA och
cirka 25-30 procent av den berdrs av restriktionerna. Den
huvudsakliga effekten av importtullarna {6r svensk del
kommer troligtvis att mirkas pa den europeiska marknaden
med ytterligare pressade priser till {6ljd av att producenter
som tidigare har salt till USA nu f6rsoker att dirigera om
sina leveranser till Europa. For att forhindra att detta sker
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har EU-kommissionen aviserat skyddsatgirder i form av

tullkvoter {6r de produktgrupper dir hot om sidan skada
finns. Exporten av stal vintas bli of6érindrad i dr och 6ka
med 2 procent nista r.

Vad giller papper och papp har konjunkturen varit
vikande generellt sett och i synnerhet {6r tidningspappret.
Men orderingingen {6r kontorspapper och kartong ir nu
starkare dn for ett par ménader sedan. En vindning av efter-
fragan dven for andra papperssorter under andra halvaret 1 ar
innebir att exporten av papper {or helaret 2002 i stort sett
ligger kvar pd samma niva som f6r 2001, men 6kar med
nirmare 4 procent {6r helaret 2003.

Utvecklingen av ravarupriserna har varit dramatisk un-
der de senaste dren. Efter att ha fallit under 1998 vinde pri-
serna uppat under andra hilften av 1999 och ckade med ca
20 procent 2000. Efterfragan pa flera rdvaror borjade emel-
lertid mattas i slutet av 2000 och virldsmarknadspriserna {oll
genom hela 2001. Detta gillde i synnerhet priset pa avsalu-
massa men aven {Or triavaror. P3 grund av den svagare svens-
ka kronan steg dnda ravarupriserna i svenska kronor med
0,8 procent 2001. Under prognosperioden kommer ravaru-
priserna i svenska kronor initialt att falla som en {6ljd av en
starkare krona och en fortsatt svag omvirldsefterfragan.
Under andra hilften av 2002 kommer emellertid den inter-
nationella prisuppgdngen pa ravaror att verstiga effekterna
av en allt starkare kronkurs och ravarupriserna kommer
saledes @ven att stiga i svenska kronor riknat. Den genom-
snittliga prisnivan {6r helaret 2002 kommer emellertid att
vara nistan 5 procent ligre dn under 2001. Under 2003 stiger
ravarupriserna i svenska kronor trots fortsatt appreciering
av kronan som en {6ljd av allt starkare virldsmarknadspriser
nir konjunkturen {6rbittras (se diagram 70).

Priset pa papper steg genom hela 2001 trots att priset pa
massa sjonk. Priset pa stal diremot sjonk genom hela 2001.
2002 vintas priset f6r bade papper och stal att utvecklas
mindre negativt dn {or ravarugrupperna totalt sett. For nista
ar kan man dock anta att prisutvecklingen pa papper och
stal blir mer dimpad 4n {6r rdvarorna.

Stark tjansteexport

Tjinsteexporten 6kade med 11 procent forra aret. Bortsett
fran frakttjinsterna, som himmades av den svaga virldskon-
junkturen, var det en generellt stark utveckling. Inte minst
bidrog den svaga kronan till att utlinningars konsumtion i
Sverige 6kade kraftigt.

I ar blir utvecklingen lugnare. En inledningsvis fortsatt
svag virldskonjunktur kommer att begrinsa tillvixten av
frakt- och transporttjinster, samtidigt som utlinningars tu-
ristande i Sverige mattas nir kronan successivt stirks. Aven

Diagram 70 Export av ravaror
Miljarder kronor respektive index 2000=100
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== Volym, sasongrensad
— Deflator enligt utrikeshandelsstatistiken (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 71 Disponibel inkomst

Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
1200 === - oo m o mmmmmsesossooseoooooooooooooy
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for 6vriga tjinster antas en lingsammare okning under at-
minstone forsta halvdret innan konjunkturen ater tar fart.
Sammantaget bedoms tjinsteexporten 6ka med ca 2,4 pro-
cent 1ar.

Under 2003 bedoms tjinsteexporten 6ka med 8 procent.
Den allt starkare virldskonjunkturen nista ar leder till att
frakt- och transporttjinsterna aterigen utvecklas i snabbare
takt. Aven exporten av Gvriga tjinster forvintas 6ka nigot
snabbare nir konjunkturen tar fart. En fortsatt appreciering
av kronan vintas dock hilla tillbaka 6kningen av turistandet
1 Sverige ocksd under nista ar.

Hushallens disponibla inkomster utvecklas starkt

Hushallens reala disponibla inkomster kade snabbt i fjol,
huvudsakligen beroende pa en stark arbetsmarknad och
sankta skattesatser (se tabell 9). I ar vintas arbetsmarknaden
vara klart svagare, samtidigt som timlonerna dkar i lang-
sammare takt. Trots detta beriaknas disponibelinkomsten
2002 6ka med 4,8 procent i fasta priser. Forklaringen dr
kraftigt minskade direkta skatter till £6ljd av inkomstskatte-
sinkningar och ligre reavinstskatter i sparen av fjolarets

borsfall.

Tabell 9 Hushallens inkomster

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2000 2000 2001 2002 2003

Faktorinkomster 1097 5,1 2,7 1,1 2,5

darav I6ner 907 6,1 3,9 1,8 29
Overforingar fran offentlig sektor 395 0,1 1,7 3,3 59
Overforingar fran privat sektor 43 42 5,4 2,4 2,6
Skatter och avgifter 496 6,7 1,5 =50 4,9
Disponibel inkomst 1039 2,0 3,0 4,8 2,7

800

700

TTTTTTT

00
70727476

— Utfall
— = Prognos
=1 Procentuell férandring

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Anm. Utvecklingstalen 2000 ir justerade {6r att Svenska kyrkan fr.o.m.
arsskiftet 1999/2000 redovisas i hushallssektorn i stillet {6r som tidigare i
kommunsektorn.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Under nista ar utvecklas [dnesumman och 6verféringarna
frin den privata sektorn i normal takt. Bdde transfereringar
frin offentlig sektor och direkta skatter 6kar férhéllandevis
mycket 2003. Genom pensionsreformen omfattas pensioni-
rerna av samma inkomstskatteregler som 16ntagarna fran
och med 2003. Pensionerna blir beskattningsbara i hogre
grad, men pensiondrerna blir kompenserade genom inféran-
det av garantipension. Tillsammans med effekten av ett 6kat
antal {ortidspensiondrer okar transfereringarna med drygt 20
miljarder kronor. Okningen av direkta skatter beror dessut-
om pa en antagen hdjning av kommunalskattesatsen mot-
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svarande knappt 1,5 miljarder kronor 2003 (se avsnittet om
offentliga finanser). Sammantaget beriknas disponibelin-
komsten 6ka med 2,7 procent 2003. Sammanlagt 6kar den
reala disponibelinkomsten med 11 procent under 2001-2003,
vilket ar den storsta 6kningen under tre ar sedan skatte-
reformen 1990-1992 dd inkomsterna steg med sammanlagt
13 procent (se diagram 71). Nirmast foregiende tredrs peri-
od med lika starka inkomstékningar var 1973-1975 da in-
komsterna steg med sammanlagt 12 procent.

Snabb vdndning uppat i hushallens konsumtion

Hushallens konsumtionsutgifter minskade under slutet av
2001 (se diagram 72). Enligt reviderade nationalrikenskaper
vixte konsumtionen ndgot mer under forsta halvaret 2001
an enligt tidigare berdkningar, men under det andra halvaret,
sarskilt det sista kvartalet, utvecklades konsumtionen myck-
et svagt. Utfallet {6r heldret 2001 blev dirmed nigot svagare
dn prognosen i novemberrapporten. Trots att hushéllens
disponibla inkomster vixte med 3,0 procent 6kade konsum-
tionen endast med 0,2 procent under 2001, vilket resulterade
1 en kraftigt stigande sparkvot. Denna utveckling forklaras
sannolikt frimst av 6kande osikerhet om den framtida eko-
nomiska utvecklingen och fallande finansiell {6rmogenhet.
Utvecklingen kan ocksa ses som en rekyl till den kraftiga
okningen av konsumtionen av varaktiga varor under de
foregdende fyra dren (se diagram 73).

Tabell 10 Hushallens utgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2000 2000 2001 2002 2003

Konsumtionsutgifter 1 060 3,6 0,2 2,2 3,0
Darav: Varaktiga varor 190 72 -0,5 4,6 6,4
Livsmedel 126 2,9 1,7 0,3 0,6
Turistutgifter 50 22,3 -10,5 2,0 9,6

Tjanster exkl. bostad 266 3,9 1,4 2,7 3,8
Sparande’ 24 23 49 71 70
Sparande exkl. avtalspensioner1 21 -2,0 0,8 3,3 3,0

! Miljarder kronor, 16pande priser respektive sparkvot i procent av
disponibel inkomst.

Anm. Utvecklingstalen 2000 ir justerade {or att Svenska kyrkan fr.o.m.
arsskiftet 1999/2000 redovisas 1 hushallssektorn 1 stillet {6r som tidigare 1
kommunsektorn.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Den storsta nedgangen under 2001 noteras {or turistutgifter,
dvs. hushallens konsumtion i utlandet. Denna konsumtion
minskade med 10,5 procent under 2001, vilket sannolikt till
stor del forklaras av den svaga kronan. Av stor betydelse ir

Diagram 72 Total konsumtion
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade halvarsvarden

580 7 it r3.0
560 - 25
540 r2.0
520 r15
500 -1.0
480 -0.5
460 0.0
440 T T T 1 o T T T T -0.5
94 96 98 00 02
— Uftfall
— = Prognos

=1 Procentuell féréandring

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 73 Konsumtion av varaktiga varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sésongrensade halvarsvarden

1107
100
90
80

70 1

60 1

50

40

30+ T T T T T T T T T -6
94 96 98 00 02

— Utfall
— = Prognos
1 Procentuell féréandring

Kalla: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 74 Hushallens direktimport av per-
sonbilar
Tusental, manadsvarden

B -6

0 T T T T T — 0
96 98 00

Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 75 CCI och konsumtionstillvaxt
Nettotal respektive arlig procentuell férandring,
kvartalsvarden

307

—Ccl
=1 Konsumtionstillvaxt (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 76 Nyregistrerade personbilar, hus-
hall
Tusental, sésongrensade manadsvéarden

167

T T T T 2

85 87 189 91 93 95 97 99 01

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 77 Hushallens formoégenhetskvot
Kvot

2.0

0.57

00T T T TTTTTT T T T T T T T T T T T T T T T
70 7274 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00
— Finansiell nettoférmdgenhet/disponibel inkomst
— = Skulder/disponibel inkomst

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

dock ocksa att hushallens direktimport av bilar minskade
med 29 procent under 2001 (se diagram 74). Denna nedgéing
beriknas ha bidragit med ca 4 procentenheter till
minskningen av turistutgifterna.’ Férutom turistutgifterna
skedde dven ett kraftigt omslag 1 inkdpen av varaktiga varor
inklusive bilar. Fran att ha 6kat med 6ver 7 procent 2000
minskade inképen med 0,5 procent under 2001 (se tabell 10).

Hushallens fortroende {6r den ekonomiska utvecklingen
har, enligt enkitundersdkningen Hushdllens inképsplaner,
starkts ordentligt under de senaste manaderna (se diagram
75).° Under perioden sedan 1993 har konsumtionstillvixten
samvarierat starkt med det sammanfattande mattet CCL
Den starka inkomstdkningen under 2002 1 kombination
med de senaste 4 manadernas uppgang i CCI bedoms medfo-
ra en snabbt 6kande konsumtionstillvixt under inledningen
av 2002. En indikator som styrker denna bild dr hushallens
nybilsregistrering. Under arets tva férsta manader har hus-
hallens nyregistrering av personbilar 6kat efter korrigering
for normal sisongsvariation (se diagram 76). Jim{ort med de
forsta 2 manaderna i fjol har fallet nu begrinsats till 4 pro-
cent, vilket dr en markant {6rindring jamf{ort med slutet av
forra aret. Exklusive direktimport dr hushallens nybilsregi-
strering 9 procent hdgre under érets tva forsta manader.

Hushallens finansiella nettoférmdgenhet {61l under 2001,
men vinde uppat under det sista kvartalet enligt preliminira
siffror (se diagram 77). Skuldsittningen fortsatte att 6ka,
men eftersom aktiepriserna steg var nettoférmégenheten
relativt oférindrad. Enligt preliminira uppgifter var f6rmo-
genhetskvoten 1,2 i september och 1,3 i december, vilket ar
en historiskt sett hog niva.

Hushallens inkomst- och f6rmdgenhetsposition dr gynn-
sam. Inkomsterna ckar snabbare 1 ar 4n i fjol och nettofor-
mogenheten ir fortfarande hog. I kombination med mer
optimistiska framtidsutsikter f6r den svenska ekonomin
vantas hushillen, 1 motsats till vad som skedde under 2001,
anvinda en stor del av inkomstSkningen till 6kad konsum-
tion. Den svagare avslutningen av 2001 ir forklaringen till
att prognosen f6r 2002 dnd3 justeras ned marginellt jimfort
med novemberprognosen till 2,2 procent. Under loppet av
2003 mattas konsumtionstillvixten av nir de disponibla
inkomsterna inte okar lika starkt, men helarsprognosen blir
anda 3,0 procent. Prognosen medfor att hushallens sparkvot

? Nationalrikenskaperna sirredovisar inte de ink6p av varor i utlandet
som hushéllen importerar till Sverige. Den post som 1 dagligt sprak ofta
kallas “turistutgifter” motsvaras i nationalrikenskaperna av “hushéllens
konsumtion i utlandet”, dvs. alla varor och tjanster som kops i utlandet
oavsett var de forbrukas.

1 Hushillens fértroendeindikator, CCI, ir en sammanvigning av svaren
pa ett antal frigor 1 HIP:en. Den speglar hushillens {6rvintningar om den
ekonomiska utvecklingen i allminhet.
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fortsitter att stiga kraftigt under 2002 och sjunker sedan
marginellt under 2003 (se diagram 78).

Fortsatt 6kande offentlig konsumtion

Den offentliga konsumtionen steg sammantaget med

1,4 procent och bidrog till att héja BNP med 0,5 procenten-
heter under 2001 (se diagram 79). Den statliga konsumtionen
var of6ériandrad, medan den kommunala konsumtionen steg
med knappt 2 procent.

Forsvarets inkop av varaktiga varor kade starkt under
forra aret och bidrog, tillsammans med en relativt kraftigt
okad kapitalforslitning, till att motverka en underliggande
negativ utveckling av statlig konsumtion. Inkdp av varor
och tjinster i staten minskade diremot till stor del beroende
pa att forsvaret forbrukade tidigare uppbyggda lager.

Sysselsdttningen i staten 6kade svagt under 2001 (se tabell
11), medan antalet arbetade timmar {61l med drygt 0,5 pro-
cent jamfort med dret innan. Sysselsittningen har sjunkit
inom forsvaret, men Okat inom rittsvisendet. Det ckade
antalet sysselsatta inom rittsvisendet beror bland annat pa
okade polisidra insatser under det svenska ordforandeskapet
1EU.

I ar vintas den statliga konsumtionen stiga med 0,1 pro-
cent. Okningen beror pi att huvudmannaskapet for vird-
hogskolorna 6vergar fran landstingssektorn till staten. Ex-
klusive denna dverflyttning minskar den statliga konsum-
tionen med 0,9 procent. Minskningen motverkas av att {6r-
svaret vintas utnyttja anslagssparande frin tidigare ar till
ink6p av materiel.

Den underliggande minskningen av den statliga konsum-
tionen beror pa fortsatta neddragningar inom férsvaret men
ocksa pd minskade utgifter {or arbetsmarknadsutbildningar
(se diagram 80).

Tabell 11 Offentlig konsumtion och sysselsattning

Miljarder kronor, I6pande priser samt tusentals personer respektive
procentuell férandring, fasta priser

2000 2000 2001 2002 2003

Konsumtion

Offentlig 548 1,2 1,4 0,8 0,3
Statlig 159 -29 0,0 0,1 -0,2
Primarkommunal 256 1,7 1,9 1,2 0,6
Landstingskommunal 133 4,2 1,9 1,0 0,5

Sysselsittning, tusental’

Offentlig 1292 -0,1 1,4 04 -0,6
Statlig 238 11 0,1 -0,2 0,0
Primarkommunal 794 0,8 2,3 0,8 0,3
Landstingskommunal 260 -30 -02 -06 41

! Sysselsittning enligt nationalrikenskaperna.
Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Diagram 78 Hushallens sparkvot
Procent

4B o

B O o e

70 75 80 85 90

— Sparkvot, exkl. sparande i avtalspensioner
— - Sparkvot

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska cen
byran.

Diagram 79 Offentlig konsumtion
Miljarder kronor respektive procent av BNP

B00 7~
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-10

tral-

-r32
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80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02

— Miljarder kronor, fasta priser
— = Andel av BNP, |6pande priser (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 80 Offentlig konsumtion
Index 1980=100
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— Kommunal

— - Statlig
—— Summa offentlig

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.
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Diagram 81 Sysselsattningen i primarkommu-
ner och landsting
Miljoner timmar respektive tusentals sysselsatta

0 - 1120
15801 |-mommm o L1100
15601 | | - 1080

1540 - 1060

1520 - 1040

1500

1020

93
— Arbetade timmar
= Antal sysselsatta (héger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Primirkommunernas konsumtion 6kade med 1,9 procent
under foregdende ar. Sysselsittningen steg kraftigt (se tabell
11), medan en minskande medelarbetstid holl tillbaka antalet
arbetade timmar (se diagram 81). Aven kp av varor och
yjanster samt kop av verksamhet okade kraftigt.

I &r vintas konsumtionen i primirkommunerna till viss
del hallas uppe av ett statligt stod till kommunerna som om-
fattar dels ett generellt stod och dels ett stod som utgar vid
okning av antalet anstillda. Primirkommunerna vintas i ar
dirfor tidigareldgga anstillningar som annars skulle ha infal-
lit under 2003. Efterfragetrycket pa tjinster som tillhanda-
halls av primdrkommunerna fortsitter att vara starkt 1 ar
inte minst pd grund av reformer som maxtaxan inom barn-
och dldreomsorgen.

Kostnaderna {6r kdp av varor och tjinster vintas ocksa
oka 2002 jimfort med 2001, vilket stéds av Konjunkturinsti-
tutets kommunbarometer. Konsumtionen kan dock komma
att hallas tillbaka av fortsatt brist pa personal inom kommu-
nala yrkesgrupper. Konjunkturinstitutets kommunbarome-
ter indikerar att bristen pd personal dr storst inom dldre- och
handikappsomsorgen. Inom barnomsorg och utbildning
uppges bristen ocksa vara stor.

Nagot som talar {6r att konsumtionen i primirkommu-
nerna fortsitter att 6ka relativt kraftigt 1 ar r fortsatt goda
finanser, atminstone i de storre kommunerna. Under nista
ar vintas konsumtionen diremot 3terga till en lugnare 6k-
ningstakt. Det extra stodet till kommunerna upphor nista ar
och dven i 6vrigt minskar utrymmet {6r 6kad konsumtion.
De tidigarelagda anstillningarna inom kommunerna 1 ar
kommer att minska behovet av nyanstillningar under 2003.
Efterfragetrycket, som vintas oka till £6ljd av olika reformer
under 2002, planar ut under nista dr.

Aven landstingens konsumtion 6kade med 1,9 procent
under forra dret. Okningen hinfors frimst till direktkon-
sumtionen som omfattar likemedelsférmanen och kop av
verksamhet. Forsaljningen fortsatte diremot att minska.
Denna utveckling idr en {6ljd av att produktionen inom
landstingssektorn faller pa grund av bolagiseringar. Fortsatta
bolagiseringar leder till att antalet sysselsatta i landstingen
fortsitter att falla i dr och nista ar, medan kop av verksam-
het fortsitter att 6ka, vilket bekriftas av kommunbarome-
tern. Av barometern framgar ocksa att det rdder brist pd
personal inom sjukvarden.

Prognosen f6r landstingens konsumtion ir en sammanta-
gen bedomning utifran dels efterfragan pa tjanster som till-
handahills av landstingen, dels 6nskemal om att undvika
skattehdjningar och dels balanskravet. En sammanvigning
av dessa aspekter leder till prognosen att landstingsskatten
ho6js med 10 Sre 2003.

Landstingens konsumtion halls uppe 2002 av det statliga
sysselsittningsstodet, som bidrar till en 6kning av konsum-
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tionen med 0,5 procentenheter. Aven tidigare beslutade for-
andringar som paverkar konsumtionen i landstingssektorn,
som Okad tillganglighet 1 virden m.m., bidrar till att 6ka
konsumtionen i r.

Overflyttningen av huvudmannaskapet for vardhdgsko-
lorna fran landstingssektorn till staten minskar landstingens
konsumtion med ca 1,0 procent i dr. Den underliggande
okningen av landstingens konsumtion uppgar saledes till ca
2,0 procent i ar. Landstingens konsumtion ¢kar langsamma-
re nista ar ndr det sirskilda sysselsittningsstddet upphor.

Fortsatt avvaktande investeringsplaner

Efter en mycket stark investeringskonjunktur under andra
halften av 1990-talet, mattades investeringsaktiviteten i fjol.
Niringslivets investeringar exklusive bostidder dndrades inte
namnvirt jJaimf{ort med 2000, vilket var i linje med Konjunk-
turinstitutets novemberprognos. Investeringsutfallet {6r
industrin blev visserligen svagare dn vintat, men detta kom-
penserades av en starkare utveckling {6r tjinstebranscherna.
Bostadsinvesteringarna fortsatte att vixa kraftigt, medan de
offentliga myndigheternas investeringar vinde uppat och
okade nagot.

Niringslivets investeringsplaner for 2002 - enligt SCB:s
investeringsenkit fran februari 1 ar - dr 1 linje med Konjunk-
turinstitutets novemberprognos. Underlaget {6r bedom-
ningen av de offentliga myndigheternas investeringar har
dock foranlett en viss upprevidering av dessa investeringar
2002. Nista ér vintas investeringsaktiviteten aterhimta sig,
frimst emedan varubranschernas investeringar vinder upp
och &kar efter att ha sjunkit tva r i rad. Atergingen till en
okande investeringsaktivitet vintas ske mot bakgrund av ett
stigande resursutnyttjande mot slutet av 2002, forsatt laga

rintor samt att utbyggnaden av tredje generationens mobil-
telefoni, s.k. UMTS, tar fart.

Industrins investeringar bottnar i ar

I investeringsenkiten rapporterar industriféretagen om en
ansenlig neddragning av sina investeringar {or innevarande
ar. Industriinvesteringarna i Konjunkturinstitutets prognos
faller dirmed med 5 procent 1 ar. De storsta investerings-
minskningarna innevarande ar vintas ske inom skogsindu-
strin och metallverken. Maskininvesteringarna fortsitter att
minska genom 2002, under det att bygg- och anliggningsin-
vesteringarna forvintas vinda svagt uppat andra halvéret 1
ar. Bilden av en kraftfullt reducerad investeringsniva dver-
ensstimmer ocksd med SCB:s mitningar av kapacitetsutnytt-
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Diagram 82 Industrins kapacitetsutnyttjande
Procent

92 s -92
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84+
82+
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 83 Industriinvesteringar
Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-
den

= Byggnader
=1 Maskiner mm
1 Ovrigt

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

jandet" inom industrin, dir utnyttjandet sjunkit frimst med
anledning av en allt ligre efterfrigan (se diagram 82). Inve-
steringsplanerna blir emellertid successivt mer positiva mot
slutet av 2002, mot bakgrund av starkare tillvixtimpulser
frin exporten och hushallen. For nista ar bedéms dirfor
industriinvesteringarna 6ka i takt med en allt starkare pro-
duktion (se diagram 83).

Tjanstebranschernas investeringar tar ny fart mot
slutet av aret

Investeringsutfallet f6r tjanstebranscherna 2001 visade pa ett
overraskande starkt andra halvér. Det {orsta halvaret 6kade
investeringarna endast med 0,4 procent. Med tanke pa den
konjunkturella nedgangen i den 6vriga ekonomin kom utfal-
let f6r andra halvaret att bli betydligt starkare dn vintat, 2,1
procent. Detta medf6r att f6r heldret 2001 6kade tjansteinve-
steringarna med 4,4 procent. Det dr framforallt maskininve-
steringarna som har utvecklats starkare dn f6rvintat. Bygg-
och anldggningsinvesteringar har dock gatt at motsatt hall.
Det ir frimst inom handel, transport och finansiell verk-
samhet som man har dragit ned radikalt pa bygg- och an-
laggningsinvesteringar. Trots ett hogre utfall dn vintat be-
doms investeringsaktiviteten inte ta riktig fart {6rrdn mot
slutet av innevarande r.

Konjunkturinstitutets senaste Konjunkturbarometer vi-
sar pa forsiktigt optimistiska f6rvintningar om den nirmaste
framtiden. Denna optimism torde emellertid fa en positiv
inverkan pd investeringarna {orst nista ar da kapacitetsut-
nyttjandet 6kar. Nagot som pekar pa en fortsatt svag inve-
steringsutveckling 1 dr dr den senaste investeringsenkiten. I
den kan man skonja ndgot mer positiva investeringsplaner
for tjanstebranscherna dn i oktoberenkdten, men planerna ar
fortfarande dterhallsamma.

Generellt redovisas ett fortsatt minskande anliggnings-
byggande i investeringsenkiten, sirskilt markant ir detta
inom post- och telekommunikation samt inom transport-
sektorn. Inom handel och finansiell verksamhet gdr man
dock &t motsatt hall, dir uppges positiva bygginvesterings-
planer. Planerna {6r maskininvesteringar inom transport
och finansiell verksamhet dr ocksa positiva Trots att det
finns branscher som uppger att de avser att 6ka sina invester-
ingar verviger de negativa férvintningarna och sammanta-
get utvecklas tjansteinvesteringarna svagt i ar. De totala
yjdnsteinvesteringarna kommer dock hallas uppe pa en {or-
hallandevis hog niva tack vare utbyggnaden av tredje genera-
tionens mobiltelefoni. Utgifterna f6r UMTS-utbyggnaden

U Kapacitetsutnyttjandet definieras som kvoten mellan faktisk produktion
och total produktionskapacitet.
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beriknas bli cirka 20 miljarder under prognosaren. Exklude-
ras UMTS-satsningen okar de fasta bruttoinvesteringarna 1
en betydligt svagare takt.

Tabell 12 Fasta bruttoinvesteringar

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003

Varubranscher 116 -3,6 -3,6 3,4
Tjanstebranscher 214 4,4 4,2 5,2
Bostader 46 8,3 9,0 4,6

Nybyggnad 27 159 150 6,1

Ombyggnad 20 -0,2 1,0 2,4
Offentliga myndigheter 49 1,4 4,4 4,3
Summa 379 1,5 1,8 4,6
Summa exkl. UMTS 0,8 0,6 3,3

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Mot slutet av innevarande ar tilltar emellertid investerings-
aktiviteten och aterhimtar sig vil under 2003 i takt med
forbattrad konjunktur, fortsatt ldga rintor och en 6kande
efterfragan (se diagram 84). De offentliga investeringarna
beriknas 6ka bade 2002 och 2003 till {6ljd av infrastruktur-
satsningen, vilken medfér 6 miljarder extra till vig- och
jarnvigsinvesteringar.

Bidrag for hyreshusbyggande haller uppe bostads-
investeringarna

Nybyggnationen av bostider, frimst flerbostadshus, 6kar
starkt. Utfallet {or det tredje och fjirde kvartalet i fjol indi-
kerar att det inférda bidraget {6r byggandet av hyresbostader
nu har borjat ge 6nskad effekt. Det totala antalet igdngsatta
lagenheter 1 flerbostadshus slutade pa 13 440 i fjol, vilket dr
hogt jamfort med byggandet under den senaste tioarsperio-
den. Byggandet av smahus har diremot inte tagit fart och
sjunkande orderingang frin trihustillverkarna tyder pa en
fortsatt svag utveckling.

Tabell 13 Antal paboérjade lagenheter
2000 2001 2002 2003

Flerbostadshus 8909 13440 15000 15600
Smahus 8 333 7216 7 700 7700
Summa 17242 20656 22700 23300

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrin

Diagram 84 Investeringar i naringslivet
Arlig procentuell férandring
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— Naringslivet
— = Varubranscher
— Tjanstebranscher

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 85 Industrins fardigvarulager, nula-

gesomddme
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 86 Industrins insatsvarulager

Nettotal
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 87 Import av varor och tjanster
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— Varor
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Lagren anpassade till sommaren

Under andra halvaret i fjol borjade f6retagen dra ned sina
alltfor stora lager, vilket kraftigt begrinsade den inhemska
efterfrageutvecklingen. Relaterat till BNP bidrog lagerav-
vecklingarna negativt till tillvixten med 6ver 1 procenten-
het. Fortfarande betraktas dock lagren som for stora och
foretagen bedoms dirfor fortsitta att avveckla sina lager
fram till sommaren innan lageranpassningen ir avslutad.

Inom handeln, och dé framfor allt inom importintensiva
branscher, som t.ex. detaljhandeln med sillanképsvaror och
bilhandeln, dgde dock betydande lagerneddragningar rum
redan under {6rra halvaret som innebir att lageranpassning-
en {Or dessa branscher i princip torde vara avslutad. Dir-
emot kvarstar det inom delar av partihandeln fortfarande ett
visst behov av ytterligare lagerjusteringar. I synnerhet giller
detta {6r den mer industrinira partihandeln.

Inom industrin diremot gick anpassningen under {6rra
aret betydligt trogare, trots de anda inte obetydliga neddrag-
ningarna. I Konjunkturbarometern uppger foretagen att
savil insatsvaru- som fardigvarulager fortfarande dr avsevirt
storre dn Onskvirt (se diagram 85 och 86). Mot denna bak-
grund finns det goda skal att rikna med relativt stora lager-
neddragningar inom industrin den nirmaste perioden.

Lagerminskningarna kommer att verka starkt dterhallan-
de pd tillvixten ocksd under innevarande halvdr, innan la-
gercykeln ddrefter vinder. For heldret 2002 fortsitter dir-
med lagerinvesteringarna att bidra negativt till den inhemska
efterfragetillvaxten med motsvarande 0,2 procentenheter av
BNP. Under 2003 diremot forutses lagerutvecklingen bidra
positivt till efterfragetillvixten med motsvarande 0,3 pro-
centenheter av BNP.

Import av varor och tjanster

Importen minskade med 3,9 procent i fjol. Frimsta orsaken
var en kraftig minskning av importen av bearbetade varor,
medan utvecklingen {6r tjansteimporten mildrade nedging-
en nagot. Svag export, lageravveckling och en relativt lig
konsumtion av kapitalvaror frklarar den f6r nirvarande
mycket laga importen. Med den allminna konjunkturupp-
gangen vintas importen 6ka relativt snabbt, ocksd som ett
resultat av att importkrivande komponenter i efterfrigan
vixer snabbare (se diagram 87).

Importen av varor minskade med hela 6,2 procent ifjol. I
borjan av aret sjonk importen av vissa insatsvaror till export-
industrin kraftigt. Det gillde framfor allt elektronikkompo-
nenter. Senare under aret blev nedgdngen mer generell. Im-
porten av bearbetade varor minskade mest, med 7,4 procent,
medan ravaruimporten minskade med 3,1 procent. Ned-
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gangen gillde forutom insatsvaror ocksa investeringsvaror.
Diremot fortsatte importen av konsumtionsvaror att 6ka,
trots den svaga utvecklingen av konsumtionen i slutet av
aret.

Importnedgangen ser nu ut att ha bottnat och importen
vintas borja stiga igen fran en lag niva i borjan pa dret (se
diagram 88). Hushallens disponibla inkomster utvecklas
starkt och importefterfrigan pa konsumtionsvaror kommer
dirfor att fortsitta att 6ka. Dessutom har lagren i detaljhan-
deln och sillankSpsvarulagren {6r konsumtionsvaror av-
vecklats 1 stor utstrackning.

Diremot vintas uppgangen i industrins importefterfragan
droja ytterligare. Lagren i industrin ir inte helt anpassade,
samtidigt som produktionsutvecklingen halls tillbaka dnnu
en tid. Under andra halvaret beriknas dock importefterfra-
gan oka dven fran industrin. Mot slutet av dret berdknas
investeringarna komma igdng och da {orst vintas efterfrigan
pa importen av investeringsvaror att oka.

Nista ar berdknas efterfrigan pa importvaror 6ka starkt
och den totala importen vintas 6ka med 9,4 procent. Detta
beror pa att exporten forvintas oka kraftigt och da 1 synner-
het den importintensiva industriproduktionen som hittills
varit mycket svag. Detta medf6r en hog efterfrigan pa in-
satsvaror till exportindustrin. Samtidigt fortsitter konsum-
tionen att 6ka. Investeringarna utvecklas ocksa starkare nis-
ta ar, vilket bidrar till den hoga importen. Lagren kommer
att vara i behov av pafyllning. Dessutom kommer den star-
kare kronan att medf6ra ligre kostnader {6r importen (se
diagram 89).

Tabell 14 Import av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2001 2002 2003

Varuimport -6,2 0,8 9,4 33 -11 -13
Bearbetade varor 7,4 1,3 11,4 40 -0,3 -1,
Ravaror -3,1 -1,0 2,1 22 -39 =25

Tjansteimport 2,8 4.4 9,0 6,7 1,0 0,4

Summa import -39 1,7 9,3 42 -0,5 -0,8

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Importpriserna pa bearbetade varor steg forhallandevis
mycket i fjol, men sjunker under prognosperioden som en
foljd av den prognostiserade f6rstirkningen av kronan.
Tjiansteimporten 6kade i fjol med endast 2,8 procent. Ef-
ter en f6ljd av dr med betydande tillvixt, avstannade tjinste-
importens utveckling f6r att falla svagt frin och med sista
kvartalet 2000. Huvudorsaken var att svenskarnas konsum-
tion 1 utlandet minskade med mer dn 10 procent (se diagram
90). Bade minskad utlandsturism och en betydande minsk-

Diagram 88 Import av bearbetade varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent

600

500

400

300

200

100 T T T T T T T T T T T T T T T T T =12
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03

— Utfall
— = Prognos
=1 Procentuell férandring

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran

Diagram 89 Import av bearbetade varor i for-
hallande till efterfragan

Kvot
T r1.50
1.40 4 -1.40
1.30 1 -1.30
1.20 4 -1.20
1.10 4 -1.10
1.00 1 -1.00
0.90 ~0.90
0.80

L0 e e S S et s
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02

— Import/importvagd efterfragan

— = Trend

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 90 Svenskars konsumtion i utlandet
Miljarder kronor, sédsongrensade kvartalsvarden

20 - 20

12 T T T T 12
97 99 01

Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 91 Konfidensindikator for industrin.
Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal

B0 - 30

-30 T T T T T — -30
96 98 00

— Konfidensindikator (sédsongrensad)
Anm. Orderstocksomddme — omdéme om féardigva-

rulager + férvantad produktion.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

ning av hushéllens direktimport av bilar férklarar utveck-
lingen. Aven importen av transporttjinster utvecklades svagt
1 det dimpade konjunkturliget. Diremot har importen av
ovriga foretagstjanster fortsatt 6ka i relativt hog takt.

I &r antas tjinsteimporten ater 6ka nigot snabbare, eller
med 4,4 procent, till {6ljd av en starkare utveckling fran och
med andra halvaret. Svenskars turistutgifter i utlandet be-
riknas dterigen oka, vilket dr den frimsta forklaringen till
den forvintade hogre tillvixten {6r tjansteimporten. Under
nista dr bedoms tjinsteimporten vixa med ca 9 procent.
Utlandskonsumtionen dkar med nira 10 procent, och dven
importen av foretagstjinster beddms 6ka snabbt till {6ljd av
den starkare konjunkturen. Kronforstirkningen gynnar
dven importen av transporttjanster som ocksa borjar utveck-
las starkare nir konjunkturen forbittras.

Tillvaxten i naringslivet tar ny fart

BNP-okningen i fjol begrinsades till 1,2 procent, vilket
overensstimmer med Konjunkturinstitutets novemberpro-
gnos. Produktionsokningen i niringslivet blev visserligen
nagot svagare dn i novemberprognosen, men detta uppvig-
des av en starkare produktionsdkning hos de offentliga
myndigheterna. Niringslivets produktion minskade andra
halvaret ungefir lika mycket som den 6kade forsta halvaret.
Antalet arbetade timmar, som 6kade s starkt forsta halvaret
att produktiviteten sjonk, minskade patagligt andra halvaret.
For helaret i fjol blev produktivitetsutvecklingen dirmed
svagt positiv. Aterhimtningen i niringslivet vintas komma i
gang under viren till {6]jd av frimst en pataglig 6kning av
hushillens konsumtionsutgifter, {or att sedan {6rstirkas
efterhand som den internationella konjunkturen skjuter fart.
Den svaga produktionsutvecklingen i niringslivet andra
halvéret 1 fjol var f6ljden av en nedgang i varuproduktionen,
medan tjinsteproduktionen fortsatte att 6ka, om dn svagt. I
industrin, dir forsvagningen var ganska allmin, sjonk pro-
duktionen dven forsta halvaret. Storst var produktionsbort-
fallet for teleprodukter, men dven {or t. ex. skogsindustrin
sjonk produktionen patagligt. For heldret blev produk-
tionsminskningen for dessa branscher 9,3 respektive
5,8 procent. Byggverksamheten, som 6kade starkt forsta
halviret, {orsvagades nagot andra halvéret. Nar det galler
yanstebranscherna steg produktionen av foretags- och hus-
hallstjinster patagligt, medan produktionen utvecklades
svagare i t.ex. handeln och transportverksamheten. Produk-
tionen av foretagstjanster foll tillbaka ndgot andra halvaret.
Enligt Konjunkturbarometern bottnade industrikon-
junkturen fjirde kvartalet 1 fjol. Under arets {6rsta manader
har barometrarna indikerat en viss produktionsékning i
industrin. Aven om orderliget alltjimt ir svagt, planerar
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foretagen {6r en viss fortsatt produktionsékning. Konfidens-
indikatorn for industrin har nu stigit fem manader 1 {6ljd (se
diagram 91). Antalet anstillda vintas dock minska ytterliga-
re. Byggaktiviteten vintas vara fortsatt timligen hog . Kon-
fidensindikatorn f6r byggverksamheten har dterhimtat sig
de senaste manaderna efter en viss {6rsvagning (se diagram
92). Pa kort sikt dr optimismen storst hos byggforetag med
inriktning mot bostadsbyggandet, men pa ett ars sikt dr des-
sa fOretag pessimistiska. For vig- och anliggningsbyggarna
giller det omvinda f6rhéllandet. De uppger sig ha ett svagt
orderlige idag, men ir optimistiska pd ett drs sikt. Inom
yjanstebranscherna dr forvintningarna relativt optimistiska.
Handelsforetagen riknar i allminhet med en fortsatt 6kning
av omsittningen, medan t.ex.. handeln med motorfordon
emotser en stabilisering av f6rsiljningen. Sysselsittningen
inom handeln vintas dock minska ytterligare. Inom fore-
tagstjansteverksamheten dr {orvintningarna mer dterhall-
samma, men man riknar med en viss 8kning av fakturering-
en bade vad giller datakonsulter och uppdragsverksamhet (se
diagram 93). Det ogynnsamma konjunkturliget {6r dkerier-
na vintas bestd under {orsta kvartalet.

Den privata konsumtionen vintas aterhamta sig patagligt
forsta halvaret 1 ar, vilket tillsammans med en fortsatt 6ver-
flyttning av produktion frin den kommunala sektorn till
niringslivet, 6kar tillvixten i frimst tjanstebranscherna. En
viss allmin produktionsékning kan dirmed vintas i nirings-
livet forsta halvaret, om 4n svag i industrin och industrirela-
terad jansteverksamhet. Industrin stimuleras emellertid av
okad export, da den internationella konjunkturen tar fart
andra halvdret och sedan utvecklas timligen starkt under
resten av prognosperioden. Dirvid bedoms utvecklingen {6r
teleprodukter vinda upp och bidra relativt starke till tillvix-
ten. Produktionstillvixten i niringslivet i dr beriknas bli
obetydligt hogre 4n 1 fjol, 1,2 procent, pd grund av den nega-
tiva utvecklingen andra halvéret i fjol. Nista ar vintas pro-
duktionen i niringslivet 6ka med 3,4 procent (se tabell 15).

Tabell 15 Produktion och produktivitet i naringslivet

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2000 2001 2002 2003

Varubranscher 563 5,0 0,3 0,7 3,6
Tjanstebranscher 968 4,6 1,7 1,6 3,2
Summa produktion1 1471 4,7 1,0 1,2 3,4
Néringslivet exkl. finans- och

fastighetsverksamhet

Produktion 1182 5,0 1,4 1,2 3,7
Arbetade timmar 2,3 0,7 -1,0 0,7
Produktivitet 2,6 0,7 2,2 3,0

! Indirekt mitta finansiella tjinster har subtraherats.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Diagram 92 Konfidensindikator for byggverk-
samhet. Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal

B0 -

40 e

— Konfidensindikator (sasongrensad)

Anm. Orderstocksomdéme + forvantad forandring
antal sysselsatta.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 93 Fakturering for datakonsulter och
dataservice

Nettotal

80 T - mm oo mmmmomseooeooooooooo oo r 80
60 -

40 1

20 1

92 94 96 98 00

— Utfall (sdsongrensad)
— = Férvantan (sasongrensad)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 94 Produktion och arbetade timmar i
naringslivet'
Arlig procentuell férandring

A2 -12

94 96 98 00 02
— Produktion

— = Timmar
— Produktivitet

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 95 Produktivitet i naringslivet'
Arlig procentuell férandring

8-

0
81 83 85 87 89 91

— Prognos
— = HP-trend

93 95 97 99 01

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.

0
03

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 96 Kapitalavkastning och vinstandel i

naringslivet'
Andel i procent

S r45
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V S
/ N
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251
20+
151
10+ rrrrrrr o1 10
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02
— Kapitalavkastning
— = Vinstandel
" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 97 Vinstandel i industrin
Andel i procent
TO e 70
60
50 1
40 1
301
20 1

[0 S A S St s S B S e e
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02

— Total industri

— = Basindustri

— Investeringsvaruindustri

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Forbattrad produktivitet

Efter den svaga produktivitetsutvecklingen 1 fjol vintas fore-
tagen hoja produktiviteten mera patagligt 1 dr, trots en svag
produktionsutveckling (se diagram 94 och 95). Antalet arbe-
tade timmar reducerades andra halvaret i fjol, efter en ovin-
tat stark 6kning av timmarna i forhallande till produktionen
under inledningen av dret. Viss ytterligare minskning av
timvolymen vintas {6rsta halvaret i ar. Direfter bedoms
antalet arbetade timmar 6ka i tjinstebranscherna, medan
dessa i1 varubranscherna férutses 6ka forst under 2003. Pro-
duktiviteten 1 niringslivet exklusive finans- och fastighets-
verksamhet beridknas dirmed 6ka med 2,2 procent i r och 3
procent nasta dr. Produktivitetstillvixten blir alltsd nagot
hogre dn den trendmissiga tillvixten 2003 till {6]jd av kon-
junkturuppgangen. For tjanstebranscherna som ligger nigot
fore varubranscherna i konjunkturuppgangen, blir produk-
tivitetsokningen klart hdgre an den trendmissiga tillvixten.

Den tamligen goda Idnsamheten stabiliseras

Lonsamheten 1 niringslivet har f6rsvagats successivt sedan
topparet 1995. Som vinstandelen mits beror en stor del av
nedgingen pa en minskad vinstandel inom bostadsférvalt-
ning till {6]jd av att bostadsbeskattningen okat kraftigt. Ex-
kluderas finans- och fastighetsverksamhet r vinstandelen
nistan i niva med de starkaste dren pad 1980-talet (se diagram
96). Nir bruttodverskottet sitts i relation till kapitalstocken
(kapitalavkastningen), i stillet {6r till f6radlingsvirdet, er-
halls en dnnu starkare bild. Kapitalavkastningen ir i dagsli-
get klart hogre dn under 1980-talet. Detta tyder pa att det
krivs en mindre realkapitalstock {or att dstadkomma samma
vinst pa 1990-talet som pa 1980-talet.

Nedgéngen i niringslivets genomsnittliga vinstandel {61-
klaras frimst av att vinstandelen sjunkit i flertalet varubran-
scher. For industrins del ir detta framf6rallt en {6ljd av en
betydande {6rsvagning i investeringsvaruindustrin, fraimst
for teleprodukter (se diagram 97). For tjanstebranscherna
exklusive finans- och fastighetsverksamhet har den genom-
snittliga vinstandelen i stort sett forblivit pd en hog niva
fram till 1 fjol da den sjonk nigot.

I fjol var det framf6rallt den svaga produktivitetsutveck-
lingen, och stora prisdkningar pa importerade insatsvaror
till {6]jd av en f6rsvagad vixelkurs, som sinkte vinstandelen
ytterligare (se tabell 16). I industrin fortsatte bilden att prig-
las av en fallande vinstandel {6r investeringsvaruindustrin, i
synnerhet vad giller tillverkare av teleprodukter. For andra
delar av industrin, t.ex. basindustrin, var utvecklingen dock
mer gynnsam.
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Tabell 16 Vinstmarginal och vinstandel i naringslivet ex-
klusive finans- och fastighetsverksamhet

Per producerad enhet. Procentuell férandring
2000 2001 2002 2003

Forbrukningskostnad 4,3 2,2 0,0 0,5
Arbetskraftskostnad 1,4 4,6 1,7 0,7

Arbetskraftskostnad per timme 4,5 5,0 3,8 3,9

Produktivitet 3,0 0,4 2,2 3,0
Summa rérlig kostnad 3,5 2,9 0,6 0,7
Produktpris 2,5 2,2 1,1 1,1
Vinstmarginal -0,8 -0,6 0,5 0,3
Vinstandel -1,0 -1,6 0,7 0,5

Anm. Produktiviteten beriknas hir pa bruttoproduktionen till skillnad
frin i produktivitetstabellen ovan dir den beriknas pd f6ridlingsvirdet.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Under prognosperioden vintas en timligen stark produkti-
vitetstillvixt och en svag prisutveckling {6r importerade
insatsvaror hilla tillbaka kostnadsckningarna {or foretagen
(se diagram 99 och 100). En appreciering av kronan och en
fortsatt hard konkurrenssituation, {or fraimst teleprodukter,
torde visserligen sinka priserna i investeringsvaruindustrin
ytterligare. Men prissinkningarna vintas bli mindre in 1 fjol.
For att forbittra den svaga [dnsamheten inom denna del-
bransch vintas foretagen reducera personalstyrkan ytterliga-
re nagot och fortsitta att minska inkdpen av bl.a. konsult-
yanster. For basindustrin {6rutses sjunkande priser pa pro-
dukterna pressa ned den jimfGrelsevis hoga vinstandelen i dr.
For industrin 1 dess helhet innebir detta att den genomsnitt-
liga vinstandelen 1 slutet av prognosperioden stabiliseras pa
en tamligen god niva. For tjinstebranscherna bedoms ett
hogre resursutnyttjande och en fortsatt god efterfrageutveck-
ling skapa utrymme {6r vissa marginalhdjningar.

Aven om l6nsamheten i industrin ir férhéllandevis god,
vintas det relativt liga kapacitetsutnyttjandet inverka nega-
tivt pa kapacitetsutbyggnaden i dr, vilket ocksd bekriftas av
investeringsenkiten. Under 2003 vintas dock industriinve-
steringarna 6ka igen. En bittre investeringsutveckling vintas
inom tjanstebranscherna dir utbyggnaden av UMTS-niten
for tredje generationens mobiltelefoni stimulerar invester-
ingsaktiviteten. For niringslivet totalt sett innebir detta att
vinstandelen vinder upp under prognosperioden, samtidigt
som kapacitetsutnyttjandet sjunker nagot, dvs. kapitalkvo-
ten Okar (se diagram 101). Det senare beror frimst pa att
UMTS-niten under en 6vergdngsperiod vintas 3 en inte
obetydlig 6verkapacitet innan trafiken kommer iging pa
allvar.

Diagram 99 Arbetskraftskostnader i naringsli-
vet'
Arlig procentuell féréandring

B -8

-4 T T T T T T T T T -4
94 96 98 00 02

— Arbetskraftskostnader per enhet
— - Arbetskraftskostnader per timme
— Produktivitet

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 100 Produktpris och produktions-
kostnader i naringslivet'
Arlig procentuell férandring

B oo -6

-2 T T T T T T T T T -2

94 96 98 00 02

— Produktpris
— = Summa rérlig kostnad per enhet
— Forbrukningskostnad per enhet

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 101 Vinstandel och kapitalkvot i nar-

ingslivet'
Andel i procent respektive kvot
42 7 r1.95
404 ~1.90
38 -1.85
36 -1.80
34 -1.75
32+ -1.70
30 7 r1.65
28 1 - 1.60
26+ T T rrrrrrrrrr T 1.55
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02
— Vinstandel
— = Kapitalkvot (hoger)

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.






Arbetsmarknad, resursutnyttjande och
priser

Sysselsittningen utvecklades forhallandevis starkt under
2001 trots avmattningen i efterfrigan. Forst mot slutet av
aret kunde en minskning i sysselsittning skonjas. Lg pro-
duktivitetstillvixt och fallande bristtal indikerar en viss
overkapacitet vad giller personal, speciellt inom tjinstesek-
torn. Avmattningen i sysselsittningen vintas fortsitta under
2002 till dess den stigande tillvixten nar arbetsmarknaden 1
slutet av aret. Sysselsittningen bedéms dé borja stiga igen.

Loner och priser 6kade nagot starkare 4n vintat under
fjolaret. Resursutnyttjandet bedoms dirfor ha varit ndgot
hogre 4n tidigare antagits. Trycket pa de tillgingliga resur-
serna har dock avtagit som en {6ljd av den vikande efterfra-
geutvecklingen. Hosten 2002 vintas tillvixten och diarmed
resursutnyttjandet dter oka men produktionsgapet bedoms
forbli svagt negativt under hela prognosperioden.

Det var framfor allt inom kommunerna och den privata
yjinstesektorn som 16nerna dkade snabbare 4n vintat. Lone-
okningstakten i ekonomin som helhet vintas dock dimpas
under 2002 till {6ljd av konjunkturavmattningen. Under
2003 stirks efterfragan och bidrar till en nagot hogre lone-
glidning.

Inflationen steg kraftigt under 2001, delvis som {6ljd av
tillfalliga prishojningar. I ar bedoms inflationstakten succes-
sivt avta till f6ljd av att de tillfdlliga effekterna faller ur
tolvmanaderstalen och effekterna av ett minskande resursut-
nyttjande borjar gora sig gillande. Kronans {6rstarkning
vantas samtidigt halla tillbaka den importerade inflationen.
UND1X-inflationen bedéms vara i linje med Riksbankens
inflationsmal 2003.

Avmattningen pa arbetsmarknaden inleddes i slutet
av 2001

Trots det dimpade efterfrigeliget som priglat den svenska
ekonomin sedan slutet av 2000 har sysselsittningen utveck-
lats forhallandevis starkt och arbetslosheten minskat. Mellan
2000 och 2001 dkade antalet sysselsatta med drygt 80 000
personer, vilket ir en lika snabb 6kning som under 1999 och
2000. Detta ir historiskt sett mycket héga 6kningstal. Fram-
forallt var det sysselsittningen inom primdrkommunerna
och niringslivets tjinstebranscher som bidrog till 6kningen
under fjolaret. Varubranschernas sysselsittning, sirskilt in-
dustrins, {61l diremot som en f6ljd av den f6rsimrade indu-
strikonjunkturen.

Begreppet sysselsatta innefattar dven personer som ir
franvarande, t.ex. pa grund av sjukdom eller tjinstledighet.
Exkluderas de som av olika anledningar varit frinvarande

59
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Diagram 102 Arbetade timmar och personer i
arbete
Miljoner, sésongrensade kvartalsvarden

1800 r3.55
1760 + - 3.50
1720 1 r3.45
1680 -+ - 3.40
1640 - r3.35
1
1600 1 r3.30
1560 T T T T T T T T 3.25

93 95 97 99 01
— Arbetade timmar
— = Personer i arbete (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 103 Sjukfranvaro
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

180 o= mmm e m oo - 180
160 - 160
140 - 140
120 - 120
100 -100
BO Ty 80

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 104 Sysselsatta, i arbetskraften och
arbetsldsa
Tusental respektive procent

4600 - m s oo smsmooooooooooooooo r12
~7N
<
4400 1
4200 1
4000 +
3800 1T 11T 17111110
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03
— Sysselsatta
— = Arbetskraften

—— Oppna arbetslésheten (héger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

fran sitt arbete syns en delvis annan utveckling. Hilften av
fjolarets sysselsittningsokning bestod av en 6kad franvaro.
Antalet personer i arbete, dvs. de sysselsatta som faktiskt
deltar i produktionen, 6kade med ca 40 000. Denna "faktiska
sysselsittning” har minskat sedan andra kvartalet i fjol, vil-
ket dr konsistent med utvecklingen av arbetade timmar (se
diagram 102). Hog franvaro paverkar medelarbetstiden nega-
tivt. Aven medelarbetstiden fér personer i arbete utveckla-
des dock negativt i fjol till f6]jd av en minskning bade i 6ver-
tid och den vanligen arbetade tiden™.

Aven om sjukfrnvaron® minskade fjirde kvartalet (se di-
agram 103) sa dr den fortfarande hog efter de senaste drens
kraftiga 6kningar och stdr {or en forhallandevis stor andel av
den totala franvaron. Sjukfranvaron 6kade med 10 000 per-
soner 1 arsgenomsnitt 2001.

Sysselsittningsgraden® 6kade 1 samtliga dldersgrupper
forra aret medan andelen arbetslosa minskade i alla utom en.
Undantaget dr aldersgruppen 20-24 ar dir andelen arbetslosa
tvirtom 6kade. Andelen utanfor arbetskraften ckade 1 al-
dersgrupperna 45-54 respektive 55-59, vilket alltsd innebir
att deras arbetskraftsdeltagande f6rsimrades.

Trots den negativa utvecklingen av medelarbetstiden
okade antalet arbetade timmar starkt i forhallande till pro-
duktionen i fjol, vilket innebar en svag produktivitetsut-
veckling. Sirskilt galler detta tjinstebranscherna, dir pro-
duktiviteten enligt Nationalrikenskaperna t.o.m. foll.
Overkapaciteten inom foretagen och den svagare tillvixten
innebidr en press att anpassa personalstyrkan till det ddmpade
efterfrageldget. Den forvintade avmattningen pa arbets-
marknaden inleddes 1 fjol och fortsatte i inledningen av
2002. Antalet sysselsatta har minskat och arbetslosheten har
okat. Under f6rsta halvaret 2001 motverkades sysselsitt-
ningsminskningen inom industrin av en 6kande sysselsitt-
ning inom tjinstebranscherna. Nir sysselsittningsminsk-
ningar till {6]jd av konjunkturdimpningen dven nadde de
industrinira foretagstjinsterna dimpades den totala syssel-
sittningsutvecklingen. Avmattningen {orstirks under inne-
varande 3r, vilket ar samma beddmning som gjordes i no-
vemberprognosen. Andra halvéret 2002 bedéms produktio-
nen ta fart, varefter sysselsittningen okar och arbetslsheten
minskar (se tabell 17 och diagram 104). Sammantaget berik-
nas antalet sysselsatta minska med ca 10 000 personer mellan
2001 och 2003.

Antalet reguljirt sysselsatta 20-64 dringar ckade forra
dret med ca 76 000 personer, vilket innebdr en sysselsitt-
ningsgrad i denna aldersgrupp pa 78,2 procent. Regeringens
mal dr att den reguljira sysselsittningsgraden ska uppga till

2 Den 3verenskomna arbetstiden mellan arbetstagare och arbetsgivare.
1 Franvarande frn arbetet under hela mitveckan p3 grund av sjukdom
enligt Arbetskraftsundersskningarna (AKU).

¥ Antal sysselsatta 1 andel av befolkningen i olika aldersgrupper.
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80 procent 2004. Foreliggande prognos innebir att denna
sysselsittningsgrad kommer att minska till i genomsnitt 77,7
procent 2003 (se diagram 105). Dirmed aterstdr en syssel-
sattningsokning med ca 130 000 personer mellan 2003 och
2004 {or att regeringens mal ska uppnas.

Tabell 17 Sammanfattning av arbetsmarknadsprognosen
Niva, 1000-tal respektive arlig forandring alternativt niva i procent

2001 2001 2002 2003
Sysselsatta, 16—64 ar (enligt AKU) 4 239 1,9 -0,4 0,2
| arbetskraften 4 414 1,2 -0,1 0,0
Oppet arbetslésa’ 175 4,0 43 41
| arbetsmarknadspolitiska é\tgéirder1 111 2,5 2,5 2,4
Arbetade timmar (miljoner, enligt NR) 6 935 0,5 -0,6 0,3
Reguljart sysselsattaz, 20-64 ar 4088 1,9 -0,4 0,3
Befolkning, 20-64 ar 5225 0,5 0,4 0,2
Reguljar sysselsé\ttningsgrad2 78,2 77,7 77,7

! Nivder i procent av arbetskraften.
2Exklusive sysselsatta i arbetsmarknadspolitiska program.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrin och Arbetsmark-
nadsstyrelsen.

Statistik frin AMS och Konjunkturbarometern bekriftar att
arbetsmarknaden forsvagats. Under 2001 anmaldes totalt ca
470 000 lediga platser till landets arbetsformedlingar, vilket
ir en minskning med ungefir 50 000 jimf6rt med aret innan
(se diagram 106). Platsinflodet minskade mest inom indu-
strin. De senaste minaderna har visat pd en uppgang i lediga
platser, detta andrar dock inte bedomningen av en svagare
utveckling pa arbetsmarknaden. Diagram 107 visar att anta-
let varsel om uppsigning 6kade kraftigt under fjolaret.
Nirmare 69 000 personer berdrdes av varsel, vilket dr drygt
40 000 fler 4n aret innan. Detta dr den storsta arliga 6kning-
en sedan 1991, dven om nivan da var mer dn dubbelt sa hog.
Det var frimst anstillda inom tillverkningsindustrin som
drabbades under 2001, men antalet varsel inom I'T-relaterade
yjinster samt den finansiella sektorn 6kade ocksa kraftigt.
Regionalt slog varslen sirskilt hirt i Givleborg, Orebro,
Blekinge och Gotland. Antalet varsel har minskat nigot
under inledningen av aret men ir inda pa jimf{orelsevis hoga
nivaer.

Konjunkturbarometern {or fjirde kvartalet 2001 visar
genomgdende fortsatt minskande bristtal (se diagram 108
och 109). Det ir saledes en allt mindre andel av de tillfragade
foretagen som upplever ndgon brist pa arbetskraft. Bristtalen
ir nu nere pd samma nivaer som 1 borjan av 1990-talet. Sam-
tidigt har foretagen alltmer utbredda planer pa personalned-
dragningar. Inom industrin har anstillningsplanerna varit
negativa under hela fjolaret, med undantag f6r kemisk indu-
stri (vilken domineras av likemedelsindustrin). Nu har den-
na tendens dven natt byggindustrin och tjinstebranscherna.

Diagram 105 Reguljar sysselsattningsgrad

| procent av befolkningen i aldern 20-64 ar
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78 1

77 1

r 80

79
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77

76
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— Reguljart sysselsatta 20-64 ar
@ Sysselsattningsmal

3 | SR R R R Bt B R R R S 73
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 106 Nyanmalda platser
Tusental, sdsongrensade manadsvéarden

55 - 55

50

45

40+

35

30 1

25

20 1

Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.

Diagram 107 Varsel
Tusental

15

20 o - 20

Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.
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Diagram 108 Bristtal i tillverkningsindustrin
enligt Konjunkturbarometern
Andel foretag

100 == - 100

R - 80

A
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00
— Tekniska tjansteman
— = Yrkesarbetare

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 109 Bristtal i tjanstenaringarna enligt
Konjunkturbarometern
Andel foretag

100
80+
60+
404

20 1

91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01
— Data

— = Uppdragsverksamhet

—— Séllankdpsvaruhandel

— - Partihandel

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Byggindustrin har {6r fjirde kvartalet uppgivit klart negativa
anstillningsplaner och planerna {or anstillda med bransch-
specifik kompetens inom datakonsult- och dataserviceverk-
samhet dr nu ocksa negativa. Inom uppdragsverksamhet
planeras inga sysselsittningsférandringar, medan merparten
av handelsforetagen har planerat {or sysselsittningsminsk-
ningar sedan mitten av fjolaret.

Kommunbarometern visar att en annan arbetsmarknads-
situation rader inom den kommunala sektorn. Samtliga
landsting upplever {6r nirvarande brist pd personal inom
sjukvdrdsomradet och inget landsting tror att denna brist
kommer att minska det nirmaste halviret. Aven primir-
kommunerna har rekryteringsproblem. Den nuvarande
bristen pd personal inom utbildning, barn- och dldreomsorg
forvintas vara oférindrad eller {orvirras de nirmaste 6 ma-
naderna. Behovet av arbetskraft verkar siledes vara svart att
tillgodose.

Fjolarets starka 6kning av arbetskraftsutbudet van-
tas vanda 2002

Under 2001 6kade utbudet av arbetskraft starkt, 1 takt med
sysselsittningsokningen.

Antalet personer 1 konjunkturberoende arbetsmarknads-
politiska program uppgick 2001 till 111 000, vilket ir unge-
fir samma niva som 2000. De s.k. utbildningsatgirderna,
vilka definieras sisom varande utanfor arbetskraften, okade
samtidigt som sysselsittningsatgirderna minskade. Aven i ir
vintas atgirdsvolymen vara konstant medan den minskar
nagot 2003 till {6ljd av ett {6rbittrat arbetsmarknadslige.

Enligt AKU minskade det totala antalet studerande i fjol
med ca 10 000 personer jamf{ort med 2000. Fram{6rallt var
det antal studerande 1 dldern 20-64 ar i grundliggande ut-
bildning, dir det s.k. Kunskapslyftet aterfinns, som minska-
de. Antal studerande 1 hogskole- och universitetsutbildning
okade diremot. Arbetskraftsdeltagandet i studerandegrup-
perna okade med nistan 3 procentenheter, fran ca 33,5 till
36,5 procent. Framforallt var det {6r studerande inom hogre
utbildning och vuxenutbildning som arbetskraftsdeltagandet
steg och blev nagot hogre dn vad som forutsdgs 1 november-
prognosen. Minskningen i antalet studerande i kombination
med 6kat arbetskraftsdeltagande innebir att studerande-
gruppen 1 fjol bidrog till en 6kad sysselsittning med ca
26 000 personer (se tabell 18).
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Tabell 18 Beraknat tillskott till sysselsattningen fran olika
komponenter

Tusental personer, niva respektive arligt berdknat tillskott
2001 2001 2002 2003

Sysselsatta 4 239 80 -18 8
Dérav nettobidrag fran:

Befolkning, 16—-64 ar 5632 30 29 25
Arbetslésa 175 28 -15 8
Arbetsmarknadspolitiska é\tgéirder1 44 4 0 2
Grundlaggande utbildning2 16-19 ar 218 6 -10 -6
Grundlaggande utbildning2 20-64 ar 74 19 3 0
Hogskola, universitet 167 1 -10 -7
Fortidspensionarer, varnpliktiga,

hemarbetande m.m. 715 -8 -15 -14

! Atgirder utanfér arbetskraften enligt AKU.
? Grundskola, gymnasium, Komvux och folkh&gskola.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrin och Arbetsmark-
nadsstyrelsen.

De nirmaste dren vintas trenden bli den motsatta. Det totala
antalet studerande 16-19 dringarna 6kar 1 antal, detsamma
giller for den hogre utbildningen. Kunskapslyftets utfasning
vintas diremot dven for innevarande ar reducera antalet 20-
64 dringar i grundliggande utbildning. Under aren 2003-
2005 utgar dock sirskilt statsbidrag till kommunerna {6r
fortsatt satsning pa vuxenutbildning. Prognosen for 2003 idr
oférindrade nivéer, dvs. att minskningen upphor.
Arbetskraftsdeltagandet beriknas bli ndgot ligre de nirmaste
dren jimfort med fjoliret pa grund av den svagare
arbetsmarknaden. Detta innebir sammantaget att
studerandegruppernas utveckling under prognosiren
kommer att bidra till ett minskande arbetskraftsutbud.

Antal {6rtidspensiondrer och lingvarigt sjuka ckade en-
ligt AKU i fjol med ca 19 000 personer 1 drsgenomsnitt. De
nirmaste dren bedoms denna grupp fortsitta oka 1 antal.
Den s.k. "6vriggruppen”* minskade med ca 11 000 personer
2001 och bidrog dirmed till fjolarets utbudsckning med
nistan 0,3 procentenheter. Denna grupp bedoms fa en i stort
sett neutral paverkan pd utbudet under prognosperioden
genom att 6ka svagt 1 antal 2002 och minska svagt 1 antal
2003. Det forsimrade arbetsmarknadsliget medfor att denna
kategori personer inte soker sig in pa arbetsmarknaden i den
hoga grad som skett de senaste aren.

Sammantaget antas arbetskraftsutbudet minska 2002 och
vara oférandrat 2003. Till {6]jd av att sysselsittningen mins-
kar mer dn arbetskraftsutbudet vintas arbetslosheten 6ka
under 2002, {6r att sedan dter sjunka tillbaka 2003 i takt med
en forbittrad konjunktur (se diagram 104).

15 I Svriggruppen ingdr personer som befinner sig utanfor arbetskraften av
andra orsaker dn studier, dtgirder eller fortidspensionering och ldngvarig
sjukdom.
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Diagram 110 Kvoten mellan kvarstaende och

nyanmalda lediga platser
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Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.

0.20

Diagram 111 Sammanvagt bristtal i industrin

och byggsektorn
Index 1976 kvartal 3 = 100
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Hogre I6nedkningar och inflation @n vantat

Jamviktsarbetslosheten 4r den niva pa arbetslosheten som ir
forenlig med stabil inflation pa sikt. En arbetsloshet under
jamviktsnivan leder till en press uppat pa pris- och 16nedk-
ningarna medan det motsatta giller om arbetslosheten Gver-
stiger samma niva. Eftersom jimviktsarbetslosheten inte kan
observeras direkt maste den uppskattas med indirekta meto-
der baserade pa den samlade beddmningen av resursutnytt-
jandet i ekonomin och i synnerhet av pris- och l6neutveck-
lingen. Lonebildningens funktionssitt ar en faktor av central
betydelse i detta sammanhang.

Preliminira utfallet {6r 16neckningarna 2001 blev nigot
hogre dn vintat, framforallt till f6]jd av hogre 16neglidning
in vad som tidigare prognostiserats. Lonedkningarna i nir-
ingslivet blev 4,2 procent och totalt steg l6nerna 4,3 procent.
Det kan inte uteslutas att l6nedkningarna dirmed var hogre
an vad som kan betraktas som langsiktigt hillbart med tva
procents inflation (se vidare avsnittet om l6ner). Match-
ningsproblemen pa arbetsmarknaden kan ocksa ha tilltagit
under det senaste aret. Ett tecken i den riktningen ir att
kvoten mellan kvarstdende och nyanmilda lediga platser har
okat nagot (se diagram 110).

Sedan novemberprognosen har UNDINHX-inflationen
blivit 1 procentenhet hdgre dn vintat. Ungefir 0,5 procent-
enheter av avvikelsen forklaras av tillfilliga effekter genom
bl.a. hojda gronsakspriser. Den viktigaste forklaringen till
den resterande avvikelsen bedéms vara den snabba ckningen
av 16nerna och den svaga produktivitetstillvixten inom den
privata tjanstesektorn under 2001.

Sammantaget talar detta {or att jimviktsarbetslosheten dr
nagot hogre dn enligt tidigare bedomningar. Den utvidgade
jamviktsarbetslosheten, dvs. ppet arbetslosa plus latent
arbetssokande,* bedoms nu vara 6,3 procent. Detta motsva-
rar en jamviktsarbetsloshet 1 termer av 6ppen arbetsldshet
pa knappt 4,0 procent. Resursutnyttjandet beddms dirmed
ha varit ndgot mer anstringt under de senaste aren dn enligt
tidigare uppskattningar.

Resursutnyttjandet sjunker

Konjunkturbarometern {or fjirde kvartalet ifjol visade fort-
satt sjunkande bristtal 1 kolvattnet av den vikande efterfra-
geutvecklingen. Enligt den sammanvigda indikatorn” (se
diagram 111) {or industrin och byggbranschen har bristtalen

1 Tatenst arbetssokande idr personer som uppger att de vill och kan arbeta
men inte aktivt soker arbete, samt heltidsstuderande som s6kt arbete.

V7 Indikatorn tar bort férindringar i seriena {6r bygg- och industribran-
schen som enbart beror pa t.ex. isolerade branschvisa anpassningar och
inte antas spegla ett allmint stramare arbtsmarknadslige.



fortsatt att sjunka och ligger {or nirvarande betydligt ligre
an det historiska genomsnittet. Under fjolaret {61l bristtalen
samtidigt som industrin minskade sin personalstyrka.
Dessutom fortsitter kapacitetsutnyttjandet inom industrin
att falla (se diagram 112)

Diagram 109 visar att dven bristtalen 1 tjinstebranscherna
f6ll under fjolaret, vilket diremot skett samtidigt som fGre-
tagen fortsatt att 6ka antalet anstillda. Foretagens svarighe-
ter att forutse efterfrigan och dirmed anpassa arbetsstyrkan
till ridande efterfrigelige innebar att produktivitetsutveck-
lingen blev mycket lag. Kapacitetsutnyttjandet har enligt
diagram 113 fortsatt falla och nivéerna ir nu lika liga som i
borjan av 1990-talet.

Den laga efterfragan pa arbetskraft avspeglas ocksa 1 sva-
ren pa Konjunkturbarometerns frigor om vad foretagen
anser vara det storsta hindret {6r 6kad produktion: {6r lig
tillgdng pd produktionsfaktorer eller {or lag efterfrigan pa
foretagets produkter. Nettotalet, eller differensen mellan
svarsalternativen kan betraktas som en indikation pé avvi-
kelsen fran foretagens normaltillstind. Om nettotalet dr
under noll dr det frimst efterfragefaktorer som begrinsar
produktionen, vilket i sin tur minskar trycket pa loner och
priser. I diagram 114 och 115 kan en tydlig tendens observe-
ras inom bade varu- och tjinstebranscherna mot att efterfra-
gan 1 allt hogre grad dr den begrinsande faktorn.

De fallande bristalen indikerar att resursutnyttjandet i
ekonomin avtog under andra halvan av 2001 trots att arbets-
losheten fortsatte att sjunka. Den vikande efterfrageutveck-
lingen har lett till att det finns en arbetskraftsreserv inom
foretagen som kan tas i bruk nir efterfragan tar fart.

Produktionsgapet — ett sammanfattande matt pa re-
sursutnyttjandet

Ett sdtt att sammanfatta synen pa resursutnyttjandet i eko-
nomi ir med hjilp av det s.k. produktionsgapet. Produk-
tionsgapet avser mita skillnaden mellan vad som faktiskt
produceras och potentiell produktion, dvs. den niva pa pro-
duktionen som ir f6renlig med stabil inflation.

Produktionsgapets storlek kan inte mitas direkt utan
maste uppskattas. De metoder som Konjunkturinstitutet
anvinder dr varianter av den s.k. produktionsfunktionsan-
satsen.

En modell studerar skillnaden mellan faktisk och poten-
tiell sysselsittning, vilket speglar resursutnyttjandet pa ar-
betsmarknaden®. Potentiell sysselsittning beriknas som
skillnaden mellan det potentiella utvidgade arbetskraft-

¥ Metoden finns beskriven 1 Konjunkturliget november 1999.
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Diagram 112 Industrins kapacitetsutnyttjande
Procent
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 113 Kapacitetsutnyttjande
Andel ja-svar
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— Datakonsulter och dataservice
— = Uppdragsverksamhet

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 114 Trang sektion
Nettotal
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— Industrin
— = Byggbranschen

Anm. Nettotal = utbudsrestrektioner — efterfragerest-
rektioner.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 115 Trang sektion
Nettotal

400 == - 100

— Uppdragsverksamhet
— - Datakonsulter och dataservice

Anm. Nettotal = utbudsrestrektioner — efterfragerest-
rektioner.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 116 Total faktorproduktivitet
Arlig procentuell féréandring
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— = Trend

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 117 Arbetsloshet och utvidgad ar-
betsléshet
Tusental

A4 o 14
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— Arbetsléshet

— = Utvidgad arbetsléshet
— Utvidgad jamviktsarbetsloshet

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

sutbudet och jaimviktsnivan pad utvidgad arbetsloshet. Jim-
viktsnivan definieras i sin tur som den niva pa utvidgad ar-
betsloshet som ir forenlig med stabila pris- och 16neSkning-
ar. Utvidgat arbetskraftsutbud och utvidgad arbetsléshet
inkluderar dven latent arbetssokande.

Den andra modellen skiljer ocksa mellan faktisk och po-
tentiell total faktorproduktivitet, vilket ger ett produktions-
gap som ocksa tar hinsyn till att det kan finnas konjunktu-
rella inslag i produktivitetsutvecklingen eller annorlunda
uttryckt att det kan finnas ledig kapacitet inom foretagen
som kan tas i ansprak om konjunkturen vinder uppat.” (se
diagram 116).

Negativt produktionsgap 2002—-2003

Den reviderade bilden av jimviktsarbetslosheten forindrar
synen pa resursutnyttjandet och produktionsgapet. En hogre
utvidgad jimviktsarbetsloshet jamfort med 1 novemberpro-
gnosen innebir att skillnaden mellan faktisk och potentiell
produktion var nagot mindre 2001.

Av diagram 117 framgdr att under de senaste dren och
under prognosaren ir den utvidgade arbetslosheten nagot
hogre in den nu beddmda utvidgade jimviktsarbetslosheten.
I ir bedoms den utvidgade arbetslosheten 6kar till 7,3 pro-
cent, for att under 2003 sjunka tillbaka till 6,9 procent.

Den potentiella produktionen styrs av tillgingen pa ar-
betskraft, arbetsmarknadens funktionssitt, produktiviteten
samt kapitalbildningen. Under 2001 utvecklades den poten-
tiella arbetskraften férhillandevis starkt. Prognosen {6r 2002
och 2003 innebir diremot mycket sma forindringar av det
utvidgade arbetskraftsutbudet. Det {6rsimrade arbetsmark-
nadsldget bedoms leda till att antalet personer 1 arbetskraften
minskar nigot i dr samtidigt som de latent arbets6kande
bedoms cka nagot da antalet Sppet arbetslosa dkar (se tabell
19). Under 2003 minskar den utvidgade arbetskraften till
foljd av ett minskat antal latent arbetslosa.

Med ett 1 stort sett oférandrat arbetskraftsutbud och en
negativ utveckling av medelarbetstiden i r minskar antalet
potentiellt arbetade timmar. For 2003 6kar de nagot till foljd
av en 6kning av medelarbetstiden. Som framgar av tabell 19
blir bidraget fran potentiellt arbetade timmar till den poten-
tiella tillvixten marginellt.

Y Fdrindringen av total faktorproduktivitet definieras som forindringen 1
produktionsvolymen minus forindringen av produktionsfaktorerna
arbete och kapital. Potentiell total faktorproduktivitet beriknas med hjilp
av trenden 1 total faktorproduktivitet.
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Tabell 19 Potentiell sysselsattning

Niva, 1000-tal respektive arlig procentuell férandring

2000 2000 2001 2002 2003
5602 0,5 0,5 0,5 0,4
4 362 1,2 1,2 01 0,0
Latent arbetssdkande 130 -10,0 4,3 53 -3,6
Utvidgad arbetskraft 4 492 0,8 1,0 0,0 -0,1
Potentiell sysselsattning 4218 0,8 1,0 0,0 -0,1
Medelarbetstid -0,9 -1,4 -0,2 0,2
Potentiellt arbetade timmar 7 000 0,0 -0,4 -0,2 0,1

Befolkning, 16—64 ar
| arbetskraften

Killa: Konjunkturinstitutet.

Den potentiella tillvixten kan dirmed nistan helt {6rklaras
av den 6kade arbetsproduktiviteten som 1 sin tur drivs upp
bl.a. av en stigande kapitalstock.

Produktionsgapet bedoms enligt bdda modellerna vara
negativt 1 ar (se diagram 118). I takt med konjunkturater-
himtningen och det dirmed forbittrade arbetsmarknadsla-
get blir resurserna mer anstringda 2003 och gapet sluts na-
got. I den modell dir hinsyn tas till att det finns konjunktu-
rella inslag i produktivitetsutvecklingen ir gapet ndgot mer
negativt i dr. Sammantaget bedoms trycket pa l16ner och
priser minska innevarande ar {6r att ddrefter 6ka nigot.

Tabell 20 Produktionsgap
Arlig procentuell férandring och procentenheter

2000 2001 2002 2003
Produktionsgap utan hansyn till
konjunkturell produktivitet' -0,8 -0,2 -0,5 -0,3
Konjunkturell produktivitet 1,7 0,0 -0,6 -0,3
Produktionsgap med hansyn till
konjunkturell produktivitet’ 0,9 -0,2 -1,1 -0,6

'T procent av potentiell BNP
Killa: Konjunkturinstitutet.

Hogre l6nedkningstakt 2001

Forutsittningarna for 16nebildningen har f6rindrats de se-
naste dren, dels genom det lagfdsta prisstabilitetsmalet och
dels tillkomsten av olika samarbetsavtal som numera berdr
flertalet avtalsomriden. Inom den konkurrensutsatta sek-
torn, frimst inom exportindustrin, slts avtal tidigt 1 avtals-
rorelsen 2001. Ett syfte var att dessa avtal skulle fungera som
riktmirke eller 16nenorm {6r 6vriga avtalsomraden. Ar-
betsmarknadens parter strivar efter att loneutvecklingen
inom den konkurrensutsatta sektorn ska 6verensstimma
med l6neutvecklingen i omvirlden.

Diagram 118 Produktionsgap
Procent av potentiellt BNP

A

2+

24

4

-6

B Je s B S e S S S S S S B e p

— Med konjunkturell produktivitet
— = Utan konjunkturell produktivitet

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 119 Léner i naringslivet
Procentuell férandring

T 7

94 96 98 00 02

m Avtal
1 Restpost

Kallor: Konjunkturinstitutet och Medlingsinstitutet

Diagram 120 Timlon i naringslivet
Procentuell férandring

01 03

m Sverige
=1 Tyskland
1 Euroomradet

Kallor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Diagram 121 Nominell och real och I6n
Arlig procentuell féréandring

107

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

— Nominell I6neutveckling

— = Real I6neutveckling

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Enligt Konjunkturinstitutets senaste 16nebildningsrapp-
ort® beddms den langsiktigt hallbara 16neckningstakten ligga
nagonstans 1 intervallet 3,6-4,3 procent. Preliminirt utfall
indikerar en hogre 16neglidning 2001 4n vad som tidigare
uppskattades. Enligt preliminirt utfall steg l6nerna med
4,3 procent. Det var frimst den kommunala sektorn, dir
16nerna steg 4,5 procent, som bidrog till det hdga utfallet.
Hoga 16nedkningar noterades ocksa 1 byggindustrin och i
stora delar av tjanstebranscherna.

I ir bedoms bade antal arbetade timmar och antalet sys-
selsatta att minska. Detta i kombinationen med ldga bristtal
och lagt kapacitetsutnyttjande vilket indikerar ligre 16neck-
ning. Nista dr driver en allt starkare efterfrigan pa l1oneglid-
ningen (restposten) varvid de totala l6neckningarna bedéms
stiga till 4,0 procent 2003 (se diagram 119).

Det ir emellertid 6nskvirt med nagot ligre 16nedkningar
2002-2003. Mot bakgrund av bl.a. den svaga konjunkturen i
ar skulle en 16neckningstakt som ndgot underskrider den
langsiktiga vara samhillsekonomiskt 6nskvird. Detta skulle
bl.a. 6ka Riksbankens utrymme {6r en fortsatt expansiv
penningpolitik, och pa sa sitt skapa forutsittningar {6r yt-
terligare sysselsittningsdkningar. I 16nebildningsrapporten
bedémdes den samhillekonomiskt limpliga 16neckningstak-
ten for de narmaste dren ligga nagonstans i intervallet 3,0-
3,5 procent givet en genomsnittlig produktivitetsutveckling i
niringslivet exklusive finans- och fastighetsverksamhet pa
2,6-2,8 procent. Jamfort med euroomradet stiger de svenska
l6nerna snabbare 2001-2003 och konkurrenskraften {6rsim-
ras (se diagram 120).

Reallonen, dvs. nominallonen deflaterad med konsu-
mentprisindex, berdknas stiga med 1,6 procent 2001,

1,8 procent 2002 och 1,9 procent 2003 (se diagram 121). Re-
allonetillvixten ar dirmed fortfarande férhallandevis hog 1
ett historiskt perspektiv.

Foretagets lonebetalningsférméga ar kopplad till prisut-
vecklingen pé den egna produktionen snarare dn konsu-
mentprisutvecklingen. Eftersom produktprisutvecklingen
ofta skiljer sig fran konsumentprisutvecklingen maste hin-
syn dven tas till den s.k. produktreallénen nir det giller att
utvirdera loneutvecklingen. En alltf6r hdg 6kning av pro-
duktreallonen himmar investeringar, produktion och syssel-
sdttning.

Produktreallénen i niringslivet exklusive finans- och fas-
tighetsverksamhet 6kade 1 fjol med 2,5 procent. Under
2002-2003 bedéms produktreallonen cka 1,9 respektive
1,8 procent. Den hoga produktreallonetakten under perio-
den 1995-2001 har medf6rt en sjunkande vinstandel (se dia-
gram 122). Under prognosperioden bedéms dock produkti-

» “Sambhillsekonomiska forutsittningar {6r 16nebildningen i Sverige”, KI
dokument nr 9, oktober 2001.



viteten oka snabbare dn produktreallonen, vilket innebir att
vinstandelen ckar nagot.

2001 ars avtalsrorelse

Praktiskt taget hela arbetsmarknaden omfattas av de avtal
som sl6ts 1 fjol. Huvuddelen av avtalen inom privat sektor,
knappt 85 procent, resulterade 1 tredriga avtal. Det sista av-
talsiret ar dock uppsigningsbart {or flertalet av dessa. Samt-
liga avtal inom det statliga omradet och en mindre andel av
avtalen inom den privata sektorn 16per ut 2002. Totalt om-
fattas ungefir en halv miljon anstillda av de avtalsomriden
som ska omf6rhandlas under 2002.

De avtal som slots 2001 karaktiriseras av att de centralt
avtalade 16neckningarna dr nagot storre i borjan av avtalspe-
rioden, in i slutet. Detta dr en av forklaringarna till den
hoga 16neskningstakten ifjol. I dessa avtal ingar arbetstids-
forkortningar, som motsvarar timléneckningar i industrin
pa 0,5 procent, och i totala niringslivet 0,3 procent per ar
2001-2003. Avtal inom offentlig sektor innehaller ingen
centralt faststilld arbetstidsfrkortning.

Tabell 21 Kostnader for avtal i naringslivet
Arlig procentuell férandring
2001 2002 2003

Arbetare

Lén 2,8 2,7 2,6
Arbetstidsforkortning 0,3 0,3 0,3
Totalt 3,1 3,0 2,9
Tjanstemén

Lén 2,5 2,3 21
Arbetstidsforkortning 0,3 0,3 0,3
Totalt 2,8 2,6 2,4

Killa: Medlingsinstitutet.

Det ska dock podngteras att tjinstemannens avtal blivit mer
decentraliserade de senaste aren. Detta innebir att en {6rhal-
landevis mindre andel av 16ne6kningen ingdr i avtalskom-
ponenten eftersom denna i berakningarna definieras som de
l6nedkningar som preciseras vid de forbundsvisa uppgorel-
serna (se tabell 21). Vidare omfattas inte alla arbetare av av-
tal. Denna successiva forskjutning férsvarar jamforelser Gver
tiden. Det innebir ocks3 att det som kallas 16neglidning har
fatt en delvis annan innebdrd.
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Diagram 122 Produktivitet och produktrealldn
Arlig procentuell férandring

T - -57

95 96 97 98 99 00 01 02 03
— Arbetsproduktivitet
— = Produktreallén
— Vinstandel (héger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 123 Trang sektion for féretagens

produktion inom byggindustrin
Andel foretag

100 - m oo
80tk A
60 11---------- -y o e
40 4P
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M

r 100

r 80
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— Brist pa arbetskraft

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Stor spridning av I6nerna i naringslivet

Lonerna i byggbranschen och de totala tjanstebranscherna
okade snabbare dn l6nerna i industrin 1 fjol (se tabell 22).
Det ir framforallt 1oneglidningen, eller restposten som ir
hogre, vilket kan forklaras av den férhdllandevis starka sys-
selsdttningsutvecklingen. Industrin drabbades diremot av
stora varsel, minskat antal sysselsatta och arbetade timmar.

Preliminirt utfall indikerar att 16nerna i industrin steg
med 3,6 procent 2001. Till {6]jd av den {6rsimrade konjunk-
turen bedéms antalet arbetade timmar i industrin fortsitta
att minska under 2002. Sammantaget indikerar detta en ligre
l6neglidning inom industrin. I takt med den férbittrade
industrikonjunkturen vintas efterfrdgan pa arbetskraft stiga.
Detta innebir ett hogre resursutnyttjande, vilket 1 sin tur
pressar upp loneglidningen 2003.

Aven aktiviteten inom byggverksamheten har stagnerat
enligt Konjunkturbarometern {or fjarde kvartalet. Det
minskade behovet av ytterligare arbetskraft har inneburit att
den tidigare besvirande bristsituationen har minskat (se dia-
gram 123). Sysselsittningen vintas sjunka 1 ar och 16nedk-
ningstakten bromsas till 4,1 procent 2003.

Tabell 22 Timldn
Arlig procentuell férandring
2000 2001 2002 2003

Industri 41 3,6 3,5 3,6
Bygg 3,9 4,9 4,3 41
Handel, hotell och restaurang 3,4 5,0 4.6 4,7
Transportsektorn 2,5 2,7 3,0 3,6
Kreditinstitut och féretagstjanster 4.4 4,9 4.4 4.4
Vard, utbildning mm 2,4 2,9 2,7 2,7
Naringslivet 3,7 4,2 3,8 4,0
Stat 4,8 3,8 41 41
Kommuner och landsting 3,6 4,5 4,2 4,0
Totalt 3,7 43 3,9 4,0

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Tjanstebranschernas produktion och sysselsittning fortsatte
att stiga 2001. Detta avspeglades frimst 1 handel, hotell och
restaurang samt kreditinstitut och {oretagstjanster dir 16ner-
na steg med ungefdr 5 procent. Bristen pa arbetskraft har
emellertid sjunkit under de senaste manaderna. Tillvixten i
sysselsittningen bedoms ddmpas jamf6rt med 2001. Till-
sammans med ndgot ligre avtal innebir detta att 16nerna
inom tjinstebranscherna stiger nagot lingsammare. Lonerna
inom tjanstebranscherna f6ljer under 2003 den allminna
konjunkturen och beddms stiga ndgot mer 4n 1 ar (se tabell
22).
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Stark I6neutvecklingen i primarkommuner och
landsting

Enligt samarbetsavtalen inom den offentliga sektorn tar
parterna ett gemensamt ansvar {or 16nebildningen. Ambi-
tionen dr att utfallet av 16neférhandlingarna ska bidra till
samhillsekonomisk balans och inte st6ra det konkurrensut-
satta niringslivets strivanden mot en kostnadsutveckling i
nivd med omvirldens. Det innebir dock inte nédvindigtvis
att l6nedkningstakten inom den offentliga sektorn alltid ska
vara lika hog eller ligre dn den 1 niringslivet, utan hinsyn
maste dven tas till behovet av strukturomvandling. Som
exempel kan nimnas att allt hogre krav stills pa kvaliteten
inom vérd och utbildning, vilket far till {6]jd att behovet av
utbildad personal 6kar.

Enligt preliminirt utfall steg 16nerna i kommunerna med
4,5 procent i fjol. Den jamf6rt med industrin hogre 16nedk-
ningstakten kan vara ett resultat av att efterfrigan pa arbets-
kraft utvecklats starkare i kommunerna in i industrin. Be-
hovet av att rekrytera personal beror dven pa den dldrande
personalstrukturen. For narvarande dr var femte kommun-
anstalld 55 ar eller dldre och 2010 beriknas var fjirde an-
stilld vara 6ver 55 ar. Stora pensionsavgingar de nirmaste
dren, samtidigt som rekryteringsproblemen redan idag dr
stora, bidrar till att trycket pa l6nerna kommer att vara stort
framover.

Strukturomvandlingen kan ske bade i form av att utbild-
ningsnivan hos de anstillda f6rindras men ocksa av att al-
derssammansittningen f{orskjuts. Effekterna pé lonerna kan
emellertid skilja sig 4t. Om den genomsnittliga utbildnings-
nivan okar tenderar detta att hoja 16nedkningstakten. Om
aldre ersitts med yngre kan detta minska lonedkningstakten.
De senaste arens brist pa personal inom t.ex. skolan har
emellertid inneburit att nyutexaminerade lirare ofta fatt
ingangsloner som varit i paritet med de 16nenivaer som be-
tydligt mer erfarna lirare har.

En faktor som bedoms verka dterhéllande pd 16nerna ar
kommunernas finanser. Kommunernas ekonomi ir an-
strangd och den avmattning som skett i svensk ekonomi
innebir vikande skatteinkomster. Regeringens generella stod
for okad sysselsittning till kommunerna (se avsnittet om
kommunernas finanser) bidrar till att [6neckningstakten blir
fortsatt stark 2002. Eftersom atgirden ir temporir bedoms
l6neutvecklingen i motsvarande grad bromsas 2003.

Sammantaget bedoms l6nerna i den offentliga sektorn
oka nagot snabbare dn 16nerna i niringslivet under prognos-
perioden. Lonedkningstakten inom den statliga sektorn be-
doms bli 4,1 procent per r 2002 och 2003. Lonedkningstak-
ten {or primirkommuner och landsting bedéms bli
4,2 procent 1 ar {Or att ddrefter avta till 4,0 procent nista ar.

71
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Diagram 124 Konsumentpriser
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

4 -4

96 98 00
— KPI
— = KPI exkl. kétt, frukt, grénsaker, el, tele. (12%)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 125 KPI och UND1X
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

4 4

98 00 02

— KPI
— = UND1X

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Hog inflationstakt senaste aret

Prisokningarna har varit betydande under det senaste aret
och speciellt under varen 2001. Riksbankens mal ir en infla-
tionstakt pa 2 procent med en tolerans for avvikelser pa 1
procentenhet. Fran varen 2001 till ingdngen av 2002 har
KPIL-inflationen varit i nirheten av Riksbankens 6vre tole-
ransgrins. I februari var inflationstakten 2,8 procent, mitt
som 12-manaderstal (forindring under de senaste 12 mana-
derna). Motsvarande siffra {6r ett ar sedan var 1,6 procent.
Den underliggande inflationen, enligt UND1X, dir rinte-
kostnader samt direkta effekter av andrade skatter och sub-
ventioner exkluderas, uppgick till 3,3 procent i februari.

KPIL-inflationen och den underliggande inflationen har
aven blivit hogre dn vintat de senaste manaderna. Bedom-
ningen 1 novemberprognosen var att KPI-inflationen i feb-
ruari 2002 skulle uppga till 2,5 procent, medan UND1X-
inflationen vintades uppga till 3,1 procent.

Inflationen 2001 drevs delvis upp av tillfilliga prisok-
ningar pa bl.a. kott, fruke, gronsaker, el och tele (se diagram
124). Vissa livsmedelspriser steg kraftigt dven nu vid arsskif-
tet, frimst beroende pa frostskadade skordar i syd- och mel-
laneuropa.

Till viss del bedoms emellertid den oférvintade infla-
tionsuppgangen hinga samman med att resursutnyttjandet
varit mer anstringt pa senare ar an vad som tidigare antagits.
Detta tog sig uttryck i ett stigande kostnadstryck som, frin
varen 2001, ocksa spillde 6ver i betydande hojningar av kon-
sumentpriserna. Detta giller i synnerhet tjinstesektorn, dir
savil 1one- och prishojningar varit hdga under det gingna
aret.

Bade KPI-inflationen och UND1X-inflationen vintas
emellertid falla tillbaka under varen 2002 (se diagram 125).

Tabell 23 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring

2000 2001 2002 2003
KPI, dec-dec 1,4 2,9 1,9 2,4
UND1X, dec-dec 1,3 3,4 1,9 2,0
UNDINHX, dec-dec 1,6 4,7 2,7 3.1
HIKP, dec-dec 1,3 3,2 1,5 1,9
KPI, arsgenomsnitt 1,3 2,6 21 2,1
UND1X, arsgenomsnitt 1,4 2,8 2,5 1,9
UNDINHX, arsgenomsnitt 1,0 3,8 3,5 2,8
HIKP, arsgenomsnitt 1,3 2,7 2,0 1,9

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.
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Den hdga inhemska inflationen faller tillbaka

De inhemskt genererade prisokningarna mitt enligt
UNDINHX, som beriknas genom att exkludera de i huvud-
sak importerade varorna frin UND1X-mattet, har 6kat
kraftigt under det senaste dret. I februari foregiende ar var
UNDINHX-inflationen 2,4 procent, medan motsvarande
siffra {6r februari 2002 var 4,7 procent.

De inhemska producentpriserna pa livsmedel steg 2001,
men beriknas falla tillbaka nagot i ar {or att sedan ater oka 1
mattlig takt under 2003. Denna utveckling kommer dven att
sl igenom pa livsmedelspriserna i konsumentledet. Elpriset
har okat med 13,4 procent det senaste ret. Bedomningen dr
att elpriserna under prognosperioden kommer att stabilise-
ras och ligga kvar pd en hogre niva, jam{6rt med perioden
fore ingangen av 2001.

Tjdnstepriserna som véger ca 35 procent 1 UNDINHX
antas f6lja utvecklingen av enhetsarbetskostnaderna, som
okar betydligt lingsammare 2002 och 2003 (se diagram 126).

Hyrorna, som viger ca 25 procent i UNDINHX, berik-
nades i novemberprognosen stiga med 1,6 procent under
loppet av 2002. Ménga avtal ir redan klara f6r 2002 och des-
sa tyder pa att hyrorna kommer att 6ka med 2,0 procent
under ret. Aven under 2003 bedéms hyrorna stiga 2,0 pro-
cent.

Sammantaget forvintas den inhemska inflationen falla
tillbaka under 2002 och 2003. Dels vintas de temporira in-
slagen forsvinna, dels antas att prishdjningarna det senaste
aret redan har medfort att de tidigare nedpressade vinstmar-
ginalerna aterhimtas till viss del.

Den importerade inflationen dampas

Importpriserna pa bearbetade varor och vissa livsmedel steg
markant under 2001. Den frimsta férklaringen ir den svaga
kronan, som emellertid bedoms stirkas under prognosperi-
oden. Detta vintas medfora sjunkande importpriser i produ-
centledet under 2002 och 2003 (se diagram 127).

Prisokningarna pa de 1 huvudsak importerade varorna i
konsumentledet, UNDIMPX-inflationen, har under 2001
varit mattliga trots den svaga kronkursen.

De fallande importpriserna bedéms resultera i fallande
priser dven 1 konsumentledet, dock med viss tidsefterslip-
ning. I likhet med bedémningen i novemberprognosen tyder
det svaga genomslaget av importpriserna i konsumentledet
2001 pa att vinstmarginalerna varit nedpressade och att dessa
kan forvintas aterstillas genom en kombination av konsu-
mentprishojningar och en appreciering av vixelkursen. Un-
der hosten och vintern har prishdjningarna 6verstigit de
sasongsnormala {Or vissa varugrupper, som t.ex. klider. Det-

Diagram 126 Inhemsk inflation och kostnads-
tryck
Arlig procentuell férandring, manadsvarden

B -6

— UNDINHX
— = Enhetsarbetskostnad

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 127 Importpriser i producent- och
konsumentled
Arlig procentuell férandring, manadsvarden

45 o 15

L5
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95 96 97 98 99 00 01 02 03

— Konsumtionsvagda importproducentpriser

— = | huvudsak importerade varor i KPI (exkl skatt)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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ta kan vara ett tecken pd att justeringen av vinstmarginalerna
redan paborjats.

Inflationen, {6r de 1 huvudsak importerade varorna, be-
doms uppga till 0,5 procent 1 genomsnitt 2002 och 0,1 pro-
cent 2003.

Inflationen i linje med Riksbankens mal

Bade KPI-inflationen och UND1X-inflationen vintas falla
tillbaka under 2002. Under 2003 vintas det 6kade resursut-
nyttjande bidra till en stigande inflation. Detta kommer
dock delvis motverkas av ligre prisckningar pa 1 huvudsak
importerade varor och tjinster under 2003. Den senare ef-
fekten dr en konsekvens av den f6rvintade apprecieringen av
kronan. I slutet av 2003 bedoms dirfér UND1X-inflationen
vara 1 linje med riksbankens mal. KPI-inflationen vintas bli
nagot hogre dn den underliggande inflationen under 2003,
vilket beror pd ckade rintekostnader som inte paverkar
UND1X-inflationen. De stigande rintekostnaderna forkla-
ras av hojningarna av reporintan mot slutet av prognosperi-
oden.



Offentliga finanser

Sjunkande overskott i de offentliga finanserna

Den offentliga sektorn som helhet uppvisade ett mycket
stort 6verskott i finanserna 2001. Trots skattesainkningar pa
13 miljarder kronor redovisades ett finansiellt sparande pa
105 miljarder kronor, motsvarande 4,8 procent av BNP.
Konjunkturutvecklingen medfér dock en svagare tillvixt {6r
viktiga skattebaser samt 6kade transfereringar till hushallen
framover. Tillsammans med en expansiv finanspolitik dven i
ar, med ytterligare skattesinkningar pd drygt 20 miljarder
kronor och starkt 6kad offentlig konsumtion, far detta till
foljd att sparandet i r och nista &r hamnar under det av
regeringen uppsatta malet pa tvd procent av BNP. (Se tabell
24 samt diagram 128 och 129).

Sparandet ir trots det positivt, och om hinsyn tas till att
faktisk produktion ir lagre dn potentiell produktion ir spa-
randet dven dessa dr i linje med regeringens mal om ett Gver-
skott om tva procent av BNP i genomsnitt 6ver en konjunk-
turcykel.

Tabell 24 Den offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Inkomster 1179 1225 1284 1262 1327
Procent av BNP 588 584 59,2 56,8 574
Darav skatter 1040 1089 1160 1136 1192
procent av BNP 51,9 51,9 635 51,2 51,6

Utgifter 1152 1148 1179 1231 1291
Procent av BNP 57,6 54,7 544 554 559
Finansiellt sparande 27 77 105 31 36
Procent av BNP 1,3 3,7 4,8 1,4 1,6
Miljarder kronor éver mélet 17 35 50 -13 -10

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

De statliga utgifterna forra aret beriknas ha understigit ut-
giftstaket med ca 5 miljarder kronor. Den svaga ekonomiska
tillvixten under det senaste dret, samt en hogre prisutveck-
ling 4n vintat, sitter stark press pd utgiftstaket framéver.
Vid franvaro av ytterligare atgirder bedoms utgiftstaket
overskridas med ca 8 miljarder kronor i r och ca 12 miljar-
der nista ar. Statens budgetsaldo minskar under samma pe-
riod och det uppstar ett budgetunderskott nista ar, {6r f6rsta
gangen sedan 1997.

Kommunernas utgifter beddms dka forhallandevis
snabbt. Frimst ir det utgifterna {6r kommunal konsumtion
som Okar snabbt pa grund av bade storre dtaganden och
hogre kostnader {6r verksamheten. For att klara det lagstad-
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Diagram 128 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
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Diagram 129 Inkomster och utgifter i offentlig
sektor
Procent av BNP
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Diagram 130 Den offentliga sektorns inkoms-
ter
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 131 Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

gade balanskravet krivs att konsumtionsutvecklingen halls
tillbaka, men dven skattehdjningar kan bli aktuella i framfor
allt landstingskommunerna. I prognosen bedéms att den
genomsnittliga skattesatsen i landstingskommunerna hojs
med 10 6re 2003.

Utgiftstaken riskerar att 6verskridas

Enligt budgetutfallet 2001 understeg statens utgifter det fast-
stallda utgiftstaket med 4,7 miljarder 2001. Utgiftsstaket
omfattar statens och alderspensionssystemets samtliga utgif-
ter, forutom rinteutgifter.

I ar och nista dr bedoms utgifterna 6verskrida de fast-
stillda taken, vid frinvaro av ytterligare dtgirder. Sedan
novemberprognosen har bade l6ne- och prisprognosen revi-
derats upp, vilket leder till hogre statliga utgifter {6r bland
annat pensioner och andra transfereringar. Aven de statliga
konsumtionsutgifterna bedoms 6ka snabbare in i foregiende
berikning. Tidigare beslut om utgiftshojningar som fattades
nir budgetliget och konjunkturbilden var starkare far nu
effekt nir konjunkturliget r svagare.

Sammantaget bedoms utgiftstaket 6verskridas med ca 8
miljarder kronor 2002 och 12 miljarder kronor 2003. Det
innebir en ytterliggare {6rsimring av budgeteringsmargina-
len med 1 respektive 6 miljarder jim{6ért med Konjunktur-
institutets novemberprognos.

Regeringen ir enligt lag skyldig att foresla atgirder s3 att
taken inte 6verskrids. Genom{érs reella besparingar {orbitt-
ras samtidigt det finansiella sparandet i motsvarande grad (se
tabell 25). Efter sddana besparingar beriknas sparandet ligga
ndra 2 procent bade i ar och nista ar.

Tabell 25 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2001 2002 2003
Summa takbegransade utgifter 786 817 856
Utgiftstak for staten 791 809 844
Budgeteringsmarginal 5 -8 -12
Offentligt finansiellt sparande efter
besparingar 105 39 48
Procent av BNP 4,8 1,8 2,1

Killa: Konjunkturinstitutet.

Forra dret vidtogs en del dtgirder {or att forhindra att ut-
giftstaket ska 6verskridas 1 ar. Som exempel beslot riksdagen
1 slutet av aret att tidigareldgga utbetalningar av EU-st6d till
jordbruket motsvarande 3,5 miljarder kronor fran 2002 till
2001. Andra atgirder ar att stod utformas s att de ger ett
inkomstbortfall i stallet for en utgiftsdkning. Ett exempel ar



sysselsittningsstddet till kommunsektorn, som tillgodofors
kommunerna genom en kreditering pd deras skattekonton
(prop. 2001/02:95). Dirmed undviks att statsbidragen enligt
budgetredovisningen 6kar, vilka ligger under utgiftstaket. I
nationalrikenskaperna kommer dock stddet att redovisas
som hojda statsbidrag.

Sparmalet for offentlig sektor ar for hogt 2002—2003

Med tanke pd den svagare ekonomiska utvecklingen kan
tvaprocentsmalet {6r det offentliga sparandet vara alltfor
hogt 2002 och 2003 i forhéllande till det grundliggande ma-
let om tva procents 6verskott 1 genomsnitt Gver konjunk-
turcykeln. BNP bedoms ligga ndgot under potentiell BNP
bade 1 ar och nista ar (se kapitlet ” Arbetsmarknad, resursut-
nyttjande och priser”). Detta kan motivera att sparmalet
sinks med ca en halv procentenhet bade i ar och nista dr,
utan att sparandet blir ligre dn tva procent 1 genomsnitt Gver
konjunkturcykeln.

Om sparmalet sinks, och dtgirder gors for att klara ut-
giftstaken, leder detta till ett visst reformutrymme 2003.
Utgiftstaken forhindrar hojda statliga utgifter. Ett aterstden-
de alternativ ir sinkta skatter. Om sparmalet sinks till 1,5
procent av BNP och reella besparingar gors for att klara
utgiftstaket innebir det ett reformutrymme pa drygt 13 mil-
jarder kronor 2003. Detta motsvarar kostnaden {6r att sinka
inkomstskatterna genom det fjirde och ”sista” steget 1 kom-
pensationen for den allminna pensionsavgiften. Ur strikt
konjunkturpolitisk synvinkel dr en sddan finanspolitisk latt-
nad inte sirskilt angeligen under 2003 eftersom tillvixten
anda prognostiseras bli hog. Resonemanget forutsitter dock
att de svenska hushallens konsumtion bérjar ta fart och att
dterhimtningen i den internationella konjunkturen fortsit-
ter som vantat.

Expansiv finanspolitik far storst effekt i ar

Konjunkturinstitutets indikator 6ver finanspolitikens in-
riktning visar att finanspolitiken blir mer expansiv 2002,
men nagot mindre expansiv 2003.

Av den totala forindringen i finansiellt sparande 2001
svarade hogre foretagskatter an normalt {6r 28 miljarder
kronor, motsvarande 1,3 procent av BNP (se avsnittet om
skatteprognosen nedan). Utan detta extraordinira tillskott
hade det finansiella sparandet minskat som andel av BNP (se
”justerad forindring” i tabell 26). Finanspolitiken innebar att
sparandet minskade med 1 procentenhet. Ekonomins ut-
veckling, framfor allt lonesummans starka utveckling, hade
motverkande effekt (+0,9 i tabellen).
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Finanspolitiken innebir i ar att sparandet reduceras med
motsvarande 1,4 procent av BNP. Effekten ar storre 4n i fjol
pa grund av en férhillandevis stor 6kning av den offentliga
konsumtionen.

Tabell 26 Finanspolitikens inriktning

Procent av BNP
1999 2000 2001 2002 2003
Finansiellt sparande, niva 1,3 3,7 4.8 1,4 1,6
Forandring, procentenheter -0,7 2,3 1,1 =34 0,2
Justerad forandring’ 0,3 26 -01 -21 0,2

Darav:

Ekonomiberoende 1,9 3,3 09 -0,7 0,0
Politikberoende -16 -06 -10 -14 0,2
Darav Inkomster 03 -10 -05 -05 0,6
Utgifter? -19 04 -04 -09 -05
BNP-tillvaxt 4,5 3,6 1,2 1,3 2,7

! Justerad for att Svenska kyrkan ingir i hushéllssektorn 2000, tillfilligt
hoga foretagsskatter 2001 samt kommunernas avsittning av medel till
avtalspensioner.

? Miter effekten p3 saldot. Ett negativt tal innebir kade utgifter vilket
har en expansiv effekt.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Kommunerna antas striva efter att uppfylla det lagstadgade
balanskravet genom en mindre expansiv konsumtion 2003.
Trots det prognostiseras skattehdjningar 2003, vilket bidrar
till en svagt kontraktiv finanspolitik nista ar. Hogre utgifter
for transfereringar har en motsatt effekt.

Skattesdnkningarna kulminerar i ar

Den offentliga sektorns skatteinkomster minskar 1 ar med
drygt 20 miljarder kronor och med ytterligare 5 miljarder
kronor nista ar, som en {6ljd av regeringens budgetproposi-
tion 1 hostas.

Hushallens direkta skatter sinks i ar med drygt 17 mil-
jarder kronor. Inkomstskatten sinks genom att l6ntagarna
kompenseras {6r ytterligare en fjirdedel av den allminna
pensionsavgiften. Varje fjirdedel motsvarar en skattelittnad
pa ca 13 miljarder kronor. Det ir tredje aret i rad som skat-
ten sanks pa detta sitt och kompensationen motsvarar dir-
med tre fjirdedelar av avgiften. Dessutom hojs det sirskilda
grundavdraget {or pensionirer. Grundavdraget {or 16ntagare
hojs, samtidigt som energiskatten hojs i motsvarande grad,
vilket kan ses som en "gron” skattevixling.

Fastighetsskatten sinktes retroaktivt frin den 1 januari
2001. Skatten pa vin sinktes i december f6rra dret och bok-
momsen ir ligre fran och med i ar. Socialavgifterna har
dessutom sinkts i vissa glesbygdsomriden. Tillsammans



beriknas dessa fyra dtgirder ge staten drygt 4 miljarder kro-
nor ligre skatteinkomster i ar.

Fribeloppen f6r f6rmogenhetsskatt hojs 1 ér. Fran och
med 1 ar ges ocksa en skattereduktion f6r fackforeningsavgif-
ter. Dessa tva regelindringar kommer dock att paverka fi-
nanserna forst nista ar, dd inkomsttagarna inte antas jimka
sin skatt f6r detta. Det beridknas ge en sammanlagd skatte-
sinkning pa ca 5 miljarder kronor.

De statliga regelférindringarna far till f6ljd att kommu-
nerna far hogre skatteinkomster, da avdragsritten {or pen-
sionsavgiften minskar, men kommunernas resultat paverkas
inte eftersom statsbidragen minskar i motsvarande grad.

Kraftigt fall i skattekvoten i ar

Skattekvoten, dvs. totala skatter och avgifter som andel av
BNP, 6kade med 1,6 procentenheter mellan 2000 och 2001.
Bakom uppgingen ligger bland annat en 6kning av {oreta-
gens skatter och hushaillens realisationsvinster.

I &r medfor skattesinkningar att hushillens bidrag till
skattekvoten, via inkomstskatten, minskar med ca 0,8
procentenheter. En svagare utveckling av sysselsittningen
2002-2003 in tidigare ar ger en svagare utveckling av 16ne-
summan. Lonesumman vixer dock fortfarande snabbare 4n
BNP under denna period, se diagram 132. Skatternas paver-
kan av den relativt svagare sysselsittningsutvecklingen mot-
verkas till viss del av att skattepliktiga arbetsmarknads-
ersattningar okar under perioden.

Skatten pa hushallens reavinster bidrog med nistan 2
procentenheter till skattekvoten 2001, se diagram 133. Den-
na férhallandevis hdga niva torde bero pa stigande borskur-
ser under flera dr fram till mars 2000. Den svagare kursut-
vecklingen direfter samt f6rhéllandevis sma kompletterings-
betalningar av skatt kring arsskiftet 2001/2002 indikerar
lagre skatter pa reavinster i ar. Reavinsterna beriknas hamna
nominellt pa 1999 ars niva, och faller dirmed som andel av
BNP, men reaférlusterna hamnar pa en betydligt hogre niva.

Skattesinkningar, ligre reavinster och ekonomins utveck-
ling innebdr sammantaget att hushallens direkta skatter
minskar kraftigt i ir, se tabell 27. Ar 2003 6kar de direkta
skatterna som andel av BNP. Genom pensionsreformen
omfattas pensionirerna av samma skatteregler som lonta-
garna frdn och med 2003. Pensionerna blir beskattningsbara
1 hogre grad, men pensiondrerna blir kompenserade genom
inforandet av garantipension. Okningen av skatteinkoms-
terna beror ocksa pa den antagna hojningen av kommunal-
skattesatsen motsvarande knappt 1,5 miljarder kronor 2003.

Foretagsskatterna var ovanligt stora 2001. Efter att ha le-
gat runt 3 procent av BNP 6kade skatterna till 4,4 procent
2001, se tabell 27. Motsvarande ca 0,5 procentenheter av
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Diagram 132 Viktiga skattebaser
Procent av BNP

45+
44
43

42

41

40

39 T T T T T T T T T T 49
93 95 97 99 01 03

— Lénesumma
— = Hushallens konsumtionsutgifter (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 133 Hushallens reavinster och skat-
ter
Procent av BNP
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Anm. Reavinsterna redovisas pa det ar de debiteras
for skatt, dvs. aret efter de realiserats.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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uppgangen beror pa beskattningen av aterbetalningar av
pensionsmedel fran {orsikringsbolaget SPP (nuvarande Alec-
ta). Inbetalningar av skatt efter omproévningar av taxeringar
frin tidigare dr bidrog med drygt 0,2 procentenheter. Nir
dessa tillfilliga faktorer upphor bedoms foretagens direkta
skatter sjunka till en mer normal niva 2002-2003. Osikerhe-
ten i foretagsskatterna dr dock stor, bland annat beroende pa
att foretagen har stor frihet att vilja hur de periodiserar sina
vinster och forluster.

Tabell 27 Skatter och avgifter till offentlig sektor
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Skatter och avgifter 1040 1089 1160 1136 1192
Procent av BNP 51,9 51,9 535 51,2 516
Direkta skatter, hushall 382 403 414 392 418
Procent av BNP 19,17 192 19,17 17,7 181
Direkta skatter, foretag 60 66 95 66 68
Procent av BNP 3,0 3,1 4,4 3,0 2,9
Produkt- och produktionsskatter 336 304 316 331 345
Procent av BNP 16,8 14,5 146 149 149
Sociala avgifter 261 315 335 347 362
Procent av BNP 13,0 150 154 156 157

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Hushallens konsumtionsutgifter 6kar snabbare an BNP
2002-2003 (se diagram 132) vilket 6kar produkt- och pro-
duktionsskatterna som andel av BNP (se tabell 27). Aven
momspliktiga bygginvesteringar 6kar snabbare an BNP. I
nationalrikenskaperna redovisas moms med avdrag for den
momsbaserade delen av EU-avgiften. Denna bedéms minska
under perioden, vilket ir en ytterligare orsak till att momsen
okar som andel av BNP under prognosperioden.

De sociala avgifterna okar i takt med 16nesummans ut-
veckling och 6kar dirmed négot i férhallande till BNP.

Offentliga transfereringar till hushallen 6kar

De offentliga transfereringarna till hushillen 6kar starkt
under prognosperioden. Det ir framforallt sjukforsikrings-
utgifterna som fortsitter att stiga. Eftersom sjukfranvaron
okade starkare dn forvintat under slutet av {6rra aret be-
doms nu kostnaden dven {6r 1 ar och nista ar bli hogre dn
enligt tidigare beddmningar. Den starka tillvixten i syssel-
sattningen under 2001 bidrar till den 6kade sjukfranvaron.
Aven utbetalningar av fortidspensioner kar. Det beror pi
att inflodet fran de langtidssjukskrivna 6kar och en storre
andel ildre i arbetskraften. De sammanlagda kostnaderna for
ohilsan beriknas stiga med 23 miljarder (se tabell 28) mellan
2001 och 2003, vilket motsvarar 1 procent av BNP. Enligt



utredningen "Handlingsplan {6r kad hilsa i arbetslivet”
motsvarade franvaron fran arbetslivet pd grund av ohilsa 14
procent av arbetskraften eller 800 000 drsarbeten 2001. Den
hoga sjukfranvaron orsakar didrmed ett betydande produk-
tionsbortfall samt hoga statliga utgifter som reducerar det
offentliga sparandet och okar risken {6r att utgiftstaken
overskrids.

Tabell 28 Offentliga transfereringar till hushallen
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Transfereringar till hushallen 395 398 412 433 464
Procent av BNP 19,7 19,0 19,0 19,5 20,1
Alderdom 185 187 193 201 221
Arbetsmarknad 58 54 46 48 46
Ohaélsa 79 88 96 107 119
Barn/studier 55 55 57 59 61
Ovrigt 18 15 20 17 18

Anm. Alderdom =3lderspensioner, avtalade pensioner samt bostadstéd till
pensionirer. Arbetsmarknad =ersittning {6r arbetsloshet och
arbetsmarknadsutbildning ,l6negaranti och socialbidrag. Ohilsa = sjuk-
och arbetskadef6rsikringarna, {Srtidspension och assistansersittning.
Barn/studier=barnbidrag, forildraforsikring, underhallsstod samt
studiebidrag.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

En ny och forfinad prognos 6ver kostnaderna 1 arbetsls-
hetsférsikringen dir antalet deltidsarbetslosa och anslut-
ningsgraden ir beaktad, medfor en nedrevidering av kostna-
derna for innevarande och nista ar. Statens utgifter {or stu-
diestdd har justerats ner till {6]jd av ett ldgre antal studeran-
de. Forra arets hoga sysselsittning bedoms medverka till
detta.

Tabell 29 Inkomstindex
Procentuell férandring respektive index
1999 2000 2001 2002 2003

Inkomst' -3,2 4,6 47 3,7 4,2
KPI juni 0,4 1,0 2,7 1,6 1,9
Prisbasbelopp 36400 36600 36900 37900 38500
Inkomstindex 100,00 101,73 103,20 106,16 110,56
Foljsamhetsindex 3,3 2,5

! Genomsnittlig inkomst {8r alla personer 16-64 dr med pensions-
grundande inkomst eller {6rtidspension.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Frin och med i ar riknas ATP-delen av dlderspensionerna
upp med inkomstindex genom sa kallad foljsamhetsindexe-
ring. Det innebir att alderspensionerna inte bara beror pa
prisutvecklingen utan dven pa hur inkomsterna for yrkes-
verksamma utvecklas (Gversta raden i tabell 29). Jamfort
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Diagram 134 Transfereringsutgifter pa grund
av ohélsa
Procent av BNP
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Anm. Ohéalsa= sjuk- och arbetsskadeférsakring,
fortidspension och assistansersattning.

Kalla: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 135 Transfereringar till hushallen
Procent av BNP
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Diagram 136 Statens inkomster
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 137 Statens utgifter
Procent av BNP
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med tidigare prognoser Skar l6nerna snabbare. Aven prisut-
vecklingen ar uppreviderad, 0,4 procent hogre KPI 1 juni
2002, jamfort med foregiende prognos. Inkomstindex f6r
2002 ir faststallt medan inkomstindex f6r 2003 prognostise-
ras bli 110,56. ATP-baserade pensioner beriknas dirmed 6ka
med 2,5 procent nista ar, vilket dr en upprevidering med 0,9
procentenheter.

Pensionerna riaknas upp med 3,3 procent i ar och 2,5 pro-
cent nista ar. Det kan jim{oras med det tidigare systemet dir
pensionerna hade riknats upp med 2,7 och 1,6 procent. Pen-
siondrerna fir med andra ord en extra pensionsékning om
1,5 procent pa tva dr. Vid en arlig ATP-pension pa 100 000
kronor 2001 ger det nya pensionssystemet ca 1 500 kronor
hogre pension 2003 4n vad som varit fallet med tidigare reg-
ler.

Kommunernas utgifter {or socialbidragen forutses minska
bade 1 ar och nista ar. Sammantaget innebir prognosen att
transfereringarna till hushallen ckar med ca 52 miljarder
kronor mellan 2001 och 2003, dir ca 16 miljarder samman-
hinger med 6vergangen till beskattad garantipension 2003.

Aterigen negativt finansiellt sparande i staten

Statens finansiella sparande som varit positivt alltsedan 1997
blir aterigen negativt under prognosperioden. Sparandet var
extra hogt forra aret pa grund av 6verforingen pa 155 mil-
jarder kronor frin AP-fonden.

Statens inkomster vixer svagare dn utgifterna under pro-
gnosperioden. Stora skattesinkningar och svag tillvixt 1
skattebaserna medverkar till detta.

Tabell 30 Statens finansiella sparande
Miljarder kronor, |I6pande priser

1999 2000 2001 2002 2003

Inkomster 736 732 880 671 702
Procent av BNP 36,7 349 406 30,2 304
Skatter och avgifter 631 623 666 615 644
Ovrigt 105 109 214 56 58
Utgifter 661 708 675 695 732
Procent av BNP 330 337 312 31,3 317
Transfereringar till hushall 233 235 244 255 287
Konsumtionsutgifter 154 156 161 166 171
Ranteutgifter 92 81 66 60 59
Ovrigt 182 239 204 214 213
Finansiellt sparande 75 24 205 -24 -30
Procent av BNP 3,7 1,1 95 -11 -13

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Statens utgifter, som andel av BNP har fallit trendmissigt
alltsedan 1993. Det ir framforallt utgifter {6r rantor pa stats-



skulden som har minskat, dels som en f6ljd av lagre rinteni-
vaer och under senare dr dven beroende pd en minskande
statsskuld. Statens bidrag till f6retag 1 form av rintesubven-
tioner till bostadsbyggande har fallit frin 8 procent av BNP
1993 ill 1 procent 2001.

I 3r och nista &r kommer de statliga utgifterna aterigen
att 6ka som andel av BNP, framf6rallt {6r att transferering-
arna till hushallen 6kar starkt. Det dr bland annat den fort-
satt stigande sjukfranvaron som bidrar till detta.

Sammantaget blir det finansiella sparandet negativt mot-
svarande 1,1 procent av BNP 1 ar och 1,3 procent nista ar.

Positivt sparande i alderspensionssystemet

Under 2001 var det finansiella sparandet i dlderspensionssy-
stemet, det vill siga AP-fonderna och premiepensionssyste-
met (PPM) uillfilligt negativt. Det forklaras av 6verforingen
pa 155 miljarder kronor till staten.

Tabell 31 Alderspensionssystemets finansiella sparande
Miljarder kronor, |I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Inkomster 144 236 199 203 216
Skatter och avgifter 109 147 157 162 169
Kapitalavkastning 36 32 20 22 27
Premiepensionsmedel 0 56 22 20 21

Utgifter 185 188 301 155 156
Pensioner 135 139 144 152 154
Ovrigt 50 49 157 3 2

Finansiellt sparande -41 48 -102 49 60
Procent av BNP -2,0 2,3 4,7 2,2 2,6

Dérav AP-fonderna —41 -8 124 29 39
PPM 56 22 20 21

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Under 2001 erholl ocksa AP-fonderna nya placeringsregler
som medforde en stor omfordelning av portfdljerna frin
obligationer till aktier. Detta resulterade 1 att rinteinkoms-
terna f6ll tillbaka medan aktieutdelningarna stirktes under
2001. Denna utveckling férvintas fortsitta under hela pro-
gnosperioden.

I &r bedoms det finansiella sparandet dterigen bli positivt
eller motsvara 2,2 procent av BNP. Nista dr 6kar sparandet
till 2,6 procent pa grund av att staten Svertar pensionsutgif-
ter pa 7,5 miljarder kronor. Overskottet i pensionssystemet
overstiger 2 procent. Om den offentliga sektorns sparande
overensstimmer med maélsatta 2 procent och sparandet i den
kommunala sektorn ir ungefir noll sd blir statens finansiella
sparande negativt. Det innebir att mer 4n hela Sverskottet
ligger 1 dlderspensionssystemet.
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Diagram 138 Offentlig skuldsattning
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Budgetunderskott 2003

Konjunkturinstitutets berdkningar av statens budgetsaldo
utgdr fran statens prognostiserade finansiella sparande enligt
nationalrikenskaperna och beaktar ett stort antal justerings-
poster som uppkommer genom skillnaderna mellan de tva
redovisningssystemen.

Tabell 32 Sparande och budgetsaldo i staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Finansiellt sparande 75 24 205 -24 -30
Procent av BNP 3,7 1,1 95 -1,1 -13
Justeringsposter
Inleverans fran Riksbanken 20
Forsaljning av aktiebolag 1 75 15 15
Overféring fran AP-fonden -109 9 14
Utlaning,aterbetalning,netto -15 -16 -20 -2 13
Kurs- och valutaférluster -4 -9 -17 -8 -7
Periodiseringar, 6vrigt 9 22 -20 -1 -8
Budgetsaldo 82 102 39 9 -29
Inleverans fran Riksbanken 20
Overféring fran AP-fonden 69
Ovrig vardefdérandring —7 -8 -36 6
Statsskuld 1374 1279 1157 1184 1207
Procent av BNP 685 61,0 534 533 522
Konsoliderad bruttoskuld 1301 1159 1213 1215 1239
Procent av BNP 64,9 552 559 54,7 53,6

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrdn och
Riksgildskontoret.

For 2001 ér det stor skillnad mellan det finansiella sparandet
och budgetsaldot eftersom endast 46 miljarder kronor av
overtoringen frin AP-fonden pd 155 miljarder kronor rik-
nas med 1 statsbudgeten. Hog utldning hos Riksgildskonto-
ret och stora kurs- och valutaforluster, vilka inte ingdr 1 det
finansiella sparandet, bidrar ocksa till ett betydligt ligre
budgetsaldo.

I 3r bidrar stora tillfilliga betalningar, som Riksbankens
inleverans av 20 miljarder kronor till staten, att budgetsaldot
ar betydligt starkare dn det finansiella sparandet.

Nista ar sker ingen tillfillig betalning frin Riksbanken,
varvid det ater uppkommer ett budgetunderskott, vilket
staten inte har haft sedan 1997.

Statsskulden 6kar aterigen

Statsskulden minskade med 122 miljarder 2001, vilket bland
annat forklaras av ett positivt budgetsaldo och 6verforingen
frin AP-fonden. Trots ett positivt budgetsaldo 2002 kom-
mer statsskulden att 6ka 2002 eftersom Riksgildskontoret



vintas genomfora vissa skulddispositioner. Kontofordringar
kommer att raknas om till marknadsnoterade statspapper.
For 2003 kommer statsskulden fortsitta att 6ka eftersom
budgetsaldot dr negativt. Som andel av BNP sjunker dock
statsskulden bade i dr och nista dr.

Den konsoliderade bruttoskulden 6kade 2001 som en
foljd av att AP-fonden minskade sitt innehav av statspapper,
men bedoms aterigen minska som andel av BNP under bada
prognosaren.

Kommunernas finanser forsamras

Enligt de preliminira nationalrikenskaperna uppgick pri-
mirkommunernas finansiella sparande under 2001 till cirka
5 miljarder kronor (se tabell 33). Det finansiella sparandet
blev ligre dn vintat beroende pa att utgifterna f6r konsum-
tionen steg kraftigt” och att inkomsterna blev svagare dn
vantat.

I 3r vintas inkomsterna 1 primiarkommunerna cka da
statsbidragen stiger kraftigt till {6ljd av maxtaxan och det
tillfalliga sysselsittningsstddet till kommunerna. Under 2003
kommer statsbidragen att sjunka, dd det extra stddet till
kommunerna forsvinner och effekterna av pensionsrefor-
men trider in. Pensionsreformen innebir att pensionerna
blir beskattningsbara i hogre grad och kommunernas skatte-
inkomster blir dirmed hogre, vilket balanseras av att stats-
bidragen sinks med motsvarande belopp. Skatteinkomsterna
fortsitter att 6ka i god takt 1 ar, beroende pa hoga slutavrik-
ningar, men Skningstakten avtar under 2003.

Tabell 33 De kommunala finanserna
Miljarder kronor, |I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Primarkommuner
Inkomster 301 318 332 355 363
Utgifter 301 312 327 348 361
Finansiellt sparande 0 6 5 7 2
Landstingskommuner
Inkomster 138 150 159 168 178
Utgifter 144 151 162 169 174
Finansiellt sparande -6 -1 -3 -1 4

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Utgifterna i primirkommunerna vintas fortsitta att 6ka till
foljd av hoga 16neckningar och hoga prisdkningstakter pa
andra komponenter 1 konsumtionen n personalkostnader. I
ar okar ocksd kommunernas egna kostnader {6r konsumtio-

2 Se stycke om offentlig konsumtion under kapitel “Efterfrigan och
produktion i svensk ekonomi”.
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Diagram 139 Kommunsektorns inkomster
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 140 Kommunsektorns utgifter
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

nen beroende pa ligre {6rsiljningsintikter i kommunerna
till {6]jd av maxtaxorna.

Utgifterna for socialbidragen vintas ddremot fortsitta att
sjunka 1 ar, vilket st6ds av Konjunkturinstitutets senaste
kommunbarometer. Under 2003 vintas socialbidragen falla
ytterligare, eftersom ett statligt aldreforsorjningsstdd infors.
Stodet skall betalas ut till dldre invandrare som nu ir bero-
ende av socialbidrag f6r sin {6rsorjning. Detta paverkar dock
inte kommunernas finanser, eftersom statsbidragen justeras
ned med motsvarande belopp.

Primirkommunernas finansiella sparande vintas bli ca 7
miljarder i &r och 2 miljarder nista ar. Berdkningar tyder pa
att detta i resultattermer? skulle innebira att de flesta pri-
mirkommuner uppnar balans med marginaler bigge aren.
Denna bild bekriftas ocksa av Konjunkturinstitutets senaste
kommunbarometer, dir 63 procent av primirkommunerna
uppger att man forvintar sig uppna balans i dr, medan 23
procent uppger att resultatet kommer att ge ett Sverskott
och 14 procent uppger att man frvintar sig ett underskott.

Landstingen hojer skatterna 2003

Landstingens finansiella sparande blev -3 miljarder under
foregdende ar. I resultattermer bedoms detta vara ett under-
skott pa cirka 3,5 miljarder, vilket innebir att landstingen
som sektor inte uppnadde balans. Underskotten aterfinns
frimst i de stora landstingen. Aven for landstingen blev det
finansiella sparandet simre 4n vintat pa grund av hogre
prisdkningstakter och hégre konsumtionsvolym 4n vintat.

Inkomsterna vintas oka i ar delvis {or att statsbidragen
okar pa grund av det extra stodet till kommunerna och del-
vis beroende pd dkade skatteinkomster.

Utgifterna okar 1 landstingen pa grund av hoga l6nedk-
ningar och hog prisokningstakt pa vriga komponenter 1
konsumtionen som t.ex. kop av verksamhet och likemedel.
Kostnaderna f6r likemedel bedoms 6ka starkt under aret pa
grund av okade forsiljningsmarginaler i Apoteksbolaget.
Efterfrigan pa vird och andra tjinster som landstingen pro-
ducerar och krav om férbittrad kvalitet fortsitter att 6ka,
vilket ytterligare driver pa utgifterna {6r landstingen.

Mot bakgrund av balanskravet och 6kande krav pa bland
annat vard prognosticeras landstingen cka skatterna med i
genomsnitt 10 6re frin och med nista ar, vilket okar skatte-
inkomsterna under 2003.

Finansiellt sparande i landstingen vintas bli negativt dven
1ar, men positivt nista ar som en {6ljd av skattehdjningar. I
resultattermer beridknas detta vara ett underskott pa cirka -4
miljarder i dr och balans i nista ar.

2 Resultatet dr det mal varpd balanskravet ar formulerat.
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I detta avsnitt jamfors Konjunkturinstitutets prognoser
gjorda vid olika tidpunkter med bl.a. nationalrikenskaper-
nas (NR) prelimindra utfall for 2001. Vidare jamf6rs nuva-
rande prognos f6r 2002 och 2003 med den prognos som pub-
licerades 1 november 2001. Denna typ av prognosjamforelse
ar sedan mars 1997 ett permanent inslag i Konjunkturliget.
Vid varje prognostillfille gérs en analys av hur prognoserna
forandrats sedan foregiende prognostillfille och 1 marsrapp-
orten gors dven en genomgang av hur alla prognoser avseen-
de foregdende ar har dndrats och hur de forhaller sig till de
preliminira utfallen. Dessutom redogors f6r Konjunkturin-
stitutets prognosprecision f6r BNP och KPI under perioden
1980-2001 med avseende pa det absoluta medelfelet.
Konjunkturinstitutets prognoser tar normalt sin utgangs-
punkt i befintliga regelverk {or skatter och transferringar.
Andringar i finanspolitiken utgdr dirfor en forklaring till att
avvikelser kan uppsta. Séledes ir skillnaden mellan olika
prognoser inte bara en {6ljd av dndrade beddmningar av den
ekonomiska utvecklingen, utan dven en konsekvens av even-
tuella férindringar i de finanspolitiska forutsittningarna.

Prognoser for 2001

Prognoserna for BNP-tillvixten under 2001 reviderades suc-
cessivt ned till 1,2 procent 1 november 2001 (se diagram 1).
Det nyligen presenterade preliminira utfallet frdn national-
rakenskaperna visar pa en BNP-tillvixt pd 1,2 procent, vil-
ket alltsd sammanfaller med novemberprognosen 2001. Den
svagare tillvixttakten beror pd en ovintat stor avmattning i
hushallens konsumtion och exporten under andra halvéret
2001. Den svaga tillvixten 1 hushallens konsumtion f6rklaras
till stor del av minskade bilinkdp samt en minskning av
svenskars turistande i utlandet.

Arbetsldsheten prognosticerades med bra triffsikerhet
redan i slutet av 1999 (se diagram 2). Prognoserna {6r
UND1X-inflationen har en god 6verensstimmelse med ut-
fallet fran och med juni 2001 (se tabell 1).

Utfallet {6r offentligt finansiellt sparande visar pa ett
overskott pa 4,8 procent, vilket dr hogre dn vad som {6rut-
sags 1 t.ex. novemberprognosen (se diagram 3). Det hogre
utfallet {6r finansiellt sparande beror delvis pa starkare in-
komster. Hushillens skatter blev hogre dn vintat till {6]jd av
héga reavinster och dven foretagens skatter blev ovintat
hoga.
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Diagram 1 BNP-tillvaxt 2001
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 2 Oppen arbetsléshet 2001
| procent av arbetskraften, arsgenomsnitt
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 3 Offentligt finansiellt sparande 2001
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Tabell 1 Konjunkturinstitutets prognoser fér 2001
Arlig procentuell férandring och arsgenomsnitt

Mars Juni Aug. Nov. Mars Juni Aug. Nov. Utfall
2000 2000 2000 2000 2001 2001 2001 2001
BNP 33 35 36 34 28 20 16 12 1.2
Sysselsattning 15 16 17 16 17 19 1,7 19 19
Oppen arbets-
I6shet’ 40 39 39 38 39 41 40 40 4,0
UND1X-inflaton 14 13 12 14 15 24 26 27 28
Offentligt finan-
siellt sparande® 29 39 44 30 4,1 38 36 39 48

"I procent av arbetskraften.
21 procent av BNP.

I tabell 2 nedan visas Konjunkturinstitutets prognoser samt
preliminirt utfall {or {6rsorjningsbalansen 2001. Som
nimnts ovan har BNP-prognoserna Gverskattat utfallet {6r
2001. Den storsta avvikelsen finns i prognosen som gjordes i
augusti 2000 medan prognoserna fran augusti och november
2001 ligger vil i linje med utfallet. Dessa tva prognoser har
en bittre precision dn motsvarande prognoser i genomsnitt
for perioden 1980-2001.

Tabell 2 Férsoérjningsbalans 2001
Arlig procentuell férandring

Mars Juni Aug. Nov. mars Juni Aug. Nov. Utfall
2000 2000 2000 2000 2001 2001 2001 2001

BNP 33 35 36 34 28 20 16 1,2 1,2
Hushallens

konsumtion 33 31 31 34 24 20 16 04 0,2
Offentlig

konsumtion 10 09 09 12 12 12 12 07 14

Fasta brutto-
investeringar 59 77 78 62 68 52 49 15 15

Lagerinveste-

ringar o0 01 01 01 -03 -03 -03 -03 -0.5
Export 66 74 76 81 68 41 -07 -12 -14
Import 67 80 79 87 67 44 -05 -34 -39

Hushaillens konsumtion blev betydligt ligre dn vintat me-
dan prognoserna f6r de offentliga konsumtionsutgifterna var
mer triffsikra. Svarigheter att bedéma bruttoinvesteringar
ir uppenbara, medan lagerinvesteringarna prognostiserades
forhallandevis vl frin och med mars 2001. Savil export som
import blev betydligt svagare dn vintat.

Det bor framhalles att variabiliteten 1 utfallet {or vissa
BNP-komponenter dr stor. Standardavvikelsen under perio-
den 1996-2001 var 1,6 for hushallens konsumtionsutgifter,
4,1 for bruttoinvesteringar, 5,3 {or export samt 6,5 f6r im-
port.
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Over lag giller att prognosfelen for férsérjningsbalansens
poster minskar i takt med att prognoshorisonten blir korta-
re och mer information blir tillginglig.

Under perioden 1980-2001 uppgick det absoluta medelfe-
let i Konjunkturinstitutets var- och hostprognoser {6r BNP-
tillvixten innevarande ar till 0,8 respektive 0,6 procentenhe-
ter och {6r nastkommande ar till 1,4» respektive
1,0procentenheter. Motsvarande berikningar for KPI (mitt
som arsgenomsnitt) ir 0,6 och 0,2 procentenheter {6r inne-
varande 3r och 1,5% och 2,1 procentenheter {6r nistkom-
mande ar.

Prognoser for 2002 och 2003

Den internationella konjunkturbilden ligger 1 stora drag

fast sedan novemberprognosen, se tabell 3. Virldsekonomin
bedoms ha goda utsikter att dterhimta sig under 2002 mot
bakgrund av bl.a. genomf{6rda rintesinkningar. Utveckling i
USA tycks nu ha natt en vindpunkt och dven om den ja-
panska ekonomin fortsitter att utvecklas svagt har den in-
ternationella konjunkturbilden blivit tydligare.

Tabell 3 Nuvarande prognoser av BNP i omvarlden jamfért
med i november 2001

Arlig procentuell férandring

2002 2003
Mars -02 Differens Mars -02 Differens
USA 1,6 0,7 3,4 0,0
Japan -1,1 -0,2 0,7 -0,3
Euroomradet 1,3 -0,2 2,8 0,0
Tyskland 0,9 -0,3 2,7 -0,1
Frankrike 1,4 -0,2 2,8 0,0
Storbritannien 2,0 0,0 2,6 -0,1
OECD 1,3 0,1 2,9 -0,1

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och
prognosen i november 2001. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Killa: Konjunkturinstitutet.

BNP-tillvixten {6r den svenska ekonomin har sedan f6rega-
ende prognos skrivits ned {6r innevarande ar och upp {6r
2003 (se tabell 4). Bakgrunden till nedrevideringen 2002 ir
bl.a. svagare hushéllskonsumtion och investeringar under
slutet av forra dret. Bilden av det fortsitta tillvaxtférloppet
ar dock i stora drag of6rindrad. Importen vintas dock vixa
snabbare 4n enligt tidigare beddmningar (se tabell 4). Revi-

» BNP prognoser for varen finns tillgiangliga fr.o.m. 1990.
# KPI prognoser for varen finns tillgingliga fr.o.m. 1990.
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deringar har skett mot bakgrund av en {ordjupad analys av
importefterfragan.

Hushallens disponibla inkomster vintas 6ka ndgot mer
2002-2003 4n enligt novemberprognosen till {6ljd av att
nivan 2001 justerats ned i utfallet.

Tabell 4 Nuvarande prognos jamfért med prognosen i no-
vember 2001

Arlig procentuell férandring nar annat inte anges

2002 2003
Mars-02 Differens Mars-02 Differens
TCW-index' 132,0 -1,6 128,8 0,9
Reporanta’, procent 3,75 0,50 4,25 0,00
Statsobligationer, 10 ar' 5,5 0,2 57 0,2
BNP 1,3 -0,2 2,7 0,1
Hushallens konsumtion 2,2 -0,1 3,0 0,2
Offentliga konsumtion 0,8 0,2 0,3 -0,2
Fasta bruttoinvesteringar 1,8 -0,3 4,6 0,4
Lagerinvesteringar -0,2 0,1 0,3 0,1
Export 1,2 0,5 7,8 1,9
Import 1,7 1,2 9,3 2,7
Sysselsatta -0,4 0,0 0,2 -0,1
Oppen arbetsléshet® 43 0,0 4.1 0,1
Nominell timlén 3,9 0,1 4,0 0,2
KPI, arsgenomsnitt 2,1 0,3 2,1 0,1
UND1X, arsgenomsnitt 2,5 0,3 1,9 0,2
Real disponibel inkomst 4,8 0,3 2,7 0,7
Industriproduktion 0,6 -0,6 3,9 -0,1
Bytesbalans® 2,8 0,5 2,5 -0,2
Statens budgetsaldo, mdkr 9 -12 -29 -29
Offentligt finansiellt sparande3 1,4 0,0 1,6 -0,3

! December respektive 3r.
21 procent av arbetskraften.
*I procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och
prognosen 1 november 2001. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Utbyggnaden av de s.k. UMTS-niten drdjer. Investeringarna
bedoms dirfor oka i en ndgot langsammare i ar {Or att nista
ar stiga fortare jimfort med novemberprognosen.

Kronkursen har stirks snabbare 3n vintat under vintern,
varfor TCW-index revideras ned 2002. Kronan bedoms dock
vara nagot svagare 2003 jimfort med novemberprognosen.
Bakgrunden till denna revidering ir nya berdkningar av
kronans reala jimviktskurs.

Revideringana dr sma {6r savil sysselsittningen som ar-
betslosheten. Resursutnyttjandet har varit ndgot mer an-
strangt.
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Bide KPI- och UND1X-inflationen har reviderads upp
sedan novemberprognosen mot bakgrund av den reviderade
synen pa lone- och prisutvecklingen 2001.

Den svenska reporintan har reviderats upp marginellt for
2002 da prognosen for UND1X-inflationen ir hdgre 4n 1
november. Prognosen for den ldnga rintan har reviderats
upp till £6]jd av hogre internationella obligationsrintor och
en ndgot hogre reporinta.

Savil det offentliga finansiella sparandet som statens bud-
getsaldo har reviderats ned under prognosperioden. Detta
beror bl.a. pa att offentliga konsumtionsutgifter samt rinte-
kostnader reviderats upp.



